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Mesajul
CONSILIULUI ASF

Siin anul 2016, actiunile Autoritdtii de Supraveghere Financiard au vizat, conform
misiunii incredintate de Parlamentul Romdniei, transformarea si consolidarea
bunei functiondri la nivel local a pietelor financiare nebancare, precum si
continuarea racorddrii acestora la cadrul european. Prin intermediul obiectivelor
asumate, ASF a urmdrit totodatd cu deosebitd atentie si protejarea intereselor

tuturor participantilor in cadrul pietelor reglementate.

Anul trecut a insemnat o noud etapd in maturizarea acestor piete. Un proces care, desi nu a fost unul lipsit de
turbulente, a marcat un numdr de interventii necesare si extrem de importante pentru stabilitatea intregului
sistem financiar nebancar din Romdnia.

Intregul cadru legal de functionare a celor trei sectoare a urmat un proces de atentd regdandire, prin revizuirea
legislatiei primare si secundare, cu scopul de a spori claritatea si transparenta reglementdrilor si de a facilita
astfel accesul pe piete a unor potentiali noi participanti. ASF a continuat totodatd alinierea la legislatia
comunitard, prin transpunerea unui numdr de directive europene. In mod notabil, anul 2016 a adus sectorului
de asigurdri un nou standard de transparentd, prin introducerea regimului Solvabilitate II.

Am acordat o atentie sporitd implementdarii unei supravegheri bazate pe risc, axatd pe principii moderne,
care pun in prim plan preventia si o utilizare cat mai eficientd a resurselor.

Au fost derulate, pentru al doilea an consecutiv, exercitii de diagnozd a pietelor — prin initierea unui test de
stres destinat fondurilor deschise si fondurilor inchise din piata de capital, dar si prin participarea la testul
de stres desfdsurat la nivel european de cdtre EIOPA, care a fost adresat societdtilor de asigurdri de viatd.
ASF a continuat sd se implice in mod sustinut in activitatea autoritdatilor europene de supraveghere, unde

‘ ‘ Protejarea intereselor consumatorilor a ramas
pentru Autoritate una dintre directiile de

actiune pe care le-a abordat cu prioritate. ’ ’

are calitatea de membru. Participarea expertilor Autoritdtii a urmdrit sustinerea obiectivelor pe care aceste
autoritdati le au in ceea ce priveste armonizarea politicilor financiare nationale si convergenta mecanismelor
de supraveghere a sistemului financiar european.

In tot acest timp, protejarea intereselor consumatorilor a rdmas pentru Autoritate una dintre directiile de
actiune pe care le-a abordat cu prioritate. A fost infiintatd o noud structurd pentru solutionarea alternativd
a litigiilor din domeniul financiar non-bancar, SAL-Fin, s-a addugat instrumentelor de gestionare a relatiei
cu consumatorul un nou call-center, iar programele de educatie financiard au cdpdtat atdt o dimensiune
nationald, cat si recunoastere internationald.

ASF va continua si in 2017 demersurile sale strategice pentru atingerea obiectivelor care privesc obtinerea

pentru dezvoltarea pe mai departe a acestora.
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Modernizarea Pietei de Capital

Dezvoltarea pietei de capital autohtone a fost sustinuta de procesul de modernizare a cadrului legislativ, avand ca principal obiectiv
includerea pietei de capital din Romania 1n lista MSCI privind pietele emergente.

Autoritatea a continuat procesul de modernizare a cadrului legislativ, favorabil dezvoltarii pietei de capital autohtone si cresterii
atractivitatii acesteia in randul investitorilor, sprijinind astfel proiectul pentru trecerea pietei de capital romanesti de la statutul de
piatd de frontierd la cel de piata emergenta. In continuarea demersurilor privind calificarea Romaniei pentru obtinerea statutului de
piata de capital emergenta, ASF a derulat un pachet de actiuni printre care s-au numarat:

Stimularea
ofertelor publice
de actiuni si
obligatiuni

Reducerea unor comisioane pentru
intermediari

Modificarea legislatiei pietei
de capital, reclasificarea si
actualizarea regulamentelor si

normelor secundare emise de

autoritate

Imbundtdtirea Simplificarea fluxurilor de
operatiuni aferente emisiunilor de

obligatiuni

lichiditdtii

ACTIUNI iN CADRUL PROIECTULUI STEAM

Proiectul STEAM, demarat din anul 2014, functioneaza pe baza unui calendar de indeplinire a unui set de obiective privind corectarea
deficientelor care tin Inca piata de capital din Romania in zona pietelor de frontiera. Principalele directii de actiune ale ASF in 2016
pentru atingerea obiectivelor STEAM sunt structurate pe 5 mari piloni, iar realizarile sunt punctate astfel:

Pilonul |

m Elaborarea proiectului de lege privind emitentii de instrumente financiare si operatiunile de piata si a proiectului de lege
pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgenta nr. 32/2012 privind OPCVM si SAI, precum si pentru modificarea
si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital. Toate aceste proiecte de lege se afla in prezent in faza de avizare
interministeriala.

m Elaborarea unui proiect de lege privind pietele de instrumente financiare si a unui proiect de lege privind fondurile de investitii
alternative, aflate in prezent in faza de finalizare la nivelul subgrupurilor de lucru constituite de catre ASF cu participantii la
piatd.

® Analizarea dispunerilor de masuri emise de CNVM/ASF cu scopul preluarii/adaptarii/abrogarii dispozitiilor cuprinse de
acestea, 1n vederea simplificarii legislatiei secundare a pietei de capital (prin preluarea, adaptarea sau abrogarea dispozitiilor
cuprinse de acestea.)

Pilonul Il

m Evaluarea Sistemului RoClear al Depozitarului Central din perspectiva Recomandarilor ESCB-CESR in contextul aderarii la
platforma T2-Securities.

m Elaborarea unui proiect de regulament in vederea imbunatatirii activitatii de registru a Depozitarului Central.

m Identificarea entitatilor din piata de capital interesate de constituirea unei Contraparti Centrale (CCP) si constituirea acestora
Intr-un grup de lucru.
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Pilonul 1l

®m Actiunile au fost focusate catre acordarea de asistentd tehnica de specialitate entitatilor implicate in derularea programului
pilot (operatori piata, emitenti, depozitar central, intermediari) privind emisiunea de obligatiuni dedicata investitorilor de retail
si popularizarea acestui tip de finantare in randul companiilor si a altor entitati interesate.

Pilonul IV

m Eficientizarea si fluidizarea tranzactiilor de vanzare in lipsa, prin elaborarea regulamentului de modificare a Regulamentului

CNVM nr.32/2006 si a Regulamentului CNVM nr.5/2010.

Pilonul V

m Introducerea, prin proiectul de lege privind fondurile de investitii alternative si prin proiectul de regulament emis atat in
aplicarea Legii privind AFIA, cat si a Legii privind FIA, a conditiilor de functionare a unor noi tipuri de organisme de

plasament colectiv.

® Analiza nivelului de implementare a principiilor guvernantei corporative la nivelul emitentilor.

m Elaborarea unor reglementdri contabile conforme cu IFRS aplicabile entitatilor autorizate.

TEST DE STRES PE PIATA DE CAPITAL

ASF a derulat un test de stres In cadrul caruia au fost incluse
73 de fonduri deschise de investitii (OPCVM) si 29 de fonduri
inchise de investitii (AOPC) autorizate in Romania. Scopul
exercitiului a fost acela de a identifica noi proceduri care sa
determine mbunatatirea capacitatii fondurilor participante de
a gestiona lichiditatea si riscurile investitionale. Acest demers
a avut In vedere impactul mai multor factori de stres privind
riscul de piata (scdderea preturilor actiunilor, cresterea ratelor de
dobanda, fluctuatia cotatiilor valutare), riscul de contrapartida si
riscul de lichiditate.

Cresterea sustenabila a Pietei de Asigurari

Chiar daca au existat divergente aferente sectorului RCA, indicatorii financiari ai societatilor de asigurari au aratat faptul ca piata a
nregistrat in 2016 o crestere sustenabila si o consolidare a activitatii, inregistrand, in primele sase luni ale anului 2016, un total al
primelor brute subscrise de 5 miliarde de lei. Ambele segmente de asigurari, atat cele generale, cat si cele de viata au avansat in prima
jumatate a anului 2016, cu aproximativ 11% si respectiv 10%, comparativ cu intervalul similar al anului 2015.

IMPLEMENTAREA REGIMULUI SOLVABILITATE Il

Implementat in Romania de la 1 ianuarie 2016, Solvabilitate
II reprezinta un regim de supraveghere solid care este aplicat
n ntreaga Uniune Europeanad si care a dus la o schimbare de
paradigma n cultura de risc a companiilor. Astfel, asiguratorii
bine capitalizati vor permite sectorului sa reziste socurilor
neprevazute. Solvabilitate II determind o convergentd sporita
a supravegherii la nivel european, iar prin Incurajarea bunei
guvernante si a managementului riscurilor, noul regim de
supraveghere are ca efect cresterea protectiei consumatorilor de
produse de asigurare.
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MASURI PENTRU PIATA RCA

Analiza actuariala
independenta a
tarifelor RCA

ASF a desemnat compania de consultanta Milliman pentru realizarea unei analize actuariale a
tarifelor practicate de cele noua societati de asigurare autorizate sa incheie polite RCA. Demersul
s-a Inscris 1n pachetul de actiuni derulate de ASF in vederea reechilibrarii pietei de asigurari
RCA si a descurajarii exceselor la nivelul majorarilor de prime. Aceasta analiza independenta
a avut drept scop determinarea unor repere de referinta la nivelul pietei privind dauna medie
si frecventa medie a daunei si corelarea acestora cu prima tarifara, pe date comparabile pentru
cele noua societati, respectiv evaluarea gradului de adecvare a tarifelor in raport cu daunalitatea.

fn urma unui proces complex de consultare cu asociatiile profesionale si patronale ale
asiguratorilor si transportatorilor auto, la care au luat parte si reprezentanti ai mai multor
institutii, ASF a elaborat o propunere de proiect privind o noua lege care sa reglementeze piata
RCA din Romania. Prevederile din acest document sunt aliniate cu directivele europene in
domeniu si preiau practici validate de experienta mai multor state membre ale UE. Propunerea
ASF a fost Tnaintata comisiilor de buget-finante din Senat si Camera Deputatilor, precum si
Ministerului Finantelor Publice, institutia care are drept de initiativa legislativa pentru domeniile
reglementate si supravegheate de autoritate.

Elaborarea
proiectului legii
RCA

Monitorizarea
speciala a ASF amonitorizat evolutia primelor RCA pentru transportatori in vederea identificarii cresterilor
primelor RCA reale si pentru a oferi informatii relevante in piatd pentru asigurati. incepand cu luna ianuarie

pe segmentele
de asigurari
obligatorii pentru

2016, monitorizarea si analizele statistice privind evolutia tarifelor RCA pentru autoutilitare/
autocamioane si vehicule de transport de persoane au fost realizate In mod sistematic, cu frecventa
lunara. Rezultatele agregate la nivelul intregii piete au fost facute publice prin comunicate de

autovehiculele de presd, datele statistice fiind disponibile pe pagina de internet a ASF — www.asfromania.ro.

transport

Normanr. 23/2014 a fost modificata astfel incat sa produca efecte imediate In stabilizarea primelor
RCA, sa liberalizeze mai mult piata si sa mentina constante primele pe o perioada mai mare.
Au fost introduse reglementari clare referitoare la obligativitatea asigurarii proportionalitatii

N Actualizarea

intre daunalitate si tarifele RCA, clarificari cu privire la Cartea Verde, relaxarea conditiilor de legislatiei

operare pentru atragerea de noi investitori sau furnizori de polite RCA, cresterea competitiei g
secundare

ntre canalele de vanzare si imbunatdtirea eficientei canalelor de distributie, posibilitatea oferirii
de reduceri comerciale si modificarea tarifelor de prima notificate la ASF numai dupa o perioada

de minimum 12 luni.

Determinarea
tarifelor de prima
maxime pentru
politele RCA

n urma adoptirii de Guvern a OUG nr. 54/2016 care impune, pentru o perioada de sase luni, tarife
maxime de prima pentru politele RCA, ASF a determinat aceste tarife, pe baza metodologiei
adoptate de Consiliul ASF pe data de 5 octombrie, Tn urma unui proces de consultare publica.
Calculele respecta atat prevederile OUG, cat si practicile actuariale general acceptate 1n industria
asigurarilor. Formula de calcul cuprinde frecventa daunelor, dauna medie, daunele intamplate
dar neraportate (IBNR), inflatia daunelor si incarcarea de siguranta, care determina prima de risc,
la care se adauga cheltuielile de achizitie si administrare, fixe si variabile, precum si incarcarea
de bonus-malus (15%) si cota de profit (1%). Tarifele maxime stabilite de ASF, potrivit legii,
au fost transmise Ministerului Finantelor Publice, care a initiat o hotarare, aprobata de Guvern.

Consiliul ASF a aprobat proiectul de norma privind asigurarea

obligatorie de raspundere civild auto pentru prejudicii produse Elaborarea normei privind
tertelor persoane prin accidente de vehicule si de tramvaie cat si a asigurarile auto din Romania
altor prevederi referitoare la asigurarile auto, ca urmare a incheierii pentru punerea in aplicare a
dezbaterii publice pe aceastd temd (Norma nr. 39/2016 a fost prevederilor Ordonantei de
publicata in Monitorului Oficial al Romaniei nr. 986/8.12.2016). Urgenta a Guvernului nr. 54/2016
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PARTICIPAREA ROMANIEI LA TESTUL DE STRES LANSAT DE EIOPA

EIOPA a lansat un test de stres adresat societatilor de asigurari de viata, la nivel european.
ASF a aprobat participarea la acest exercitiu a unui numar de trei societati: NN Asigurari de
Viata, Grawe Romania Asigurare si Asirom VIG. Acest exercitiu a avut scopul de a evalua
vulnerabilitatile asiguratorilor si gradul de rezistenta la evolutii adverse ale pietei, pe baza
unui cadru analitic comun. Rezultatele testului de stres au fost bune pentru societatile
romanesti, acestea situandu-se peste media europeana.

MASURI DE SUPRAVEGHERE

m Consiliul ASF a hotarat in sedinta din data de 27 iulie 2016 retragerea autorizatiei de functionare a societatii Carpatica Asig
SA, pe baza unui set de rapoarte care au evidentiat starea de insolventa a acesteia, si promovarea cererii de deschidere a
procedurii de faliment, in temeiul Legii nr. 503/2004 si a Legii nr. 85/2014.

m ASF aretras autorizatia de functionare a societatii Forte Asigurari Reasigurari si a cerut deschiderea procedurii de faliment.

m Consiliul ASF a aprobat Planul de redresare financiara a Societatii de Asigurare - Reasigurare City Insurance SA.
MASURI DE MONITORIZARE A PROTECTIEI CONSUMATORILOR

in anul 2016, ASF a intensificat exercitiile de monitorizare din perspectiva consumatorilor, prin proiecte de mystery shopping pentru
piata asigurarilor, testand reactia entitatilor din perspectiva consumatorului si solicitand, in cazurile 1n care s-au constatat derapaje,
remedierea comportamentelor de conduita In raport cu acesta. Scopul acestor exercitii a fost de a creste calitatea serviciilor oferite
printr-un nivel ridicat de transparenta si printr-o mai buna abordare a nevoilor consumatorilor.

Totodatd, in anul 2016, ASF a demarat o analiza a continutului contractelor de asigurdri pentru a se asigura ca acestea vin in
Intampinarea nevoilor reale ale consumatorilor si respecta cerintele legale aferente drepturilor consumatorilor.

De asemenea, s-a derulat prima analiza asupra dezdaunarii, cu scopul de a preveni practicile incorecte si a impune respectarea
legislatiei specifice din perspectiva drepturilor consumatorilor.

Eficienta in cazul sistemului de Pensii Private

Sistemul de pensii private din Romania continua sa aiba o evolutie pozitiva, Inregistrand o crestere a activelor totale cu aproape
de pensii private, ASF a initiat o serie de proiecte menite sa eficientizeze activitatile de control si supraveghere in contextul noilor
tendinte prezente la nivel european.

fn ceea ce priveste cadrul normativ de
reglementare a sectorului de pensii private, ASF
a analizat si a elaborat mai multe propuneri cu
privire la proiectul Legii privind organizarea

Registrul

A si functionarea sistemului de plata a pensiilor
erori

Transparenta
informatiilor

private, pe care le-a transmis Ministerului
Justitiei.

operationale

De asemenea, au fost analizate si Tmbunatatite

mai multe proiecte de norme printre care se
numara:

®m Proiectul Normei privind compensarea
pierderilor participantilor si/sau
beneficiarilor la fondurile de pensii
private;

Automatizarea
raportarilor
entitatilor

Matricea
sanctiunilor ® Proiectul Normei privind majorarea sau

diminuarea contributiilor anuale datorate

Fondului de garantare a drepturilor din

sistemul de pensii private.
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A fost completat si actualizat cadrul de reglementare secundara elaborata in aplicarea Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii

administrate private, republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare si a Legii nr. 204/2006 privind pensiile facultative, cu
modificarile si completarile ulterioare, prin elaborarea urmatoarelor acte normative:

Proiectul normei de modificare si completare a Normei nr. 11/2011 privind investirea si evaluarea activelor fondurilor de
pensii private;

Proiectul normei de modificare a normei de contabilitate aplicabild pentru sistemul de pensii private;

Norma nr. 9/2016 pentru prelungirea termenului prevazut la art. 18 din Norma nr. 13/2012 privind calculul actuarial al
provizionului tehnic pentru fondurile de pensii administrate privat;

Norma nr. 22/2016 privind autorizarea de constituire a societatii de pensii si autorizarea de administrare a fondurilor de pensii
administrate privat;

Norma nr. 23/2016 privind autorizarea de constituire a societatii de pensii si autorizarea de administrare a fondurilor de pensii
facultative;

Norma nr. 34/2016 privind sistemul de raportare contabila semestriald in domeniul pensiilor private;

Norma nr. 36/2016 referitoare la modificarea Normei nr. 26/2014 privind transferul participantilor intre fondurile de pensii
administrate privat.

MASURI DE MONITORIZARE

in contextul supravegherii sistemului de pensii private, in anul 2016 ASF a realizat dou exercitii de mystery shopping, unul adresat

administratorilor fondurilor Pilon IT si celdlalt adresat administratorilor fondurilor Pilon IIT. Acest tip de exercitiu de supraveghere

are ca obiectiv testarea comportamentului fata de consumator si vine In completarea masurilor de supraveghere traditionale, pentru

a creste calitatea serviciilor oferite, printr-un nivel ridicat de transparenta si printr-o mai buna abordare a nevoilor beneficiarilor.
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O scurta perspectiva macroeconomica

Evolutiile macroeconomice recente indica o temperare a ratei de
crestere a economiei mondiale Tn anul 2016 (+3,1%) pe fondul
tensiunilor geopolitice ridicate, a intensificarii crizei refugiatilor
si a atentatelor teroriste din Europa, care au indus incertitudini
pe pietele financiare. Protectionismul economiilor dezvoltate a
determinat mentinerea dinamicii reduse a comertului mondial, cu

un impact nefavorabil asupra economiilor emergente. Totodata,
acestea au fost afectate si de inflexiunea preturilor materiilor
prime, 1n special cotatiile titeiului (Rusia, Brazilia). Statele
avansate s-au confruntat la randul lor cu probleme specifice
legate de cresterea economica modesta (sub 2%), concomitent cu
evolutia ratelor dobanzilor si a inflatiei la un nivel minim istoric.

Cresterea economica (%) la nivel global si in Romania

Sursa: IMF - World Economic Outlook Database, April 2017

Politicile monetare ale principalelor banci centrale au fost
orientate Tnspre consolidarea avansului economic. Rezerva
Federald a SUA a majorat rata dobanzii abia la finalul anului (cu
25 bps), In timp ce BCE s-a concentrat pe stimularea mediului
de afaceri din zona euro prin continuarea programului de
achizitionare de active.

Incertitudinile de pe pietele financiare s-au amplificat in primul
trimestru cand pietele au reactionat la ingrijordrile privind
Incetinirea economiei chineze si la temerile ulterioare provocate
de instabilitatea politicilor europene. In a doua jumatate a anului,
mediul macroeconomic si financiar s-a stabilizat, iar increderea
investitorilor a crescut semnificativ. Astfel, nivelul minim al
cotatiilor barilului de petrol Brent a fost atins pe 20 ianuarie,
la 27,9 dolari, in timp ce pe 28 decembrie a ajuns la maximul
de 56,2 dolari. Pretul s-a stabilizat incepand din luna iunie
(cu unele fluctuatii), iar tendinta de crestere s-a consolidat in
decembrie dupa acordul producétorilor de titei din OPEC si din
afara OPEC (Rusia, Sudan etc.) pentru limitarea productiei. Ca
o consecinta imediata, preturile de consum din UE au crescut
n termeni anuali cu 1,2% in decembrie, dupa ce Tn noiembrie
inflatia a fost de 0,6%. Acesta reprezinta cel mai ridicat nivel
din septembrie 2013, in principal datorita revenirii preturilor
sectorului energetic, in crestere cu 2,6% (comparativ cu -1,1%
1n noiembrie).

La nivel european, un eveniment important a fost Referendumul
din luna iunie soldat cu votul britanicilor de a parasi UE.
Economia Regatului Unit a rezistat socului Brexit-ului, dar lira
sterlina s-a depreciat sever fata de euro cu circa 14% in perioada
urmatoare, simultan cu reducerea pretului actiunilor bancare din
zona euro. Incertitudinea indusa pe pietele financiare s-a disipat
treptat. Evolutia bursierd s-a Tmbunatatit Tn ultimul trimestru,
un impuls pozitiv venind in urma victoriei lui Donald Trump la
presedintia SUA, cu o viziune de implementare a programului
de relaxare fiscala. Indicii bursieri au recuperat partial pierderile
de la inceputul anului, cresteri anuale fiind inregistrate pentru
pietele din Anglia (FTSE cu 14,4%), Germania (DAX cu 6,9%),
Franta (CAC cu 4,9%) si Romania (BET cu 1,2%).

Economia romdneascd nu a fost influentatd de principalele
evenimente europene (Brexit-ul, referendumul din Italia, situatia
din Turcia), fiind Intr-o anumitd masura decuplata de socurile
financiare internationale. Dinamica PIB a accelerat pana la 4,8%,
sustinuta in principal de cererea internd, sub influenta masurilor
interne de relaxare fiscald, precum si partial de exporturi, datorita
cererii externe favorabile, in contextul consoliddrii cresterii
economiilor europene partenere. Totodatd, Increderea ridicatd
a investitorilor externi a condus la un flux de investitii directe
ale nerezidentilor In Romania de 4,1 miliarde euro (2,4% din
PIB), cu 17,9% peste nivelul perioadei precedente, iar deficitul
contului curent (-2,3% din PIB) si deficitul contului de bunuri si



servicii (-0,9%) s-au pozitionat In limite sustenabile.

Consumul privat, cu o contributie dominanta la cresterea PIB
(+4,6 pp aport la rata PIB de 4,8%), a reactionat la masurile de
reducere a cotei generale de TVA, fiind stimulat, pe de o parte,
de profitabilitatea ridicata prin cifra de afaceri a operatorilor din
comert si servicii, iar, pe de alta parte, de majorarile de salarii din
sectoarele public si privat. Desi dinamica acestuia a consemnat
cel mai ridicat nivel din ultimii ani (+7,5%), se constatd o
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Incetinire de ritm de la 9,1% in Q1-2016 la 4,5% in Q4-2016,
pe fondul disiparii efectului cotei reduse de TVA la produsele
alimentare. Cealaltd componentd a cererii interne, formarea
bruta de capital fix, s-a redus cu 3,3% fata de anul precedent,
deoarece cresterea Inregistrata n ianuarie-septembrie 2016 nu a
fost contrabalansata de declinul sever din trimestrul IV (-14,2%).
n compensare, s-a remarcat aportul pozitiv la cresterea PIB al
variatiei stocurilor (+1,1 pp) si ameliorarea contributiei negative
a exportului net (-0,7 pp fata de -1,6 pp in 2015).

Contributia categoriilor de utilizari la cresterea PIB in perioada 2013-2016

Sursa: INS, calcule ASF

Din perspectiva formarii PIB, determinantul major al avansului
economiei a fost reprezentat de servicii, incluzand ca importanta
comertul si transporturile (+1,9 pp), informatiile si comunicatiile
(+0,7 pp), serviciile suport pentru intreprinderi (+0,5 pp), fata
de contributia modesta a industriei, alaturi de agricultura si
constructii (+0,5 pp Impreuna).

Rata anuala a inflatiei a persistat In teritoriu negativ pentru al
doilea an consecutiv, dar amplitudinea acesteia s-a restrans pana
la -0,54% 1n decembrie 2016 (de la -0,67% in luna anterioara),
dupa care a revenit in teritoriu pozitiv in ianuarie-martie 2017
si se estimeaza ca va creste gradual pana la 1,6% si 3,1% in
decembrie 2017, respectiv 2018. Preturile marfurilor alimentare
s-au majorat cu 0,68% la finalul anului 2016 (disiparea influentei
cotei reduse de TVA de 9%), In timp ce preturile serviciilor si
marfurilor nealimentare au coborat cu 1,83% si 0,87% pe seama
efectului cotei generale de TVA de 20%, in scadere de la 24%.

Accelerarea economiei s-a reflectat si in imbunatatirea conditiilor
de pe piata muncii, constatandu-se cresterea numarului de
salariati Tn medie cu 3,4% (comparativ cu 2,3% in 2015 si 1,4%
in 2014) si evolutia pe un trend descrescator a ratei somajului
pe parcursul anului de la 6,6% catre 5,5%. Resursele financiare

ale agentilor economici, dar si majorarile succesive ale salariului
minim au condus, pe langa imbunatdtirea ocuparii, la mentinerea
ritmului ridicat al salariilor nete Tn sectorul privat (+11,1%), dar
majordrile salariale au fost mai pronuntate in sectorul bugetar
(+20,9%). Tendinta ascendenta a veniturilor populatiei, precum si
facilitatile create de creditele in lei, vor stimula in continuare cererea
internd, Tnsa efectele se vor vedea si asupra presiunilor inflationiste.

Datoria publica si datoria externa brutd a Romaniei s-au
stabilizat la 37,5%, respectiv 55,2% din PIB in decembrie
2016, Tnsa cresterea deficitului administratiei publice la 3,0%
din PIB in anul 2016, si mentinerea 1n jurul acestui prag pe
termen mediu, ar putea afecta gradul de indatorare publica. in
scenariul CNP, cresterea PIB mai pronuntatd la 5,2% in anul
2017, pana la 5,5% 1n 2018, va fi insotita de o deteriorare usoara
a pozitiei financiare, ponderea datoriei guvernamentale urcand la
38,3% din PIB la finalul anului 2018. In scenariul mai rezervat
al Comisiei Europene, ritmul maxim al cresterii economice
a fost atins deja in 2016, urmand o atenuare pana la 4,3% si
3,7% 1n perioada 2017-2018, determinata de rolul mai redus al
consumului. In aceste conditii, deficitul bugetar ESA va depisi
3,5% din PIB, iar datoria guvernamentala va ajunge la 40,9% din
PIB 1n decembrie 2018.



Autoritatea de Supraveghere Financiard ]

Dimensiunea pietelor financiare

Cat reprezinta pietele financiare din economia romaneasca?

Pietele financiare nebancare Activele sectorului financiar raportate la PIB

Sursa: INS, calcule ASF

Desi In Romania activele sectorului financiar bancar predomind ca si pondere In PIB, sectorul financiar nebancar s-a situat in ultimii
ani pe un trend ascendent, cea mai mare crestere inregistrand-o ponderea activelor organismelor de plasament colectiv.

Activele totale ale sectorului financiar 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Sector bancar 72,75%  70,18%  68,03% 64,12% 60,68%  58,66%  56,34%

Sector financiar non-bancar 16,11% 15,23% 15,64% 15,90% 16,33% 16,11% 16,59%
Organisme de plasament colectiv 5,33% 5,01% 5,17% 5,62% 5,90% 5,80% 5,44%

Fonduri de pensii private 0,87% 1,21% 1,72% 2,32% 3,02% 3,65% 4,33%

Societdti de asigurare 3,15% 3,06% 3,18% 2,85% 2,79% 2,30% 2,46%
Institutii financiare nebancare (IFN) 6,76% 5,95% 5,57% 5,12% 4,62% 4,36% 4,36%
Dimensiunea sectorului financiar in PIB 88,86% 85,41% 83,67% 80,02% 77,01% 74,78%  72,93%

Sursa: calcule ASF

Cine sunt consumatorii pietelor financiare nebancare din Romania?

La sférsitul lunii decembrie 2016 erau

Sectorul asigurarilor: Sectorul pietei de Sectorul pensiilor

capital: private:

® 11.069.299 contracte de ® 326.680 investitori in FDI; ® 6,80 milioane de

igurari le si a rticipanti In Pilonul IT;
asigurari generale si m 89.198 investitori in FiL: participanti in Pilonu

® 1.643.581 contracte
de asigurdri de viata in
vigoare.

® 410.241 participanti 1
B 66.493 investitori cu . participanttin
Pilonul III.

conturi la intermediari;
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Cum sunt interconectate pietele financiare?

Sursa: calcule ASF

Piata de asigurari - reasigurari

Sensul sagetii indica directia de propagare
a socurilor. Dat fiind ca o proportie
semnificativd a portofoliilor pensiilor
private (65%), societatilor de asigurari
(42%) si a fondurilor de investitii
(46%) este compusa din titluri de stat
emise de Ministerul Finantelor, orice
soc In randamentul acestora afecteaza
negativ performanta acestora. Proportia
expunerii fatd de tipul de instrument
(actiuni, titluri de stat, depozite bancare
si titluri OPCVM/AOPC) este indicata
de grosimea sagetii. Sensul sagetii indica
directia de propagare a socurilor. Lipsa
legaturilor dintre entitati indica faptul ca
nu exista canale directe de propagare a
socurilor.

Dimensiunea pietei asigurdrilor, masurata ca valoare a primelor brute subscrise, a crescut In anul 2016 atat in termeni nominali

(+9,99%), cat si ca pondere 1n PIB (1,23%).

Datorita avansului asigurarilor peste dinamica PIB, gradul de penetrare a asigurarilor, calculat ca raport intre valoarea cumulatd a
primelor brute subscrise pentru asigurdrile de viata si cele generale si produsul intern brut, a crescut la 1,23% in 2016, inversand

trendul descendent ce a caracterizat perioada 2012-2014.

Evolutia volumului de prime brute subscrise in perioada 2012 - 2016

Sursa: calcule ASF

Densitatea asigurarilor, calculata ca raportul dintre valoarea primelor brute subscrise si dimensiunea populatiei totale, a crescut in
2016 comparativ cu 2015 cu aproximativ 10% (+44,43 lei/locuitor), situdndu-se la o valoare de 475,06 lei/locuitor.
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Densitatea asigurarilor in perioada 2012-2016

Sursa: calcule ASF

Asiguratorii au cumulat in anul 2016 prime brute subscrise
n valoare de 9.387.338.725 lei. Dintre cele 31 de societati de
asigurare care activau la finele anului 2016, 17 au practicat
numai activitate de asigurari generale (,AG”), 7 au practicat
numai activitate de asigurari de viatd (,,AV”) si 7 au practicat
activitate compozita.

in cazul asigurarilor generale, cele mai importante ponderi
in PBS le-au detinut clasa A10 (RCA+CMR, 54%) si clasa
A3 (CASCO, 23%), in timp ce pentru asigurari de viata PBS

aferente clasei C1 (Asigurari de viata, anuitati si asigurari de
viata suplimentare, 67%) au fost cele mai numeroase.

Suma totala a primelor de asigurare subscrise pentru RCA
la finele anului 2016 a atins valoarea de 4.033.634.947 lei,
comparativ cu 2015 Inregistrandu-se o crestere de aproximativ
29%. Dauna medie RCA platita pentru vatamari corporale in
2016 a scazut comparativ cu anul precedent cu 11%, pe cand cea
pentru daune materiale a crescut cu 2% per total, dauna medie
ramanand la un nivel relativ constant.

Evolutia PBS-RCA in perioada 2012-2016

mii lei

nr. contracte

Sursa: calcule ASF
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Piata de capital

Calculata conform metodologiei FESE, capitalizarea bursiera a companiilor locale listate la BVB raportatd la PIB a scazut in
anul 2016 fata de 2015, pe fondul cresterii PIB si a scaderii capitalizarii bursiere pentru companiile locale. Scaderi ale ponderii
capitalizarilor bursiere locale raportate la PIB au Inregistrat si pietele din Republica Ceha si Grecia, In timp ce bursa din Bulgaria,
Polonia, Germania, Austria si Ungaria au consemnat cresteri.

Capitalizarea bursiera domestica raportata la PIB (%)

Sursa: FESE, CE, calcule ASF

*Capitalizarea bursierd domesticd romdneascd nu include Erste si Nepi si este calculatd conform metodologiei FESE (http://www.fese.eu)

Pe cele doua planuri, piata primara si piata secundard, evolutia
generala a pietei de capital oglindeste dinamica pietelor
internationale de capital si setul de reforme dezvoltate pe plan
intern. Pe parcursul anului 2016 au avut loc doud noi emisiuni
de instrumente financiare (titluri de stat — MFP si produse
structurate ale SSIF BRK FINANCIAL GROUP SA), precum
si 14 oferte publice de vanzare primare in valoare totald de
135,92 milioane lei.

Pe ansamblul anului 2016, indicii generali ai bursei romanesti
au avut evolutii mixte. Comparativ cu sfarsitul anului 2015,
la 31.12.2016 se observa o usoara scadere a valorii indicilor
BET-FI si BET-NG cu 1,87%, respectiv 2,97%.

Valoarea totala a tranzactiilor derulate la BVB 1n anul 2016 a
scazut fata de anul 2015 cu aproximativ 7,45%, iar numarul
tranzactiilor derulate s-a diminuat cu aproximativ 3,98%.
Scaderea remarcata a fost influentata de diminuarea interesului
investitorilor pentru tranzactiile cu unitati de fond (valoarea
tranzactionata a scdzut cu aproximativ 46,86%) si pentru
tranzactiile cu obligatiuni (valoarea tranzactionata a scazut cu
aproximativ 79,83%). Cea mai semnificativa crestere a valorii
tranzactiilor se remarca in cadrul tranzactiilor cu titluri de stat,
a caror valoare totala tranzactionata in anul 2016 a crescut cu
aproximativ 150,28% comparativ cu anul precedent.



Autoritatea de Supraveghere Financiard

Evolutia indicilor BVB in anul 2016 (30 decembrie 2015 = 100%)

Sursa: BVB

Valoarea totala a activelor administrate de organismele de
plasament colectiv (OPC) locale la data de 30 decembrie 2016
este Tn crestere cu circa 0,4% comparativ cu nivelul consemnat la
finele lunii decembrie 2015. O analiza pe categorii de organisme
de plasament colectiv arata ca in cazul fondurilor deschise de
investitii a continuat dinamica pozitiva manifestata pe parcursul
trimestrelor si anilor anteriori, fiind categoria de OPC cu cea mai
semnificativa contributie la evolutia activelor totale. Si in cazul
fondurilor Tnchise de investitii se constata o crestere a activelor
totale fata de sfarsitul anului precedent, dupa ce pe parcursul
ultimelor trimestre cateva dintre acestea au devenit fonduri
deschise, ceea ce a condus la scaderea activelor acestei categorii
de OPC-uri.

Activele totale aferente celorlalte categorii de organisme de
plasament colectiv au scizut in perioada analizati. In cazul
societatilor de investitii financiare scaderea este de 1,24%, in
timp ce In cazul Fondului Proprietatea s-a constatat o scadere a
activului total de peste 5,5%.

Activul total al Fondului Proprietatea a continuat sa se diminueze
si pe parcursul trimestrului IV al anului 2016 comparativ cu
sfarsitul lunii decembrie 2015, situdndu-se la data de referinta la
un nivel de circa 11,47 miliarde lei fata de 12,15 miliarde lei (in
decembrie 2015). Diminuarea activului Fondului Proprietatea pe
parcursul ultimelor trimestre a avut loc ca urmare a desfasurarii
programelor de rascumpdrare si anulare de actiuni, ce au condus
si la diminuarea capitalului social al Fondului.

Evolutia activelor totale ale fondurilor pe categorii de OPC

Sursa: ASF
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Sectorul pensiilor private
Valoarea activelor totale aflate Tn administrare la nivelul intregului sistem de pensii private a crescut pe parcursul anului 2016,

mentinand trendul pozitiv Inregistrat in ultimii ani. Astfel, la 31 decembrie 2016, sistemul a atins 32,99 miliarde de lei (7,26 miliarde
de euro). Ritmul anual de crestere Tnregistrat de activele totale a fost de 27,16%.

Evolutia activelor totale din sistemul pensiilor private - ianuarie 2016 - decembrie 2016

Sursa: calcule ASF

La nivelul fondurilor de pensii administrate privat (Pilonul IT) s-a mentinut un ritm anual de crestere superior fondurilor de pensii
facultative, caracteristic celor noua ani de functionare: 27,53%, comparativ cu 19,91% in Pilonul III.

Valoarea medie a unui cont pentru cei aproximativ 6,67 milioane de participanti cu conturi active in Pilonul IT era la 31 decembrie
2016 de 4.719 lei (1.039 Euro), in timp ce valoarea medie a unui cont in Pilonul III pentru cei 410.241 de participanti a fost de 3.660
lei (806 de Euro).

Evolutia contributiilor brute

Sursa: calcule ASF
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Pe ansamblu, pe parcursul anului 2016, s-au virat catre fondurile
de pensii administrate privat 5,88 miliarde de lei (1,31 miliarde
de euro), cu o medie 490,23 milioane lei/lund. Fondurile de
pensii facultative au avut contributii de

246,30 milioane de lei (54,24 milioane de euro).

Pe ansamblu, In anul 2016 au intrat in sistemul fondurilor

administrate privat (Pilon IT) 257 de mii persoane, cu 3,73% mai
putin decat in anul 2015. Aproximativ 246 de mii dintre acestia,
reprezentind 95,94% din total, au fost repartizati aleatoriu. In
anul 2016 au intrat Tn sistemul fondurilor de pensii facultative
(Pilon TIT) 33.155 de persoane, cu 17,21% mai putin decat in
perioada similara din 2015 (40.047 persoane).

Structura pe varste si pe sexe a participantilor la 31.12.2016

Sursa: calcule ASF

Din punct de vedere al alocarii resurselor financiare pe diferite clase
deactive, in cazul fondurilor de pensii administrate privat, cu exceptia
depozitelor bancare, organismelor straine neguvernamentale si
fondurilor de marfuri si metale pretioase, celelalte instrumente au

Tnregistrat scaderi in decembrie 2016 comparativ cu aceeasi luna
din 2015. Tn cazul fondurilor de pensii facultative, titlurile de stat,
obligatiunile municipale si obligatiunile corporative au inregistrat
scaderi comparativ cu decembrie 2015.

Structura activelor fondurilor de pensii la 31.12.2016

Sursa: calcule ASF
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Proiectul STEAM
Statutul de piata emergenta

Statut piata

emergenta

Pe parcursul anului 2016, ASF a continuat demersurile incepute
in anul 2015 in vederea indeplinirii obiectivului principal al
strategiei sale privind piata de capital, respectiv obtinerea
statutului de ,,piata emergenta”, obiectiv asumat prin Proiectul

STEAM pentru piata de capital.

Fiind vorba despre un proiect de amploare ce contine un spectru
mare de actiuni, s-a impus structurarea acestuia pe 5 mari piloni,
fiecare dintre acestia continand obiective si actiuni specifice:

PROIECTUL STEAM

Pilon I Pilon 11 Pilon III Pilon IV

Revizuirea Consolidarea si
legislatiei modernizarea
primare si infrastructurii
secundare pietei de capital

Stimularea
Dezvoltarea

pietei de retail
si a educatiei
financiare

Dezvoltarea cresterii
pietei de numarului de
obligatiuni emitenti si a

lichiditatii pietei
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1. Revizuirea legislatiei primare si secundare prin:

m Elaborarea a patru proiecte de lege privind pietele de instrumente financiare, emitentii de instrumente financiare si operatiunile
de piata si, respectiv, fondurile de investitii alternative, tot acest pachet urmand sa inlocuiasca Legea nr. 297/2004;

®m Modificarea si completarea normelor ASF si emiterea de noi regulamente si instructiuni pentru aplicarea legislatiei primare.

2. Consolidarea si modernizarea infrastructurii pietei de capital pentru a face fata liberalizarii

interconexiunii cu pietele europene prin:

®m Reautorizarea depozitarilor centrali in conformitate cu Regulamentul UE nr. 909/2014;

® Autorizarea/inregistrarea AFTA. In anul 2016 a fost demarat procesul de autorizare/inregistrare in calitate de AFIA a SAI-
urilor care administreazd AOPC-uri si a AOPC-urilor autoadministrate (SIF-uri);

® Tmbunititirea activitatii de registru a Depozitarului Central.

3. Dezvoltarea pietei de obligatiuni prin:

®m Organizarea de intalniri si evenimente de promovare a solutiilor de finantare prin emiterea de obligatiuni corporative sau
municipale.

4. Stimularea cresterii numarului de emitenti si a lichiditatii pietei de capital prin:

m Dezvoltarea unor strategii/proiecte de listare la Bursa de Valori Bucuresti a societatilor cu participare de stat minoritara si
majoritara listate, dar si nelistate. Se contureaza trei categorii de asemenea societati:

® detinute majoritar de stat si neprivatizate (ex. Hidroelectrica, Portul Constanta, Aeroporturi Bucuresti)
® privatizate, in care statul are detineri minoritare, dar nelistate (ex. Telekom, Enel, E.ON)
B societdti cu participarea statului, minoritara sau majoritara, si deja listate

® in cazul carora poate fi majorata cota de free-float (ex. Romgaz, Nuclearelectrica, Petrom)

5. Dezvoltarea pietei de retail si a educatiei financiare prin:

m Crearea unui program educational dedicat pietei de capital, sustinut prin conferinte, prezentari si campanii de informare
orientate spre categorii distincte de investitori;

m Stimularea dezvoltdrii canalelor de distributie pentru largirea accesului investitorilor, inclusiv prin atragerea retelelor de
sucursale bancare;

m Diversificarea organismelor de plasament colectiv reglementate de ASF.

Toate aceste obiective intra Tn sarcina unor grupuri de lucru dedicate si sunt urmarite pe baza unor termene clare de implementare a
actiunilor, astfel incat sa fie indeplinite cat mai repede criteriile legate de marimea, lichiditatea si accesibilitatea specifice unei piete
emergente.

Proiectul STEAM initiat si implementat de ASF este una dintre masurile principale care sa conduca la dobandirea statutului de piata
emergenta, un factor important fiind cresterea nivelurilor actuale ale valorii totale a companiilor, a free-float-ului si a lichiditatii.
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Revizuirea legislatiei primare si secundare

Legislatie primara in sectorul instrumentelor si investitiilor financiare

Tn ceea ce priveste revizuirea legislatiei primare si secundare specifica pietei de capital, ASF a elaborat un proiect de
lege aplicabil in zona emitentilor, avand ca punct de plecare prevederile relevante ale Legii nr. 297/2004, proiect ce
s-a concretizat in Legea nr. 24/2017.

Prin aceasta lege s-a urmarit in special:
Transpunerea la nivelul legislatiei nationale a prevederilor:

m Directivei 2013/50/UE a Parlamentului European si a Consiliului de modificare a Directivei 2004/109/CE a Parlamentului
European si a Consiliului privind armonizarea obligatiilor de transparenta in ceea ce priveste informatia referitoare la
emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementatd, a Directivei 2003/71/CE a
Parlamentului European si a Consiliului privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a
normelor de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE (termen de transpunere: 27 noiembrie 2015);

® Directivei 2014/57/UE a Parlamentului European si a Consiliului privind sanctiunile penale pentru abuzul pe piatd,
publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. 173/12.06.2014 (termen de transpunere: 3 iulie 2016).

Optimizarea transpunerii pachetului de Armonizarea proiectului de lege cu
directive relevante in domeniul emitentilor prevederile Regulamentului UE nr. 596/2014

® realizata anterior la nivelul Legii nr. 297/2004, inclusiv m al Parlamentului European si al Consiliului privind abuzul pe
prin cresterea rigurozitatii si a claritatii textului de piata si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
lege (Directiva 2001/34/CE, Directiva 71/2003/CE, European si a Consiliului si a Directivelor: 2003/124/CE,
Directiva 2004/25/CE, Directiva 2004/109/CE). 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei.

Elementele de noutate ale noului proiect de lege fata de actualele prevederi ale Legii nr. 297/2004 sunt o serie de reglementari si

®m Reducerea sarcinii administrative a emitentilor mici si mijlocii, pentru a facilita accesul acestora la
capital.

02 m Sporirea integritatii pietelor financiare europene prin stabilirea de sanctiuni penale pentru cele mai
grave abuzuri pe piata comise intentionat.

0 3 m Oferirea unui cadru de reglementare pentru constatarea abuzurilor pe piata de capital, inclusiv utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si manipularea

pietei, precum si masuri pentru prevenirea si evitarea abuzului pe piata pentru asigurarea integritatii
pietei de capital si consolidarea protectiei si Increderii investitorilor in aceasta piata.




] Raport Anual 2016

n contextul adoptirii Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE, denumita in
continuare "MiFID II”, ce urmeazad a se aplica din 3 ianuarie 2018, a fost elaborat Proiectul de lege privind pietele
de instrumente financiare.

Scopul principal este transpunerea la nivelul legislatiei nationale a prevederilor directivei mentionate anterior. Emiterea noului act
normativ implicd abrogarea anumitor prevederi din Legea nr. 297/2004, ceea ce necesita preluarea si adaptarea conform cerintelor
impuse de noile reglementari europene a prevederilor referitoare la depozitarul central, casele de compensare, contrapartile centrale,
auditul financiar, masurile de administrare speciala si lichidarea administrativa.

Principalele modificari propuse prin aceasta lege, derivate din transpunerea MiFID II sunt:

® mutarea tranzactiilor OTC pe locurile de tranzactionare prin instituirea obligatiei de tranzactionare pe acestea pentru anumite
instrumente financiare de natura actiunilor si derivatelor si infiintarea unui nou loc de tranzactionare -SOT- pentru alte
instrumente decat cele de capital;

® cresterea importantei operatorilor independenti prin largirea gamei de instrumente financiare ce pot fi tranzactionate;

® introducerea conceptului de tranzactionare algoritmica ce reprezinta tranzactionarea de instrumente financiare pe baza unui
algoritm computerizat care stabileste automat, cu interventie umana minima sau fara interventie umand, unii parametri
individuali ai ordinelor, precum initierea ordinului, momentul initierii, pretul sau cantitatea ordinului sau modul in care
ordinul sa fie administrat dupa trimiterea lui;

m extinderea listei serviciilor si activitatilor de investitii cu administrarea de SOT;

® sporirea transparentei prin extinderea cerintelor pre si post-tranzactionare la alte instrumente de capital de natura actiunilor
(ex. certificate de depozite pentru actiuni, fonduri tranzactionate la bursa si certificate) si la alte instrumente financiare decat
cele de capital (ex. obligatiuni, produse financiare structurate, certificate de emisii si derivate);

® Tmbunatatirea protectiei investitorilor, prin stabilirea unor cerinte mai stricte pentru administrarea portofoliului, consultanta de
investitii si oferta de produse financiare complexe, ca de exemplu produsele structurate;

® instituirea de noi entitati ca urmare a extinderii obligatiilor de raportare a tranzactiilor: mecanismul de publicare aprobat
(APA), furnizorul de sisteme centralizate de raportare (CTP), mecanismul de raportare aprobat (ARM);

® mecanismul de publicare aprobat (APA) - publica rapoarte de tranzactionare in numele unor firme de investitii;

m furnizorul de sisteme centralizate de raportare (CTP) - colecteaza rapoartele de tranzactionare de la pietele reglementate, SMT
-uri, SOT-uri si APA si le consolideaza intr-un flux continuu de date electronice in timp real pentru a oferi informatii vizand
pretul si volumul pentru fiecare instrument financiar;

® mecanismul de raportare aprobat (ARM) - raporteaza tranzactiile catre autoritatile competente sau catre ESMA 1n numele
firmelor de investitii.

De asemenea, a fost elaborat Proiectul de lege pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgenta
nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a
investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, proiect ce s-a
concretizat n Legea nr. 29/2017.
Scopul principal al acestei legi este armonizarea legislatiei incidente domeniului OPCVM la legislatia europeana, prin
transpunerea In legislatia primara a dispozitiilor Directivei 91/2014/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 iulie 2014
de modificare a Directivei 65/2009/UE de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele
de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), in ceea ce priveste functiile de depozitar, politicile de remunerare si
sanctiunile (UCITS V).
Astfel, adoptarea actului normativ va determina armonizarea cadrului legal national cu modificarile aduse recent acquis-ului
comunitar in materie de SAI, OPCVM si depozitari OPCVM.

Modificarile propuse prin acest act normativ vizeaza in principal urmatoarele aspecte de noutate:

m Entitdtile ce pot detine calitatea de depozitar al unui OPCVM sunt Banca Nationala a Romaniei, institutiile de credit (autorizate
de BNR sau de autoritdtile competente din alt stat membru), precum si alte persoane juridice care indeplinesc cerintele de
capital aplicabile institutiilor de credit, precum si o serie de alte criterii privind infrastructura si regulile proprii de functionare.

m Depozitarul OPCVM trebuie sd se asigure cd vanzarea, emiterea, rascumpararea sau anularea titlurilor de participare sunt
efectuate de catre SAI sau o alta entitate, In numele OPCVM, potrivit prevederilor OUG nr. 32/2012, reglementarilor ASF
si regulilor fondului/actului constitutiv al societatii de investitii autoadministratd. De asemenea, depozitarul trebuie sa se
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asigure ca valoarea titlurilor de participare este calculatd potrivit regulilor fondului/actului constitutiv al societatii de investitii
autoadministrata si prevederilor prezentului proiect de act normativ. Totodata, depozitarul se asigura ca fluxurile de numerar
ale OPCVM-ului sunt monitorizate Tn mod corespunzator si, in special, ca au fost incasate toate platile efectuate de catre sau in
numele investitorilor la subscrierea de titluri de participare ale OPCVM-ului si ca tot numerarul OPCVM-ului a fost Inregistrat
n conturi de numerar care sunt deschise in numele OPCVM-ului sau al SAI, care actioneaza In numele OPCVM-ului, sau al
depozitarului care actioneaza in numele OPCVM-ului.

m Pentru activele care nu pot fi pastrate in siguranta (in sens de custodie), depozitarul trebuie sa verifice dreptul de proprietate al
OPCVM-ului sau al SAI care actioneaza in numele OPCVM-ului asupra activelor respective, analizind daca OPCVM-ul sau
SAI care actioneaza in numele OPCVM-ului este titularul dreptului de proprietate, pe baza informatiilor sau a documentelor
furnizate de OPCVM sau de SAI si, daca sunt disponibile, a altor dovezi externe. De asemenea, depozitarul va tine o evidenta
a activelor pentru care are convingerea cda OPCVM-ul sau SAI care actioneaza in numele OPCVM-ului este titularul dreptului
de proprietate si va actualiza periodic aceasta evidenta.

m Depozitarul este permanent raspunzator de orice pierdere suferita de detinatorii de titluri de participare cauzata de neglijenta
acestuia sau de nerealizarea intentionatd a sarcinilor acestuia.

m Noile reguli stabilite prin actul normativ obligd SAT sa nu 1si asume riscuri hazardate sau excesive, doar cu scopul de a-si
realiza tintele de bonus sau remuneratia variabild bazata pe anumite praguri de profitabilitate/rentabilitate ale investitiilor
OPCVM.

®m Sanctiunile aplicate de ASF trebuie publicate fara Intarziere pe pagina oficiala de internet a institutiei (cu nominalizarea
expresa a persoanelor responsabile de comiterea abaterilor legislative si doar dupa epuizarea oricdror cai de atac in fata ASF
la sanctiunile sau masuri administrative respective, impuse ca urmare a ncalcdrii dispozitiilor prezentului proiect de act
normativ), cu exceptia cazurilor cand se apreciaza ca prin publicarea acestor informatii ar fi afectata stabilitatea financiara a
pietelor sau o investigatie in curs.

Totodatd, a intrat in procesul de elaborare Proiectul de Lege privind fondurile de investitii alternative care a fost

dezbatut si supus analizei in cadrul grupului de lucru constituit alaturi de reprezentantii pietei. Acest proiect de lege

este inclus si in Proiectul de asistenta tehnica oferita de Banca Mondiala si finantat de Comisia Europeana.
Proiectul de lege cuprinde o noua clasificare a actualelor AOPC in functie de tipul de investitori carora li se adreseaza (profesionali
sau de retail), strategia investitionala urmarita si tipurile de active eligibile. Aceste noi categorii de organisme de plasament
colectiv sunt configurate pornind de la strategiile investitionale enumerate in Regulamentul (UE) nr. 231/2013, parte a pachetului
legislativ aferent Directivei 61/2011/UE — DAFIA si de la experienta acumulata de alte state membre UE, cu luarea In considerare
a observatiilor primite de la Asociatia Administratorilor de Fonduri din Romania si de la ceilalti membri ai subgrupului de lucru
consultativ creat de ASF pentru sprijinirea procesului de elaborare a noului pachet legislativ.

Legislatie secundara emisa de ASF in sectorul instrumentelor si investitiilor financiare

Activitatea de elaborare a reglementarilor (normelor, regulamentelor, instructiunilor, hotararilor) in vederea crearii sau completarii
cadrului legal pentru desfasurarea in mod corespunzator a activitatii entitatilor pietei de capital, reglementate si supravegheate de
SIIF al ASF, a avut drept coordonate principale:

elaborarea reglementarilor in aplicarea legislatiei in vigoare si pentru transpunerea acquis-ului comunitar.

elaborarea de reglementari ca urmare a unor solicitari fundamentate ale unor entitdti din piata de capital adresate ASF pentr
modificarea sau completarea unor prevederi normative.

elaborarea reglementarilor ca urmare a modificarilor intervenite in actele normative emise de Parlamentul Romaniei sau d

Guvernul Romaniei, precum si 1n legislatia europeand, cu privire la piata de capital, pentru a cdror implementare a fost necesara

modificarea reglementarilor 1n vigoare, In masura in care acestea nu au vizat modificarea Legii nr. 297/2004.

REGULAMENTE
1 Regulamentul nr.  1/2016  pentru  modificarea *  Modifica art. 1, 3 si 7, precum si anexele 1 si 2 ale
Regulamentului ASF nr. 9/2015 privind procedura Regulamentului nr. 9/2015.

de solutionare de cdtre entitatile reglementate si
supravegheate de ASF in baza Legii nr. 297/2004 privind
piata de capital si a Legii nr. 74/2015
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REGULAMENTE

Regulamentul nr. 5/2016 pentru modificarea si
completarea Regulamentului Autoritatii de Supraveghere
Financiara nr. 10/2015 privind administrarea fondurilor
de investitii alternative

Regulamentul nr. 6/2016 pentru modificarea si
completarea Regulamentului CNVM nr. 32/2006 privind
serviciile de investitii financiare si pentru modificarea
Regulamentului CNVM nr. 5/2010

Modifica art. 7, 19 si 44, precum si anexa 1 ale
Regulamentului nr. 10/2015.

Modifica cateva articole ale Regulamentului CNVM nr.
32/2006 si ale Regulamentului CNVM nr. 5/2010.

INSTRUCTIUNI

Instructiunea nr. 1/2016 privind Intocmirea si depunerea
situatiei financiare anuale si a raportdrii anuale de catre
entitatile autorizate, reglementate si supravegheate de
ASF - SIIF

Instructiunea nr. 2/2016 privind intocmirea si depunerea
raportarii contabile semestriale de catre entitatile
autorizate, reglementate si supravegheate de Autoritatea

de Supraveghere Financiara — Sectorul Instrumentelor si

Stabileste modul de intocmire si depunere a raportarilor
anuale la unitatile teritoriale ale Ministerului Finantelor
Publice, distinct de situatiile financiare anuale, de catre
reglementate si supravegheate
din cadrul Autoritatii de Supraveghere Financiara din
Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare ce
au obligatia aplicarii prevederilor Normei nr. 39/2015
pentru aprobarea Reglementarilor contabile conforme
cu Standardele internationale de raportare financiara,
aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si
supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiara
din Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare,
denumitd In continuare Norma nr. 39/2015.

entitatile autorizate,

Stabileste sistemul de raportare contabild semestriala
a entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate
de Autoritatea de Supraveghere Financiara — Sectorul
Instrumentelor si Investitiilor Financiare.

Investitiilor Financiare

NORME

Norma nr. 28/2016 pentru aplicarea
Ghidului ESMA privind masurile
alternative de performanta

Norma nr. 32/2016 pentru aplicarea
Orientdrilor privind sistemele
si controalele 1intr-un mediu de
tranzactionare pentru
platformele de tranzactionare, firmele
de investitii si autoritatile competente
si pentru abrogarea unor dispuneri de
madsuri CNVM

automat

Norma stipuleaza faptul cd ASF aplicd Ghidul ESMA in legatura cu
masurile alternative de performantda (MAP) publicate de catre emitenti
sau de cdtre persoane responsabile pentru prospect atunci cand publica
informatii reglementate si prospecte (si suplimente). Printre exemplele de
informatii reglementate se afla rapoartele conducerii, care sunt publicate pe
piata conform Directivei privind transparenta, precum si publicatiile emise
conform cerintelor articolului 17 din Regulamentul privind abuzul de piata,
spre exemplu publicatiile ad-hoc care includ rezultate privind castiguri
financiare.

Autoritatea de Supraveghere Financiara aplica Orientdrile privind sistemele
si controalele Tntr-un mediu de tranzactionare automat pentru platformele
de tranzactionare, firmele de investitii si autoritatile competente prevazute
in anexa nr. 1 a normei, in desfasurarea activitdtii sale de supraveghere si
control a respectarii dispozitiilor legale ce transpun prevederile Directivei
2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004
privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor
85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/
CEE a Consiliului si Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 28 ianuarie 2003 privind utilizarile abuzive ale informatiilor
confidentiale si manipuldrile pietei (abuzul de piatd), aplicabile sistemelor
si controalelor impuse pentru sistemele de tranzactionare si pentru
intermediari, Tntr-un mediu de tranzactionare automat sau 1n legatura cu
furnizarea de acces direct la piata sau acces sponsorizat.
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Autorizare si monitorizare pe piata de capital

Activitatea de autorizare — monitorizare a intermediarilor, institutiilor pietei de
capital si a organismelor de plasament colectiv

Imbunitatirea calitatii, eficientei Proiectul privind

Obiectivele strategice ASF - noua . . - ) .
5 ) ) si fluxului de operatiuni aferente automatizarea procesului de

abordare bazata pe riscuri . . . . ) .
procesului de autorizare si monitorizare autorizare-monitorizare

Proiectul privind automatizarea procesului de autorizare-monitorizare vizeaza desfasurarea activitatii de autorizare-monitorizare
n conditii de eficienta si performantd, prin dezvoltarea si implementarea unui sistem informatic integrat la nivelul ASF, care sa
gestioneze Tn mod centralizat toate categoriile de date si informatii existente in cadrul SIIF.

Segmentul autorizarii si
monitorizarii intermediarilor
si institutiilor pietei de capital

implica

autorizarea, avizarea si monitorizarea respectarii
Inregistrarea In Registrul cerintelor impuse la
Public al ASF a acestora autorizare

Raportandu-ne la obiectul solicitarilor transmise in cursul anului 2016 la ASF, se constatd faptul ca au fost vizate cu precdadere
modificdrile intervenite in modul de organizare si functionare ale entitatilor aflate in evidentele ASF.

® 8 modificari ale componentei consiliului de administratie si/sau a conducerii

m 6 respingeri ale unor solicitdri formulate n acest sens pentru neindeplinirea criteriilor prevazute de
legislatia In vigoare

m o schimbare de sediu social (SSIF BT Capital Partners SA)
®m 5 infiintari/7 desfiintari de sedii secundare

®m o restrangere a obiectului de activitate (in cazul SSIF BLUE ROCK FINANCIAL SERVICES SA)
obiectul

solicitarilor ® o aprobare a unui proiect de achizitie In cadrul SSTF ALPHA FINANCE ROMANIA SA (achizitorul

fiind ALPHA BANK ROMANIA SA)

transmise la

ASF ®m doua modificari ale structurii actionariatului (SSIF INTERDEALER CAPITAL INVEST SA si SSIF
ALPHA FINANCE ROMANIA SA)

® 0 majorare a capitalului social (SSIF ALPHA FINANCE ROMANIA SA)

® 2 diminudri de capital social (SSTF ROMBELL SECURITIES SA si SSIF BT CAPITAL PARTNERS
SA)

m 2 schimbari ale denumirii unor societati de servicii de investitii financiare (SSIF BROKER S.A.
devine SSIF BRK FINANCIAL GROUP SA, iar BT SECURITIES SA devine BT CAPITAL
PARTNERS SA)

®m 0 autorizare de emblema (SSIF BRK FINANCIAL GROUP SA)



Intermediari

27 SSIF
8 institutii de credit

Anul 2016 se conformeaza tendintelor anilor precedenti de
reducere a numarului de intermediari pe piata de capital. Astfel,
la data de 31.12.2016 figurau inregistrate Tn Registrul Public al
ASF 27 SSIF si 8 institutii de credit. Pe parcursul intregului an
au fost retrase autorizatiile de functionare a trei SSIF (Dorinvest
SA, Equity Invest SA si Eldainvest SA).

Dintre SSIF aflate in evidentele ASF la finele anului 2016,
52% erau autorizate sa presteze toate serviciile si activitdtile de
investitii financiare precum si serviciile conexe prevazute de
art. 5 alin. (1) si alin. (11) din Legea nr. 297/2004 privind piata
de capital, cu modificarile si completarile ulterioare, avand un
capital initial mai mare sau egal cu echivalentul in lei a 730.000
euro, iar 48% nu tranzactionau instrumente financiare pe cont
propriu si nu subscriau in cadrul emisiunilor de valori mobiliare
in baza unui angajament ferm. In ceea ce priveste operarea pe
pietele reglementate autorizate de ASF a institutiilor de credit

aflate in evidentele ASF, 62,5% dintre acestea detineau calitatea
OO0

Personalul din cadrul entitatilor

reglementate, autorizate si
supravegheate de ASF

Situatia agentilor pentru servicii de investitii financiare si agentilor
delegati care presteaza servicii si activitati de investitii Tn numele
intermediarilor care opereaza pe piata de capital din Romania este
comparabild cu cea din anii trecuti, existand o tendinta de diminuare
a personalului din aceste categorii. La data de 31.12.2016, 97 de

OO0

Institutiile pietei de capital

In ceea ce priveste operatorii de piata/operatorii de sistem, in anul
2016 a fost aprobata alinierea actelor constitutive ale acestora in
vederea Incadrarii In prevederile art. 286+ din Legea nr. 297/2004,
cu modificdrile si completarile ulterioare, respectiv conditiile de
cvorum si de majoritate de vot necesare desfasurarii adunarilor
generale extraordinare ale actionarilor si adoptarii hotararilor.

Totodata, Tn decursul anului 2016 au fost aprobate doua
modificari ale autorizatiilor de functionare ale operatorilor de
piatd ca urmare a modificarii componentei CA, prin numirea
unor noi administratori, dintre care unul provizoriu care ulterior
a fost definitivat. Ca urmare a acestora, au fost validate 10

persoane in calitatea de administratori ai operatorilor de piata.
OO0

Depozitarii centrali

in anul 2016 au fost autorizate persoanele responsabile cu
evaluarea si administrarea riscurilor (functii cheie conform
Regulamentului nr. 14/2015) 1n cadrul societdtilor Depozitarul
Central SA si Depozitarul Sibex SA.

OOOOOOOOOOOOOOOO0:
Casele de compensare

n anul 2016, ASF a retras autorizatia de functionare a Casei
de Compensare Bucuresti SA si a radiat societatea din Registrul
ASF din cadrul Sectiunii Entitati care efectueaza operatiuni post-
tranzactionare - Subsectiunea Case de Compensatie/Contraparti
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de participanti in cadrul acestora, precum si calitatea de custode
(Bancpost SA, Banca Comerciala Roméana SA, BRD Groupe
Société Générale SA, Raiffeisen Bank SA, Piraeus Bank Romania
SA) admisi 1n sistemul de compensare-decontare administrat de
Depozitarul Central SA. De asemenea, calitatea de participanti-
custode era detinutd de Tnca doua institutii de credit, si anume:
Libra Internet Bank SA si Unicredit Bank SA. Institutia de credit
Alpha Bank Romania SA nu se afla Tn niciuna dintre situatiile
anterior precizate, aceasta desfasurand pe piata de capital obiectul
de activitate mentionat la art. 5 alin. (1) lit. a), g) alin. (1?) lit. ), e)
din Legea nr. 297/2004, cu modificarile si completdrile ulterioare.
Incepand cu data de 01.01.2016 a intrat in vigoare Regulamentul
nr. 14/2015 privind evaluarea si aprobarea membrilor structurii
de conducere si a persoanelor care detin functii-cheie n
cadrul entitdtilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere
Financiara ce a avut drept scop realizarea unui set de reguli unitare
prin uniformizarea criteriilor si a procedurilor necesare pentru
evaluarea si aprobarea membrilor structurii de conducere si a
personalului cu functii-cheie din cadrul entitatilor reglementate
de ASF. Tn baza acestui regulament, aplicabil tuturor entititilor
autorizate, reglementate si supravegheate de ASF, evaluarea
persoanelor din structura de conducere si a persoanelor cu functii

cheie include si procesul de intervievare a acestor persoane.
OO

reprezentanti ai compartimentului de control intern si desfasurau
activitatea in cadrul sediilor sociale ale intermediarilor, operatorilor
de piata si depozitarilor centrali, sau Tn cadrul sediilor secundare de
tip sucursala pe care SSIF le-au Infiintat in cadrul retelei teritoriale.
De asemenea, ca urmare a aparitiei obligativitatii SSIF de a supune
autorizarii inclusiv persoanele responsabile cu administrarea
riscului in baza Regulamentului nr.14/2015, in perioada 01.01.2016
- 31.12.2016 au fost autorizate 23 de persoane in calitate de
administrator de risc.

OO

O altd modificare In modul de organizare si functionare a
operatorului de piata Bursa de Valori Bucuresti SA, care a avut
loc in anul 2016 a fost retragerea de catre ASF a autorizatiei
Pietei Reglementate la Termen administratd de acest operator de
piata. Retragerea autorizatiei pietei reglementate s-a produs ca
urmare a perioadei de inactivitate a acesteia, perioada in care
operatorul de piata Bursa de Valori Bucuresti SA nu a incheiat
un contract de compensare-decontare a tranzactiilor derivate cu
o contraparte centrald autorizata conform prevederilor EMIR.
Totodata, ca urmare a retragerii autorizatiei pietei reglementate
la termen, administrata de operatorul de piatd Bursa de Valori
Bucuresti SA, ASF a procedat la radierea concomitenta a tuturor
celor 21 de instrumente financiare derivate corespunzatoare,

care erau Inregistrate la ASF.
OO

in procesul de autorizare au fost analizate modul de indeplinire
a cerintelor de catre aceste persoane si criteriile de eligibilitate
prevazute de Regulamentul 14/2015, ludnd in considerare
informatiile desprinse din documentele prezentate, din sustinerea
interviului, precum si din alte surse disponibile.

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

centrale (CCCC), ca urmare a respingerii solicitarii acesteia de
autorizare In calitate de contraparte centrald, in conformitate cu
prevederile Regulamentului ASF nr. 3/2013.

SC Casa de Compensare Bucuresti SA nu a desfasurat activitate
n cursul anului 2016.
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Societati de administrare a investitiilor

21 SAl, din care

6 administrau portofolii individuale

La sfarsitul anului 2016 figurau inscrise in Registrul Public
al ASF 21 de SAI-uri, dintre care 6 administrau portofolii
individuale de investitii, neexistand modificari din acest punct
de vedere raportat la situatia existenta la sfarsitul anului 2015.

in anul 2016 au fost inregistrate la ASF solicitari din partea unor
SAl-uri privind autorizarea unor modificari in ceea ce priveste
modul de organizare si functionare al acestora, care au vizat n

OOV OOOOOOOOOOOOOOO0

Organisme de plasament colectiv

75 fonduri deschise de investitii
26 fonduri inchise de investitii
5 societati de investitii financiare

Fondul Proprietatea
In ceea ce priveste organismele de plasament colectiv din
Romania, la nivelul anului 2016 se remarca o stagnare in ceea ce
priveste numarul de OPCVM si totodata o reducere semnificativa
anumarului de AOPC. Astfel, comparativ cu situatia inregistrata
la data de 30.12.2015, fatd de cele 74 de fonduri deschise de
investitii si cele 32 de fonduri inchise de investitii, 5 societati
de investitii financiare Incadrate la categoria AOPC cu politica
de investitii diversificata si SC Fondul Proprietatea SA (AOPC
de tip special, Infiintat sub forma unei societati de investitii de
tip Tnchis) care si desfasurau activitatea pe piata de capital din
Romania, la data de 31.12.2016 figurau Inscrise in Registrul
Public al ASF un numar de 75 de fonduri deschise de investitii,
26 de fonduri inchise de investitii, la acestea adaugandu-se cele
5 societati de investitii financiare incadrate la categoria AOPC
cu politica de investitii diversificata si SC Fondul Proprietatea
SA.
ASF a acordat in anul 2016 autorizatia de functionare pentru
2 fonduri deschise de investitii, respectiv: Fondul deschis de
investitii BT FIX si Fondul deschis de investitii BT EURO FIX,
iar Fondul inchis de investitii Globinvest — FAPT si Fondul
Inchis de investitii OTP Premium Return s-au transformat in
fonduri deschise de investitii sub denumirea de Fondul deschis
de investitii TEHNOGLOBINVEST, respectiv Fondul deschis
de investitii OTP Premium Return.
Totodata, au fost radiate din Registrul ASF, 3 fonduri deschise de
investitii ca urmare a fuziunii prin absorbtie a acestora de catre
alte OPCVM sau la solicitarea SAI si a fost retrasa autorizatia
de functionare pentru 4 AOPC, ca urmare a ajungerii la scadenta
sau ca urmare a unor procese de fuziune.
In primul trimestru al anului 2016 s-a finalizat procesul de
aliniere la prevederile Regulamentului nr.9/2014 in ceea ce
priveste autorizarea modificdrilor intervenite in documentele
OPCVM administrate de SAI-uri. Totodatd, In cursul anului
2016 au fost Inregistrate la ASF solicitari de autorizare/notificare
din partea unor SAI referitor la modificarile intervenite n
documentele organismelor de plasament colectiv administrate.

special schimbarea sediilor sociale, majorarea capitalului social,
modificarea componentei consiliului de administratie/consiliului
de supraveghere sau a componentei conducerii -efective
(directorilor/membrilor directoratului), modificarea structurii
actionariatului. Totodatd, la nivelul anului 2016 au fost nregistrate
3 solicitari de aprobare a achizitiilor In mod direct/ indirect a unor
participatii calificate din capitalul social al unor SAT-uri, respectiv
o solicitare de aprobare a proiectului de achizitie referitor la
majorarea, in mod direct, a participatiei calificate.

Mentiondm ca n cursul anului 2016, ASF a respins acordarea
autorizatiei de functionare a unei societati in calitate de societate
de administrare de investitii, solicitare inregistratd In ASF in
cursul anului 2015.

De asemenea, in cursul anului 2016 s-a finalizat procesul de
Inscriere in Registrul ASF a institutiilor de credit si a SSIF-
urilor avand calitatea de distribuitori ai titlurilor de participare
ale organismelor de plasament colectiv administrate de SAI-uri,
tinand cont de obligatia instituita Tn acest sens prin Regulamentul
nr.9/2014. Astfel, au fost Inscrise in Registrul ASF 12 societati
in calitate de distribuitori.

Asigurarea pastrdrii Tn sigurantd a activelor organismelor de
plasament colectiv este efectuatda de 6 depozitari, la nivelul
anului 2016 neexistand modificari In ceea ce priveste numarul
acestora.

in ceea ce priveste societitile de investitii financiare, mentionam
cd In cursul anului 2016 au fost avizate de cdtre ASF modificari
ale reglementarilor interne, modificari intervenite in componenta
consiliilor de administratie si a conducerii societatilor de
investitii financiare, precum si modificari intervenite in actele
constitutive ale acestora.

in ceea ce priveste SC Fondul Proprietatea SA, precizim c4, la
data de 03.07.2014, autoritatea din Luxembourg - Commision
de Surveillance du Secteur Financier a notificat ASF intentia
FRANKLIN TEMPLETON INTERNATIONAL SERVICES
SARL (avand calitatea de administrator de fonduri alternative
conform Directivei 2011/61/EU aflat sub supravegherea
autoritatii de supraveghere din Marele Ducat de Luxembourg
(CSSF)) de a administra Fondul Proprietatea SA. La data de
29.10.2015, actionarii SC Fondul Proprietatea SA au aprobat
Incetarea contractului de administrare ncheiat cu Franklin
Templeton Investment Management Limited United Kingdom
Sucursala Bucuresti (FTIML) precum si revocarea mandatului
de administrator al acesteia Tncepand cu data de 01.04.2016,
respectiv numirea Franklin Templeton International Services
SARL 1n calitate de administrator al Fondului Proprietatea SA,
contractul de administrare Incheiat cu aceastd societate fiind
aprobat de AGOA/29.10.2015 si intrand In vigoare la data de
01.04.2016. Caurmare adeciziei actionarilor de numire a Franklin
Templeton International Services SARL ca administrator de
fond de investitii alternative pentru SC Fondul Proprietatea
SA si a Incheierii unui nou Contract de administrare Tntre SC
Fondul Proprietatea SA si Franklin Templeton International
Services SARL, a fost incheiat si un nou contract de depozitare
cu BRD GSG, contract supus avizarii ASF, respectiv actualizat
actul constitutiv al fondului. In ceea ce priveste modificirile de
capital social ale SC Fondul Proprietatea SA, precizam faptul ca,



n cursul anului 2016, ASF a emis 3 avize ca urmare a diminuarii
capitalului social, In baza hotararilor adunarilor generale
extraordinare ale actionarilor.
fn ceea ce priveste libera circulatie a serviciilor, la data
de 31.12.2016 erau inscrise In registrul ASF 9 societati de
administrare a investitiilor din alte state membre ale UE care
pot presta servicii de administrare a investitiilor in Romania, 37
de OPCVM din alte state membre UE, respectiv 4 societati de
investitii si 51 de fonduri deschise de investitii, 21 societati de
investitii de tip alternativ/inchis, 36 de administratori de fonduri
de investitii alternative din alte state membre care au notificat
furnizarea de servicii in Romania conform art.6 alin. (4) din DAFIA.
Avand n vedere intrarea in vigoare a unor reglementari legale
la nivelul anului 2015 si a anului 2016, care instituiau Tn sarcina
entitatilor obligatia de aliniere la prevederile acestora in cursul
anului 2016, sunt relevante urmatoarele aspecte:
® In ceea ce priveste Legea nr.74/2015 si Regulamentul
nr.10/2015, cu modificarile si completarile ulterioare,
au fost inregistrate la ASF solicitari de autorizare/
inregistrare In calitate de AFIA din partea SAI-urilor
care administreazd AOPC-uri si din partea AOPC
autoadministrate. In luna mai a anului 2016, 12 societati
de administrare a investitiilor si 4 societati de investitii
financiare au transmis la ASF documentatia In vederea
Incadrarii in prevederile legale mai sus mentionate, dintre
care: 4 SAl-uri au solicitat autorizarea in calitate de AFTA
in mod voluntar, 8 SAI-uri au solicitat inregistrarea ca
AFIA, 4 SIF-uri au solicitat autorizarea ca AFIA,;

Consultanti de investitii

OO0

Evaluatori

Nu au intervenit modificari in lista evaluatorilor nscrisi
in Registrul ASF. Pentru aceastd operatiune este necesara
Indeplinirea de catre solicitanti a unor conditii stricte, asa cum

OO0

Auditori sisteme informatice

n anul 2016, ASF a aprobat 13 solicitari de avizare n calitate
de auditori IT (patru persoane fizice si noua persoane juridice).
Norma ASF nr. 6 /23.03.2015 prevede pentru entittile
(institutiile) din domeniul pietei de capital, asigurarilor si
pensiilor private obligatia de a audita extern sistemul informatic
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®m In vederea alinierii la prevederile legale mentionate
mai sus au fost Inregistrate notificari din partea celor 6
institutii de credit care asigura servicii de depozitare a
activelor AOPC cu privire la modificarea contractelor de
depozitare si a procedurilor de lucru, in conformitate cu
prevederile Regulamentului (UE) nr. 231/2013;

m referitor la Regulamentul nr.14/2015, au fost Inregistrate
solicitari din partea SAI-urilor/SIF-urilor de aprobare,
modificare si/sau notificare a membrilor structurii de
conducere si a persoanelor care detin functii-cheie,
in scopul incadrdrii in prevederile regulamentului; cu
privire la acest aspect, avand In vedere modificarea
legislatiei In ceea ce priveste obligatia entitatilor de a
solicita autorizarea persoanelor desemnate in functia de
administrator de risc si crearea unei sectiuni specifice in
acest sens in Registrul ASF pentru Inscrierea acestora,
au fost inregistrate la ASF solicitari de autorizare a unor
persoane in aceasta calitate;

® 1n ceea ce priveste Regulamentul Delegat (UE) 2016/438
cu privire la obligatiile depozitarilor, avand in vedere
aplicabilitatea sa directa in toate statele membre de la
data de 13.10.2016, au fost inregistrate la ASF solicitari
de autorizare a modificarilor intervenite in documentele
organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare,
in special prin modificarea contractelor de depozitare
conform prevederilor regulamentului.

Au fost autorizate doua persoane fizice n calitate de consultanti
de investitii. ASF a retras la cerere un numar de 6 autorizatii de
consultanti de investitii — persoane fizice. In anul 2016 tendinta
a fost de reducere a persoanelor care intentioneaza sa presteze

acest serviciu pe cont propriu.
OO

sunt acestea prevazute de reglementarile ASF privind emitentii
si operatiunile cu valori mobiliare. Evaluatorii trebuie, printre
altele, sa fie specializati In evaluarea intreprinderilor si sa
coopteze In echipd un consultant de investitii autorizat de ASF si

un auditor financiar — membru CAFR.
OO

utilizat, cu o periodicitate in functie de categoria de risc la care
se Incadreazd. Data punerii 1n aplicare a cerintelor prevazute de
norma a fost 1 ianuarie 2016, in situatia externalizarii serviciilor
IT termenul limita fiind 30 septembrie 2016. Tuturor acestor
entitati le-a revenit obligatia ca prima auditare IT sa se realizeze
cel mai tarziu pana la data de 31 decembrie 2016.

COOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO OO

Auditori financiari

n prima parte a anului 2016 a fost definitivat procesul initiat
in anul 2015 ca urmare a intrdrii In vigoare a Normei nr.
21/2014 privind activitatea de audit financiar la entitdtile
autorizate, reglementate si supravegheate de catre Autoritatea
de Supraveghere Financiara, prin care se stabileau conditiile de
aprobare/avizare a auditorilor financiari ce desfasoara activitate
de audit financiar la entitatile autorizate, reglementate si
supravegheate de catre ASF. Astfel, In perioada anterior amintita
din anul 2016, ASF a avizat In calitatea de auditori financiari

care pot efectua misiuni de audit la entitatile pietei de capital, 15
persoane fizice si 6 persoane juridice.

Totodata, In data de 01.01.2016 a intrat In vigoare Norma nr.
27/2015 privind activitatea de audit financiar la entitatile
autorizate, reglementate si supravegheate de catre Autoritatea
de Supraveghere Financiard, prin care se abroga Norma nr.
21/2014, act normativ care aduce ca element de noutate faptul ca
prevederile legate de conditiile si procedura de autorizare sunt
aplicabile doar auditorilor financiari persoane juridice. Totodatd,
conform prevederilor Normei nr. 27/2015 cererile auditorilor
financiari care solicitd avizarea In aceasta calitate de cdtre ASF,
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depuse si nesolutionate pand la intrarea in vigoare a acestui
act normativ, se solutioneazd de ASF conform prevederilor
in vigoare la data depunerii acestora, fapt ce a facut posibila
Incheierea alinierii la prevederile Normei nr. 21/2014 in prima
parte a anului 2016.

in cursul anului 2016, in baza Normei nr. 27/2015, au fost
avizate 5 persoane juridice in calitatea de auditori financiari.
Astfel la finele anului 2016 erau publicate pe site-ul ASF in
sectiunea auditorilor financiari 17 persoane juridice (BDO
AUDIT SRL, ERNST & YOUNG ASSURANCE SERVICES
SRL, G5 CONSULTING SRL, ROMAR-CO AUDIT SRL,

Grupurile societatilor comerciale admise la

tranzactionare

JPA AUDIT & CONSULTANTA SRL, EXPERT-AUDIT
SRL, CONTABILITATE EXPERTIZA  CONTABILA
CONSULTANTA AUDIT SI REPREZENTARE FISCALA
- CECCARF SRL, AUDIT ANALIS EXPERT SRL, KPMG
AUDIT SRL, PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT
SRL, ECOTEH EXPERT SRL, DELOITTE AUDIT SRL,
LEXEXPERT AUDIT SRL, SC AUDIT CONSULT GROUP
SRL, 3B EXPERT AUDIT SRL, ECULDA SRL, MAZARS
ROMANIA SRL) de a desfasura activitati de audit financiar
la entitdtile autorizate, reglementate si supravegheate de ASF -
SIIF.

ASF a atestat, la cererea OMV PETROM SA, o noua modificare
survenitd in cadrul componentei grupului OMV.

Pentru asigurarea transparentei informatiilor, grupurile si
modificarile aduse acestora sunt publicate pe site-ul ASF intr-o
sectiune distincta.

DOOVOOOOVIOODOOOODOOOOOOOIOOOOOOOOOIOOIOOOOODOIO OO

Organisme de formare profesionala

n ceea ce priveste entitatile ce pot asigura prin intermediul
programelor de formare profesionala pe care le organizeaza atat
atestarea in diferite calitati (agent pentru servicii de investitii
financiare, agent delegat, personal al Compartimentului de
control intern, consultanti de investitii), cat si mentinerea

competentelor dobéandite de personalul intermediarilor
supravegheati de ASF, s-a introdus o noua functie cheie In cadrul
entitatilor reglementate de ASF, respectiv atestarea calitdtii de
administrator de risc. Astfel, persoanele atestate de catre OFP-
uri si ulterior autorizate de catre ASF 1n calitate de administrator

de risc vor putea exercita in cadrul entitatilor reglementate

atributii de evaluare si administrare a riscurilor rezultate din
activitatea desfasurata de catre acestea. Cu privire la activitatea
desfasuratd de OFP, in anul 2016 au fost emise 9 autorizatii
prin care au fost aprobate serii de cursuri care au avut In vedere
atestarea participantilor din cadrul acestora in diferite calitati
recunoscute pe piata de capital si 8 autorizatii prin care au fost
aprobate programe de formare profesionalad continua, sub forma
de actiuni cu caracter stiintific si profesional cu transmitere
in sistem on-line (webinarii). Tn baza certificatelor emise de
organismele de formare profesionald participantilor care au
absolvit examenele aferente cursurilor sustinute In vederea
recunoasterii unor calitati pe piata de capital, ASF a eliberat un
numar de 182 de atestate profesionale.

Supravegherea on-site si off-site
pe piata de capital

Activitatea de supraveghere si control

Actiuni planificate pentru anul 2017 sau care deja se afla in derulare, in continuarea si/sau pentru

consolidarea celor derulate in anul 2016

Actele normative adoptate in ultima perioada la nivel european,
cu un impact semnificativ asupra pietei de capital, au relevat
necesitatea dezvoltdrii unor metodologii si instrumente adecvate
pentru autoritdtile de supraveghere. Prin crearea unei sinergii
Intre supravegherea off-site si cea on-site, la nivelul SITF, ASF va
implementa un proces de supraveghere eficient, atat din perspectiva
conduitei pe piatd, cat si a respectdrii cerintelor prudentiale.

n acest proces, ASF beneficiazd de sprijinul Bancii Mondiale
care, pe baza experientei altor state membre si a bunelor practici,
va contribui la consolidarea progreselor deja intreprinse de
ASF 1in vederea cresterii convergentei in supraveghere si
a Tmbunatdtirii instrumentelor necesare In identificarea si
gestionarea riscului. Aceste obiective sunt in linie cu prioritatile
initiativei Comisiei Europene privind Uniunea Pietelor de
Capital, proiectul fiind derulat cu sprijinul Serviciului privind
Reformele Structurale al Comisiei Europene (SRSS), al carui

rol este de a sustine reformele autoritatilor nationale care au ca
obiectiv promovarea cresterii economice.

Daca in zona de reglementare demersurile ASF sunt de cele mai
multe ori legate de transpunerea legislatiei europene, la nivelul
supravegherii si controlului ne propunem alinierea la cele mai

bune practici in domeniu.




Raport Anual 2016

Masuri planificate pentru anul 2017 in vederea consolidarii supravegherii si controlului pe piata de capital

® un dialog mai consistent si regulat cu piata, pentru a identifica atat zonele de risc, dar si pentru a sonda asteptarile pietei de la

supraveghetor;

m finalizarea cu succes a proiectului de revizuire a functiei de supraveghere;

m simplificarea raportarilor prin implementarea unor cerinte mai coerente, standardizate (machete), fara a impovara suplimentar

entitatile pietei;

m aprofundarea indicatorilor de risc sectorial si a tablourilor riscurilor pentru OPC pe baza experientei acumulate in cadrul
testului de stres pentru fondurile de investitii derulat in anul 2016;

m dezvoltarea unor mecanisme adecvate de analiza (circularea unor chestionare adresate entitdtilor pentru o mai buna cunoastere

a fenomenelor generale, dar si particulare ale pietei);

® continuarea aprofundarii aspectelor esentiale In activitatea de control si supraveghere, In paralel cu actiunea proactiva;

® asigurarea unui control flexibil si adaptat la cerintele Autoritatii si la mediul intern al entitatilor reglementate; efectuarea atat

a controlului corectiv, dar si a controlului preventiv.

in activitatea de control s-a valorificat experienta si cunostintele
dobandite ca urmare a participarilor la activitatea unor grupuri
de lucru ESMA / seminarii ESMA / schimbului de experienta
cu FMA — Austria pentru adoptarea modelului de control si a
practicilor din tarile mai avansate In materie de enforcement.
fn acest sens, urmare a initiativei Sectorului Instrumente si
Investitii Financiare, ASF a demarat proiectul de emitere a
unui nou regulament privind activitatea de control periodic si
inopinat, pe baza strategiei ASF privind implementarea risk
based supervision, precum si a unor schimburi de experienta

Eficientizarea actului de
control

la nivel intern

printr-o colaborare mai stransa intre structurile
de supraveghere si control

Progrese importante au fost realizate pe linia gestiondrii
riscurilor operationale generate de sistemele informatice utilizate
de entitatile reglementate, prin recrutarea de catre structura de
control a SITF a unui expert in audit IT care este implicat activ in
procesul de supraveghere off-site si on-site a entitatilor din piata
de capital. Au fost parcursi pasi importanti In implementarea
cerintelor Normei ASF nr. 6/2015 prin redefinirea cadrului
procedural intern si elaborarea unor chestionare de controale
generale IT ce sunt utilizate Tn cadrul activitatii specifice.
Structura de control a implementat documente standard
de analiza a principalilor indicatori ai entitatilor, utilizati la
sectiunea de riscuri din cadrul tematicilor de control.

cu alte autoritdti competente similare. Noul regulament de
control al ASF (nr. 11/2016) a fost finalizat si a intrat in vigoare
la 30.12.2016. Astfel, a fost redefinita functia de control la
nivelul Autoritatii, asigurandu-se un cadru etapizat, predictibil,
transparent si flexibil, cu drepturi si obligatii clare atat pentru
Autoritate, cat si pentru entitatile supravegheate.

in anul 2016 s-au parcurs pasi extrem de importanti in directia
eficientizarii actului de control, printr-o atentie sporita acordata
etapei de pregatire a controlului.

la nivel extern

prin simplificarea rolului si diminuarea efortului entitdtilor controlate
(instituirea unor chestionare premergatoare actiunii in sine, standardizarea

unor categorii de date solicitate)

Obiectivul a fost asigurarea unui mod unitar de analiza si
prezentarea indicatorilor, precum si automatizarea unor procese
de analiza.

Stabilirea prioritatilor in activitatea de control pe anul 2016 s-a
realizat prin planul anual de control aprobat de Consiliul ASF. In
elaborarea acestuia s-a avut In vedere o serie de factori, printre
care si obiectivul de supraveghere sporitd a entitatilor Tncadrate
n clase de risc mai ridicat.

in acord cu noua politica de control a Autoritatii, tematicile de
control periodic elaborate la nivelul SIIF au vizat, cu prioritate,
aspecte esentiale ale activitatii entitatilor supravegheate ce pot
genera riscuri la nivelul acestora sau al pietei de capital.
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Principalele
obiective ale controalelor
periodice au vizat

Controale realizate in anul 2016
pe tipuri de entitati

Stabilitatea financiara
a entitatii

Guvernanta

Planuri de masuri pe tipuri de entitati Administrarea
riscurilor

Activitatea
operationala si de
investitii

Prevenirea spalarii
banilor

Masuri dispuse ca urmare a actiunilor de control
finalizate in 2016

Reguli de evaluare a
activelor

Activitati de audit si
control intern



] Raport Anual 2016

Supravegherea conduitei in cadrul SIIF

Si-a inceput activitatea in ianuarie 2016, in urma reorganizarii Directiei Supraveghere si Control

Alte obiective: SAI/AFIA, OPC/FIA

B monitorizarea activitdtii si operatiunilor desfasurate
de catre SAI/AFIA, OPC/FIA;

m verificarea modului in care sunt respectate
prevederile legale de catre entitdtile supravegheate in
scopul asigurarii transparentei pietei de capital si a
unei corecte informari a investitorilor;

B monitorizarea si analizarea tranzactiilor care au ca
obiect activele OPC (inclusiv SIF) administrate de
aceeasi SAI si persoanele afiliate acestora, precum si
OPC care nu apartin aceleiasi SAT;

® examinarea investitorilor OPC vs. structura
actionariatului SAI si a entitatilor afiliate;

B investigarea tranzactiilor SAI comparativ cu
tranzactiile entitatilor administrate si/sau afiliate;

m compararea documentelor OPC/FIA cu politica de
investitii / structura portofoliului / detinerile directe/
indirecte Intre OPC administrate de o SAI, alte OPC,
legatura dintre OPC si SAI ce le administreaza sau
societdti emitente controlate de aceeasi SAI/persoane
din conducerea SAI etc. precum si riscurile asociate
acestora;

m verificarea procesului de implementare a politicii
de administrare a riscului, cea mai buna executie/
administrarea ordinelor in vederea executarii
prompte si echitabile a tranzactiilor cu instrumente
financiare din portofoliul OPC;

m verificarea nivelului maxim si structura cheltuielilor,
respectiv comisioanele si taxele suportate de OPC;

m acordarea serviciilor de consultantda — existenta,
natura si tariful/comisionul/beneficiul SAI;

®m acordul dintre depozitarul activelor OPC si SAI
(contractul de depozitare, modalitatile si procedura
fluxului de informatii, nivelul comisionului de
depozitare, dispersia activelor pe mai multi depozitari
ai activelor OPC administrate de aceeasi SAI etc.

m verificarea respectdrii obligatiilor de raportare —
publicare prospecte/ documentele fondului, rapoarte
periodice, VUAN, DICI, note de informare investitori
etc.,, respectiv publicarea materialelor publicitare
care sd nu induca in eroare investitorii prin folosirea
publicitatii inselatoare sau comparativa.
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Alte obiective: intermediari, institutii ale pietei

m identificarea si analizarea tipurilor de activitati efectiv desfasurate de catre entitati si adaptarea metodelor specifice de
supraveghere;

m verificarea documentelor incheiate si aflate la baza relatiei cu clientii/ participantii, care trebuie sa fie Tntocmite in
concordanta cu prevederile legale incidente;

m verificarea modului de indeplinire a atributiilor ce revin reprezentantului compartimentului de control intern, al
administratorului de risc, in scopul prevenirii oricaror situatii de Incalcare a prevederilor legale si ale reglementarilor/
procedurilor interne;

m verificarea modului de corectare/eliminare a deficientelor constatate cu ocazia controalelor efectuate de ASF si de
implementare a recomandarilor formulate;

m verificarea respectdrii obligatiilor privind publicitatea si a informatiilor afisate pe pagina de internet care sa asigure
corectitudinea si caracterul complet al acestora;

m verificarea/identificarea actionarilor (persoane fizice/juridice) care actioneaza in mod concertat in raport cu operatorii de
piata si depozitarii centrali;

m verificarea activelor clientilor aflate Tn custodia SSIF;

B monitorizarea operatiunilor de tranzactionare In marja realizate de SSIF-uri;

m verificarea activitatii de administrare a portofoliilor individuale ale clientilor realizate de SSIF-uri,

m verificarea rapoartelor de audit intern si independent transmise de entitati, in vederea identificarii deficientelor semnalate de
acestia, din perspectiva conformitatii si conduitei entitatilor;

m analizarea potentialelor conflicte de interese existente ntre societate si clienti;

m verificarea, prin sondaj, a prevederilor contractelor Incheiate cu clientii (clienti care tranzactioneaza on-line, in marja), din
punct de vedere al conformitatii;

m efectuarea de investigatii pe aspecte care privesc conduita SSIF, institutiilor de piatd si a personalului acestora pe baza
informatiilor din sesizari, autosesizari, presa etc.;

m verificarea modului Tn care sunt realizate recomandarile oferite clientilor de catre personalul specializat si modul de acordare
a consultantei de investitii.

n vederea realizarii obiectivelor, in conditiile noii abordarii (risk based supervision - RBS), s-au realizat urmitoarele progrese
reflectate in proceduri, procese de lucru, legaturi functionale si schimb de informatii Intre servicii, in acord cu liniile directoare date
de reorganizarea institutionala:
® Intocmirea fiselor de monitorizare a companiei/entitatii, in cuprinsul carora sunt informatii relevante din prospectele
de emisiune/acte constitutive, particularitdtile fiecarui organism si toate aspectele relevante desprinse din activitatea de
supraveghere a conduitei;

® monitorizarea nivelului cheltuielilor operationale ale SAI/OPC, tinandu-se cont si de faptul ca societdtile de administrare,
pentru anumite OPC, percep taxe de performanta sau stimulent in cazul In care VAN inregistreaza aprecieri/profit;

m intensificarea verificarilor incrucisate, realizandu-se analize complexe referitoare la tranzactii cu persoane afiliate, detineri
directe/indirecte, eventuale tranzactii intra-grup, conflicte de interese etc.;

® monitorizarea modului in care o SAI care are in obiectul de activitate administrarea portofoliilor individuale de investitii
si administreaza conturi individuale de investitii in baza unor contracte de mandat special, conform carora clientii isi aleg
custodele, activele si tipurile de instrumente financiare in care doresc sa investeasca, precum si limitele maxime investitionale
pentru fiecare tip de active sau emitent de instrumente financiare respecta cerintele de capital;

® analizarea rapoartelor RCCI/plan de investigatii pe anul 2016, a deficientelor constatate si masurile dispuse in vederea
remedierii acestora;

m verificarea modului de Incadrare de catre SSIF-uri a clientilor, pe categorii specifice, in functie de profilul acestora, urmare a
evaluarilor efectuate;

B monitorizarea activitatii de administrare a portofoliilor pentru clienti si a randamentului realizat pentru clienti;

® analizarea conditiilor de acordare a creditelor pentru realizarea, de catre clienti, a tranzactiilor in marja;
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® analizarea contractelor incheiate cu alti intermediari, inclusiv cele cu firme de investitii straine si a activitatilor prestate pentru
clientii proprii;

B monitorizarea aspectelor referitoare la conflictul de interese nedeclarate si nelnscrise in registrul specific;

m verificarea periodica a modului de respectare de cdtre entitati a masurilor impuse de autoritate Tn urma controlului (solicitarea
de documente din care sa rezulte ca societatea, ulterior impunerii unor masuri de catre autoritate, se conformeazd masurilor
impuse).

Alte proiecte relevante si actiuni planificate pentru anul 2017 sau care deja se afla
in derulare, in continuare si/sau pentru consolidarea celor derulate in anul 2016

Obiective:

consolidarea capacitatii de supraveghere a ASF

Proiect Banca alinierea la practicile europene
Mondiala crearea unui model de evaluare si cuantificare a riscurilor de conduita

elaborarea manualelor de supraveghere pentru SSIF si SAI

Imbunitatirea calititii, eficientei si coerentei activitatii de supraveghere off-site a entitatilor supravegheate din perspectiva conduitei
impune:
m alinierea la experienta comunitara, stabilirea unor principii directoare cu privire la: instrumentele de supraveghere off-site,
metodologii, transparenta si raspundere;

® implementarea procedurilor interne care sa cuprinda tipul informatiei dorite/necesare in vederea stabilirii respectarii regulilor
de conduita de catre subiecti;

m standardizarea modului de furnizare a documentatiei solicitate entitdtilor supravegheate;

m stabilirea fluxului — diagrama procesului de supraveghere prin detalierea fiecarei etape a activitatii de supraveghere a conduitei
unei entitati In procesul de lucru (manual de supraveghere);

m verificarea laturii operationale a activitatii entitatilor supravegheate, prin monitorizarea elementelor cheie ale activitatii
entitatilor.

Scop: derularea unui exercitiu de evaluare a conformitatii entitatilor supravegheate (SSIF/SAI) care
Proiect CAT sa sprijine ASF 1n activitatea de supraveghere si control, prin definirea de chestionare de evaluare/

autoevaluare pentru SAI si SSIF

® prin intermediul acestui instrument de supraveghere, ASF va putea sa aiba o imagine de ansamblu asupra pietei si sa identifice,
nca din etapele incipiente de manifestare, vulnerabilitatile entitatilor supravegheate (SSIF si SAI) si sa impuna adoptarea de
madsuri preventive si timpurii pentru limitarea acestora. Exercitiul va permite cunoasterea gradului de conformitate a activitatii
desfasurate de entitdtile supravegheate cu cerintele impuse in reglementarile legale aplicabile, pe baza unor seturi de Intrebari
cheie stabilite de ASF;

m exercitiul de evaluare reprezintd o radiografie interna pe baza cdreia entititile vor putea sa isi reevalueze activitatea din
perspectiva conformitatii.
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Supraveghere prudentiala a Societatilor de Servicii de Investitii Financiare
m Standardizarea fluxurilor de raportare ale entitatilor supravegheate (format, canal, validari);

® Tmbunititirea permanenta a sistemului de supraveghere: in baza Deciziei ASF nr. 1975/10.10.2016
a fost initiat proiectul ,Asistentd tehnica privind consolidarea functiei de supraveghere a pietei
de capital” desfasurat In colaborare cu Banca Mondiala, cu duratd de 1 an. Unul din principalele
obiective ale proiectului este adoptarea, Intr-o mai mare masurd, a supravegherii bazate pe riscuri.
La nivelul DSC proiectul implica revizuirea procedurilor de incadrare a SSIF si SAI in clase de risc,
urmand ca pe baza acestor evaluari sa se optimizeze alocarea resurselor de supraveghere;

m Discutii cu reprezentantii pietei in ceea ce priveste modalitatea de aplicare a legislatiei In vigoare
referitoare la cerintele de fonduri proprii si de adecvare a capitalului;

Activitatea
s-a

concentrat ®m Actualizarea permanentd a machetelor de raportare a cerintelor de fonduri proprii si de adecvare a
pe: capitalului;
®m Implicarea In mod activ In procesul de modificare a legislatiei europene referitoare la cerintele

prudentiale;

®m Furnizarea de date catre EBA referitoare la modul in care firmele de investitii aplica cerintele
prudentiale si pentru o imagine cat mai clara asupra dimensiunii si complexitatii activitatii firmelor
de investitii;

®m Urmadrirea si impunerea de masuri pentru restabilirea echilibrului financiar la nivelul SSIF, atunci
cand a fost cazul.

Trimestrial, a fost realizata incadrarea in clase de risc ale
societatilor de servicii de investitii financiare, cu ajutorul ‘ “
matricei de risc creatd la nivelul ASF. : A : ~ fraude pr

g intermediu
Societdtilor de servicii de investitii financiare le-au fost dimensiunii
asociate clase de risc (,,Scizut”, ,,Moderat”, ,Ridicat” sau activitatii
,Foarte ridicat”) In functie de punctajele obtinute. Pentru
SSIF-urile care au fost Tncadrate Intr-o clasa de risc ridicat,
au fost realizate analize detaliate Tn vederea stabilirii cauzelor
si identificarii eventualelor masuri ce se impun pentru
remedierea situatiilor problematice constatate.

Supraveghere prudentiala a
Organismelor de Plasament Colectiv

in cadrul programului de actiuni al ASF in anul 2016 si in  prin consolidarea procesului de eficientizare a activititii de
obiectivele strategice ale Autoritatii pentru perioada 2016-2018,  supraveghere.

o atentie sporita este acordata cresterii increderii consumatorilor ~ In acest context, activitatea ASF in domeniul supravegherii
fata de pietele si instrumentele financiare nebancare, precum prudentiale a activitatii organismelor de plasament colectiv din
si stabilitatii si functionarii sandtoase a pietelor, inclusiv Romania s-a bazat in anul 2016 pe 4 directii principale:

3. Initierea unui exercitiu
de determinare a
impactului rezultatului 4. Efectuarea unui
referendemului test de stres asupra

2. Dezvoltarea unei
analize avansate
avand la baza deviatia
standard a evolutiei
randamentelor zilnice
ale VUAN

1. Dezvoltarea unor
machete de raportare

electronica unitara si
a unor instrumente de
supraveghere

desfasurat in Marea fondurilor de investitii
Britanie asupra din Romania
portofoliilor fondurilor
de investitii din Romania
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in scopul derularii in conditii optime si cu rezultate care si aibd ca fundament o abordare eficients, precum si un nivel robust si
totodatd flexibil al prelucrarii informatiilor transmise de cétre entitatile supravegheate pe baza raportarilor periodice, s-a avut in
vedere si se afla in continuare in derulare:

m dezvoltarea unei machete de raportare electronica unitara pentru OPC;

m proiectul de dezvoltare a unei matrici de risc pentru societdtile de administrare a investitiilor;

m proiectul de dezvoltare a unor metode de analiza comparativa a VUAN pentru fonduri din aceeasi categorie si detectarea unor
eventuale comportamente disonante.

in abordarea initierii si implementarii unei noi machete de raportare pentru OPCVM, s-a luat in considerare cresterea calitativa a
informatiilor continute de aceasta, concomitent cu diminuarea efortului de raportare al institutiilor de credit care indeplinesc atat
functia de depozitar pentru activele fondurilor de investitii (OPC), cat si pentru activele fondurilor de pensii (Pilon II si Pilon IIT)
prin utilizarea acelorasi coduri de raportare a instrumentelor financiare, acolo unde ariile de activitate dintre cele doua sectoare ce
reglementeaza activitatile desfasurate se intersecteaza. Odatd cu

Dezvoltarea unor machete de raportare implementarea acestei machete de raportare, se va putea stabili
electronica unitara si a unor instrumente de un set de indicatori care sd semnaleze fluctuatiile extreme,
S N R ST R B e eivd  normalititile in evolutia randamentelor.

fondurilor de investitii Totodatd, in desfasurarea activitdtii curente, s-a vizat dezvoltarea
analizei avansate avand la baza deviatia standard a evolutiei
randamentelor zilnice ale VUAN. Initiata pentru fondurile

Dezvoltarea unei analize avansate avand deschise de investitii este un prim pas in prefigurarea trecerii
la baza deviatia standard a evolutiei la un nou model de supraveghere al OPC, conform sistemelor
randamentelor zilnice ale VUAN practicate in statele dezvoltate.

Urmare a volatilitatii ridicate a pietelor financiare datorate
rezultatului referendumului desfasurat in Marea Britanie la

o . o : data de 23 iunie 2016 avand biect decizia d i
Initierea unui exercitiu de determinare ata de 23 iunie avand ca obiect decizia de mentinere a

a impactului imediat al rezultatului
referendumului desfasurat in Marea Britanie

Regatului Unit a statutului de membru al Uniunii Europene, in
vederea determinarii, la nivelul OPCVM, a impactului acestei
decizii, a fost initiat un exercitiu de determinare a impactului

imediat, fiind vizate OPCVM al caror portofoliu prezinta:
® expunere pe instrumente financiare, altele decat cele cu venit fix;
® instrumente financiare derivate care aveau ca element cursul valutar, in special cel aferent lirei sterline si euro.

Rolul exercitiului realizat a constat in cresterea nivelului de constientizare de catre administratorii de fonduri de investitii a
importantei activitatii desfasurate in domeniul administrarii riscului, precum si a cerintelor prudentiale aplicabile. Urmare a analizei
realizate s-a remarcat faptul ca nu au fost identificate situatii care sa necesite impunerea de catre ASF a unor masuri suplimentare de
administrare a lichiditatii la nivelul OPCVM 1n vederea onorarii cererilor de rascumparare.

Prin efectuarea de teste de stres asupra fondurilor deschise de
investitii (OPCVM) si a celor inchise (AOPC), a fost vizata
investigarea eventualelor vulnerabilitati existente pentru
aceste entitati, atat la nivel individual (micro-prudential), cat si
sectorial.

Efectuarea unui test de stres asupra

fondurilor de investitii din Romania

Totodata, a fost avutd in vedere nevoia de Tmbunatatire a capacitdtii administratorilor de a gestiona potentiale situatii exceptionale Tn
ceea ce priveste riscul investitional si riscul de lichiditate.

Exercitiul de testare la stres a OPCVM si AOPC nu a fost de tipul ,,pass or fail”, ci unul menit sa evidentieze efectele unora dintre
riscurile importante cu care se pot confrunta aceste entitati in situatii de turbulente pe pietele financiare.

Riscul de piata

Riscul de piata

Riscul de
contrapartida

Scaderea pretului Cresterea ratelor Fluctuatiile cotatiilor
actiunilor de dobanda valutare

Riscul de lichiditate
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Obiectivele exercitiului de testare in conditii extreme au fost:

® analiza portofoliului de active al fiecarui OPCVM si AOPC inclus in exercitiu in ceea ce priveste
structura pe clase de active si eventuala utilizare de instrumente financiare derivate in scop de
rotectie fata de riscuri;

® evaluarea amplitudinii de transmitere a socurilor provocate de materializarea unor surse de risc asupra
OPCVM si AOPC participante, precum si agregat la nivelul Intregului sector; identificarea eventualelor
vulnerabilitati;

® Tmbunatdtirea gradului de intelegere a profilului de risc al OPCVM si AOPC participante;

® Tmbunatdtirea procedurilor administratorilor OPCVM si AOPC participante de planificare a lichiditatii,
respectiv de administrare si atenuare a expunerilor intr-o situatie de criza.

Data de referinta:
31.03.2016

Test de stres 73 OPCVM

Participanti

29 AOPC

in procesul de selectie pentru identificarea OPC participante s-a tinut cont de strategia investitionald, structura activelor, specificul
portofoliului, numarul si structura investitorilor, precum si cota de piatd pe baza activelor totale.

in cadrul exercitiului nu au fost incluse Fondul Proprietatea si cele 5 Societati de Investitii Financiare (AOPC tranzactionate pe o
piata reglementatd) deoarece acestea nu ofera posibilitatea rascumpararii titlurilor de participare la cererea investitorilor, nefiind
supuse riscului de lichiditate.

Obiective ASF asumate in urma derularii testului de stres:

m realizarea de discutii Intre ASF si SAI participante privind rezultatele individuale, acolo unde este cazul;

m elaborarea unui ghid privind managementul riscului si utilizarea internd, periodica, a testelor de stres de cdtre fiecare
administrator si comunicarea rezultatelor acestor teste catre ASF, cel putin o data pe an;

m realizarea de ASF a unei analize a pietei obligatiunilor, privind lichiditatea si sensitivitatea fata de modificarile ratelor
de dobanda (cel putin in cazul celor mai importante emisiuni de obligatiuni la care au expunere fondurile de investiti
supravegheate de ASF);

®m continuarea de catre ASF a analizei riscului sistemic de lichiditate pentru fondurile de investitii supravegheate;

®m Tmbunatatirea proceselor de supraveghere prudentiald a fondurilor de investitii prin revizuirea cerintelor de date si a
machetelor de raportare, bazat pe experienta acumulata Tn derularea acestui exercitiu;

m reluarea testului de stres peste 2 ani (2018).
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Activitatea de supraveghere a emitentilor de valori mobiliare prin raportari

Din perspectiva obligatiilor de transparentd, actul de supraveghere a emitentilor ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare
pe piata de capital s-a Incadrat pe doua paliere distincte de activitati:

Supravegherea emitentilor de valori mobiliare din perspectiva obligatiilor de
raportare curenta si a asigurarii protectiei si a informarii corespunzatoare a

actionarilor si potentialilor investitori

Verificarea conformitatii situatiilor financiare cu Standardele Internationale de

Raportare Financiara si a rapoartelor periodice cu cerintele legale, precum si
activitati conexe acestora

Obiectiv comun al celor doua:
cresterea nivelului general de transparenta al emitentilor

Principalele obiective concretizate prin activitati efective au fost:

®m Monitorizarea activitatii si operatiunilor desfasurate in legatura cu si de catre emitentii de valori mobiliare din perspectiva
obligatiilor de raportare curentd si periodica si a drepturilor ce decurg din calitatea de actionar, in vederea asigurarii informarii
complete, corecte si In termen a actionarilor si a potentialilor investitori, precum si a protejarii acestora analizand evenimentele
aparute In viata societatii inclusiv din perspectiva necesitatii suspendarii/introducerii la tranzactionare a instrumentelor
financiare;

®m Monitorizarea/supravegherea respectdrii limitelor de detinere in capitalul social, In cazul societatilor de investitii financiare
(SIF) pentru care legea prevede o astfel de limita;

m Verificarea conformitatii situatiilor financiare cu Standardele Internationale de Raportare Financiard, a rapoartelor periodice
cu cerintele legale;

®m Monitorizarea raportarilor tranzactiilor cu parti implicate si activitatea auditorilor statutari in relatia cu emitentii de pe piata
reglementatd;

m Implementarea Ghidului ESMA pentru aplicarea standardelor referitoare la informatiile financiare;

m Integrarea ASF in cadrul proiectelor European Electronic Access Point (EEAP) si European single electronic (reporting)
format (ESEF).

Obligatiile de raportare curenta

in activitatea de monitorizare a raportirilor curente, ASF a emis atentionari citre emitentii de valori mobiliare a ciror activitate
a facut obiectul analizei, situatiile in care au fost constatate nerespectdri ale prevederilor legale in vigoare fiind adresate in mod
corespunzdtor persoanelor responsabile, inclusiv prin aplicarea de sanctiuni administrative.

in cadrul activitatii de monitorizare derulate, s-a urmarit conformarea cu prevederile legale in principal in ceea ce priveste intocmirea
rapoartelor curente aferente convocatoarelor si hotararile adoptate In cadrul adunarilor generale ale actionarilor la emitentii de valori
mobiliare, Tn raport cu diseminarea informatiilor aferente in Monitorul Oficial si pe website-ul emitentilor.

De asemenea, au fost verificate situatii n care se impunea suspendarea/introducerea la tranzactionare a instrumentelor financiare, in
vederea informarii corecte a investitorilor si a adoptarii masurilor necesare.

in urma desfasurarii activitatii de supraveghere prin raportari curente a emitentilor de

valori mobiliare, in cursul anului 2016, au fost emise:

®m 1300 de atentionari catre emitentii de valori mobiliare a caror activitate a facut obiectul analizei specifice

® 24 decizii privind dispunerea de masuri asiguratorii de blocare a transferului unor pachete de actiuni pentru 4 societati
comerciale

m 5 decizii privind sanctionarea cu avertisment
m 1 decizie privind organizarea adunarii generale a actionarilor
m 21 decizii privind sanctionarea cu amenzi in valoare totald de 182.000 lei

m 1 decizie privind respectarea obligatiei de transparenta
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in cadrul activitatii de monitorizare a societatilor care au initiat/derulat proceduri in

temeiul dispozitiilor Legii nr. 151/ 2014, in anul 2016 au fost emise:

7 decizii de sanctionare cu amenda a persoanelor responsabile pentru neindeplinirea obligatiilor dispuse prin act individual al
autoritatii si referitoare la dispozitiile Legii nr. 151/2014;

5 decizii prin care s-a impus consiliilor de administratie/administratorului unic ale unor societdti care au adoptat decizia de
admitere la tranzactionare pe un sistem alternativ de tranzactionare iar hotdrarea a fost declarata nuld absolut, obligatia de
a solicita Oficiilor Registrului Comertului desemnarea unui expert autorizat independent n vederea Intocmirii raportului de
evaluare pentru determinarea pretului pe actiune, actionarii respectivelor societati avand drept de retragere;

17 decizii prin care s-a dispus refacerea/realizarea unor rapoarte de evaluare avand 1n vedere opinia profesionala exprimata de

ANEVAR asupra rapoartelor de evaluare initiale, opinie solicitatda de ASF ca urmare a unor sesizari.

Analiza actiunii concertate in cazul SIF-urilor

O alta activitate principala desfasurata este analizarea/ investigarea respectarii limitelor de detinere in capitalul social al
societatilor de investitii financiare (SIF) ca efect al dispozitiilor art. 286! din Legea nr. 297/2004.

Activitatile derulate de catre ASF implica un mecanism complex
de verificare a respectarii limitei de detinere Tn capital social
al societatilor de investitii financiare. De foarte multe ori acest
mecanism a implicat elemente de extraneitate, care au presupus
atat stabilirea unor contacte si schimburi de informatii cu
autoritati competente din alte state, cat si cunoasterea cadrului
legal incident operatiunilor desfasurate in jurisdictii exotice.
Totodata, pe plan national, s-a colaborat cu alte autoritati ale
statutului in vederea obtinerii de date si informatii relevante in
procesul de investigare (DIICOT, ANAF, Inspectoratul General
pentru Imigrari, ONRC etc.).

Implicatiile rezultatelor activitatilor desfasurate de catre ASF
in acest proces prezintd o importantd deosebitda din prisma
mentinerii unui mediu echitabil in vederea exercitarii drepturilor

Obligatiile de raportare periodica

ASF a verificat respectarea cerintelor legale de raportare
periodicd si a aplicat avertismente si sanctiuni acolo unde au
fost constatate nerespectari.

Societatea Unirea Shopping Center a fost atentionata cu
avertisment pentru ca nu a respectat obligatia de a pune raportul
anual la dispozitia publicului si de a-l transmite operatorului
de sistem si ASF, in termen de cel mult 4 luni de la incheierea
exercitiului financiar.

Compania Hoteliera Intercontinental Romania SA a fost

actionarilor in cadrul adundrilor generale ale actionarilor, in
acord cu limitele de detinere expres reglementate, in considerarea
faptului cd In cadrul adundrilor generale ale SIF-urilor sunt
supuse votului aspecte ce urmeaza a avea impact asupra unui
numadr mare de investitori (peste 5 milioane de actionari in cazul
fiecarui SIF 1n parte), pe de o parte, si a pietei bursiere, pe de
alta parte.

Interventia autoritatii se manifesta pe de-o parte prin afectarea
imediatd a drepturilor de vot a actionarilor pentru care a fost
identificata o astfel situatie de depasire a limitelor stabilite de
prevederile legale, pentru adunarea generald in raport de care
s-a desfasurat analiza, iar pe de altd parte prin impunerea si
urmarirea Indeplinirii obligatiei de a vinde in termen legal a
detinerilor ce depasesc pragul de 5%.

sanctionatd pentru mai multe nereguli sesizate referitoare
la netransmiterea Tn regim de urgentd a procesului verbal al
sedintei CA prin care s-a hotarat sa nu se dea curs solicitarii
formulate de doi actionari ai societatii de intocmire a unui raport
suplimentar de audit conform art. 259 din Legea 297/2004.
S-au emis decizii pentru 30 emitenti prin care s-a dispus
obligarea CA sa efectueze toate demersurile necesare in
vederea auditarii situatiilor financiare aferente exercitiului
financiar 2015.

Operatiunile corporative si ofertele publice aprobate de ASF in anul 2016

® un prospect de admitere la tranzactionare pe piata reglementatd administratda de BVB a actiunilor emise de Societatea de
Constructii Napoca SA, neprecedat de oferirea spre vanzare de actiuni;

m 14 prospecte de oferta primara de vanzare de actiuni a caror valoare a fost de 136.770.960 lei;

m 5 documente aferente ofertelor publice de cumparare a caror valoare a fost de 539.203.910 lei;

® 3 documente aferente ofertelor publice de preluare obligatorii a caror valoare a fost de 21.990.654 lei;

® 2 documente de ofertd publica de preluare voluntard a caror valoare a fost de 337.477.672 lei;

oferta publica secundara de vanzare de actiuni emise de OMV PETROM si GDR-uri detinute de Fondul Proprietatea a cdrei
valoare s-a ridicat la 682.342.730 lei (corespunzdtor actiunilor vandute) si la valoarea de 19.190.925 USD (corespunzator
GDR-urilor vandute). Autoritatea de Conduita din Marea Britanie a fost notificata cu privire la aprobarea de catre ASF a
prospectului in vederea listarii secundare a OMV PETROM SA pe Bursa de Valori din Londra, prin emisiunea de GDR, avand
la baza actiunile suport existente;
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® 3 anunturi de retragere a actionarilor din societate, intocmite de actionarii care se Incadrau in una dintre cele doua conditii
impuse de prevederile articolului 206 din Legea nr. 297/2004. In urma finalizarii procedurii prevazute la art. 206 din Legea nr.
297/2004, a fost retrasa de la tranzactionare o societate, iar alte 8 societdti au fost retrase de la tranzactionare de pe sistemul
alternativ de tranzactionare administrat de BVB/SIBEX avand In vedere declansarea procedurii falimentului/finalizarea unei
fuziuni sau ca urmare a deciziei actionarilor — dupa rascumpararea de cétre societate a actiunilor detinute de actionarii care nu

au fost de acord cu adoptarea acestei hotdrari.

Finalul anului a fost marcat de oferta publica initiald secundara
de vanzare in vederea admiterii la tranzactionare pe piata
reglementatd administrata de BVB a actiunilor emise de MED
LIFE SA - societatea privatd, oferta care a avut o valoare de
228.182.532 lei si care a fost Incheiata cu succes, actiunile emise
fiind admise la tranzactionare.

Pentru neindeplinirea de catre un actionar a obligatiei prevazute
la art. 203 din Legea nr. 297/2004, in anul 2016 ASF a emis
o decizie de sanctionare a acestuia cu amenda 1n valoare de
230.000 lei.

in conformitate cu prevederile legale, armonizate cu directivele
europene, in calitate de stat gazdda, ASF primeste de la
autoritatile similare din spatiul UE prospectele aprobate de
acestea, certificatul si rezumatul in limba romana a prospectelor;
conform normelor legale, ASF nu initiaza nici o procedura de
aprobare a prospectului. Tn acest sens, in cursul anului 2016,

Supravegherea activitatii de tranzactionare

ASF a fost notificata cu privire la aprobarea a 20 prospecte si 17
suplimente/amendamente, iar Tn baza prospectelor notificate si a
termenilor finali transmisi au fost inregistrate la ASF In vederea
admiterii la tranzactionare la BVB 124 emisiuni de produse
structurate, 92 fiind emise de ERSTE GROUP BANK AG
AUSTRIA iar 32 emise de RAIFFEISEN CENTROBANK AG.
SSIF BRK FINANCIAL GROUP SA a realizat un nou prospect
de baza aferent emisiunii de produse structurate, astfel ca si
pentru acest emitent au fost Inregistrate 28 de emisiuni de
produse structurate.

nregistrarea emisiunii de valori mobiliare sau a modificarilor
caracteristicilor emitentilor existenti in evidenta ASF se
realizeazd prin emiterea Certificatului de Inregistrare a
Valorilor Mobiliare (CIVM). In acest sens, in anul 2016
au fost emise un numdr de 214 Certificate de Inregistrare a
Valorilor Mobiliare.

n 2016 a fost continuatd derularea la nivelul Autorititii Europene a Valorilor Mobiliare si a Pietelor (ESMA) a celor trei proiecte

realizate in aplicarea MiFID II si EMIR, demarate in 2015:

1. FIRDS - Financial Instruments Reference Data System

Scopul acestui proiect este de a construi un sistem prin care ESMA va colecta in numele autoritatilor competente date de referinta
(de exemplu ISIN, data de Incepere tranzactionare, LEI al emitentului etc.) si volume de tranzactionare direct de la fiecare loc de
tranzactionare (piatd reglementata, MTF, OTF) si operatorii independenti.

in cursul anului 2016, dezvoltarea acestui proiect a fost continuati de ESMA, autorititile competente urmand si finalizeze
aplicatiile locale Tn 2017.

2. TRACE - Single Access Point to TRs data

Scopul proiectului este de a oferi un punct de acces unificat (hub) pentru datele tranzactii stocate de registrele centrale de tranzactii
(TRs) in conformitate cu EMIR.

Proiectul a fost finalizat In august 2016 la nivelul ASFE. Accesul la date este asigurat, In prezent se lucreaza la vizualizarea datelor
fntr-un mod optim. Tn 2017 ESMA va demara faza a doua a acestui proiect, respectiv realizarea unui modul pentru interogéri ad-
hoc ale bazei de date.

3. TREM - MIFIR Transaction Reports Exchange Mechanism

Tn cadrul acestui proiect, ASF va colecta rapoartele privind tranzactiile de la firmele de investitii, locuri de tranzactionare si va
asigura redistribuirea cdtre alte autoritdti competente conform regulilor MiFIR. Raportarea tranzactiilor va urma un format tehnic
comun la nivelul UE si va fi definit de ESMA (mesaje XML conform standardului ISO 20022).

Proiectul a fost demarat la sfarsitul anului 2016 la nivelul ASF, iar In primul trimestru din 2017 vor fi finalizate specificatiile
acestuia, urmand ca ulterior sa inceapa implementarea acestora.

Aceste trei proiecte vor conduce la o imbunatatire semnificativa a sistemelor actuale. La momentul actual se asteapta ca proiectele
FIRDS si TREM sa devina operationale 1n septembrie 2017.

De asemenea, in anul 2016, a fost demarat un proiect ce vizeaza actualizarea sistemului de supraveghere electronica intern
(aplicatia Client ARENA), la standardele actuale, luand in considerare si evolutiile legislative (MiFID II, EMIR, MAD). Au fost
analizate softuri similare utilizate in supravegherea electronica de catre alte autoritati competente si/sau operatori de piatd si a fost
realizat un draft de specificatii tehnice, ce urmeaza sa fie implementat in perioada urmatoare.
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O activitate distincta derulatd de catre ASF a privit executarile
silite efectuate prin intermediul mecanismelor pietei de capital,
finalizate prin operatiunile de vanzare speciala la ordin. Aceasta
activitate a presupus analizarea si monitorizarea sechestrelor/
popririlor/disponibilizarilor actiunilor, ca urmare a informatiilor

Activitatea de supraveghere in domeniul abuzului pe piata

Principala provocare a anului 2016, cu un rol important in
asigurarea integritatii pietelor si protectiei investitorilor, a fost
aplicarea directa pe teritoriul Statelor Membre, incepand cu data
de 3 iulie 2016, a prevederilor Regulamentului UE 596/2014
privind abuzul pe piata (MAR), cét si a regulamentelor delegate
emise in aplicarea acestuia.

MAR introduce o serie de noi obligatii de conduita si raportare,
pe de o parte pentru emitentii de instrumente financiare si pe de
altd parte pentru participantii la piatd si investitori. In acelasi
timp, MAR extinde domeniul de aplicare al abuzului pe piata
asupra unei arii largi de instrumente financiare, ASF acordand
o atentie sporita in special emitentilor de instrumente financiare
tranzactionate pe sistemele alternative de tranzactionare, ca
rezultat al transferului de pe sectiunea Rasdaq sau piata valorilor
mobiliare necotate.

in acest context, emitentii au avut ca principal obiectiv in
anul 2016
pentru conformarea cu noile obligatii de conduita si raportare

realizarea demersurilor operationale necesare

impuse prin MAR, in special in ceea ce priveste intocmirea
si actualizarea listelor privind persoanele care au acces la
informatiile privilegiate conform noilor formate standardizate
la nivel european, raportarea tranzactiilor efectuate de catre
persoanele de conducere la atingerea pragului de notificare
relevant, instituirea perioadelor inchise si restrictiile de la
tranzactionare in aceste perioade, modalitatile de realizare a
programelor de rdscumpdrare si masurilor de stabilizare.

Pentru a sprijini emitentii in procesul de acomodare cu noile
cerinte legislative si constientizare a rolului central pe care
acestia 1l au 1n relatia cu investitorii, ASF a derulat pe parcursul
anului 2016 o serie de activitati de informare a emitentilor
asupra noutatilor aduse de noul cadru european, fiind subliniatd
necesitatea evaludarii si adaptarii capacitatii operationale a
acestora la noile cerinte In materia abuzului pe piata.

Totodata, prin intermediul website-ului propriu sau cu ocazia
conferintelor/workshop-urilor organizate, ASF a derulat
activitati de informare a participantilor la piata si a investitorilor
asupra implicatiilor aduse de noul cadru legislativ european,
cat si asupra cresterii nivelului sanctiunilor pecuniare aplicate
pentru incidlcarea dispozitiilor privind abuzul pe piatd. In
scopul facilitarii accesului la prevederile noului cadru legislativ
european, a fost creatd pe website-ul ASF o sectiune dedicata
abuzului pe piata Tn cadrul careia se regasesc principalele
norme specifice, informatiile necesare indeplinirii obligatiilor
de raportare stabilite prin MAR, cat si canalele de raportare a
ncalcarilor efective sau potentiale ale MAR .

Din noul pachet legislativ european au facut parte de asemenea
doua Directive europene, respectiv Directiva 2014/57/UE
si Directiva 2015/2392/UE, prima dintre acestea stabilind
sanctiuni penale pentru faptele de abuz pe piatd, iar cea de a doua
avand un rol important n stabilirea unor mecanisme eficiente de
raportare catre autoritdtile competente a Tncalcadrilor efective sau

receptionate de catre Depozitarul Central/Executori Judecatoresti,
inclusiv cu privire la cele detinute de Statul Roman prin
AAAS, informarea AAAS cu privire la instituirea sechestrelor/
consemnarea popririlor/efectuarea disponibilizarilor actiunilor
detinute de Statul Roman prin AAAS.

potentiale ale MAR.

Odata transpuse prevederile celor doua directive Tn legislatia
nationald, prin Legea nr.24/2017 privind emitentii de instrumente
financiare si operatiuni de piatd, cadrul normativ national a
Intregit ansamblul legislativ aplicabil iIn materia abuzului pe piatd.
Legea nr. 24/2017 are un rol central in stabilirea competentelor
ASF 1n materia abuzului pe piatd, a mdsurilor sanctionatorii
aplicabile si a limitelor aferente acestora, mentinand totodata
n aria ilicitului penal acele fapte de abuz pe piatd comise cu
intentie. Principalul aspect de noutate In materie sanctionatorie
penald, introdus prin Legea nr. 24/2017 1l reprezinta incadrarea
1n sfera penald a tentativei pentru faptele de manipulare a pietei
sau utilizare a informatiei privilegiate.

Pe parcursul anului 2016 ASF a derulat investigatii specifice
abuzului pe piata care au vizat, printre altele, clarificarea masurii
n care conduita emitentilor, exprimata prin organele decizionale
cu privire la calificarea unei informatii ca fiind de natura
privilegiatd si momentul publicarii acesteia, a fost de natura sa
dea semnale false sau sa induca In eroare investitorii.
Recunoasterea de catre legiuitor a rolului exclusiv a emitentului
1n calificarea si publicarea informatiilor privilegiate ce il privesc
in mod direct nu inldtura insa exercitarea de catre Autoritate
a atributiilor specifice privind investigarea atat a gradului de
veridicitate al acestora raportat la starea de fapt reald, cat si
a momentului la care emitentul Intelege sa dezvaluie public
informatia.

Totodatd, activitatea de investigare in materia abuzului pe piata
a vizat inclusiv analizarea comportamentului investitional
al personalului de conducere din cadrul emitentului si al
persoanelor apropiate acestora in scopul identificarii unor
eventuale conexiuni Intre momentul realizarii tranzactiilor si
existenta unor informatii privilegiate nedezvaluite publicului.
n acelasi context, odatd cu aplicarea noului cadru normativ
european in materia abuzului pe piatd, s-au realizat actiuni de
verificare a respectarii interdictiei de tranzactionare pe durata
perioadelor Inchise de catre personalul de conducere din cadrul
emitentilor. Reprezentdnd o noutate in materie care atrage
sanctiuni pecuniare administrative, cu excluderea situatiilor
in care faptele se nscriu in sfera manipuldrii sau utilizarii/
divulgarii informatiilor privilegiate, ASF a exercitat un rol
pro-activ in relatia cu emitentii prin informarea individuala a
acestora inclusiv cu privire la interdictiile in cauza.

Modalitatea de intocmire a situatiilor financiare, a caror
publicare a generat variatii ale pretului instrumentelor
financiare, a reprezentat o alta temd a investigatiilor efectuate
la nivelul ASF, scopul acestor verificari fiind, in principal,
evaluarea gradului de respectare a principiilor si reglementarilor
contabile. Rationamentul profesional adoptat de cdtre emitenti In
reflectarea in contabilitate a unor operatiuni economice (generate
de evenimente care au impact direct asupra situatiei financiare
a emitentului) a facut obiectul evaludrii ASF din prisma



conformarii atat cu prevederile Standardelor Internationale de
Raportare Financiard, cat si cu deciziile adoptate de organele
statutare ale emitentului.

Un alt tip de investigatie a vizat identificarea comportamentelor
specific manipulative manifestate atat de investitori, cat si de
terte persoane, implicarea acestora reliefand punerea n practica
a unor mecanisme complexe de natura a disimula situatia de
facto existentd, respectiv dependenta partilor implicate in
tranzactionare, unele fata de celelalte. Analizele efectuate au
evidentiat faptul ca tranzactiile in cauzd nu au avut la baza o
intentie legitima de investire/dezinvestire, existand suspiciuni
asupra unor fapte de inducere in eroare a investitorilor in
legatura cu cererea si oferta de instrumente financiare.
Activitatea de preventie, monitorizare si investigare a abuzului
pe piatd cuprinde monitorizarea zilnica a rapoartelor curente
si periodice realizate de catre emitenti in vederea evaluarii
gradului de conformare al acestora cu prevederile incidente
publicarii informatiei privilegiate; verificarea activitatilor
de tranzactionare suspecte, avand la baza atat autosesizari,
cat si rapoarte de tranzactii suspecte/alte sesizari primite, in
vederea identificarii unor tipologii suspecte de manipularea
pietei; analizarea fluxului de informatii, stiri, opinii si analize
referitoare la emitentii listati, in vederea identificarii posibilelor
cazuri de diseminare de informatii false care induc in eroare;
analizarea rapoartelor de tranzactii realizate de persoanele care
au acces la informatii privilegiate, prin raportare la informatiile
sensibile care privesc emitentii si listele de insideri intocmite de
acestia, pentru identificarea unor posibile fapte de abuz pe piata.
in cadrul activititii de preventie se inscriu 500 de informari
scrise adresate emitentilor de valori mobiliare prin intermediul
carora a fost evidentiatd necesitatea adoptarii unor masuri
de evaluare a capacitatii operationale a societatilor in sensul
aplicdrii conforme a obligatiilor legale instituite In sarcina
acestora.

n ceea ce priveste analizele efectuate in materia abuzului pe
piata, In cursul anului 2016, au fost realizate 28 de investigatii
fiind acoperita o arie largd de mecanisme de identificare a unor
posibili indici de abuz pe piatd de tipul: proportia din volumul
zilnic de tranzactii a ordinelor sau a tranzactiilor efectuate cu
inregistrarea de variatii a pretului instrumentelor financiare;
schimbarea sau nu a beneficiarului unui instrument financiar, ca
urmare a tranzactiilor efectuate; concentrarea pe o perioada de
timp limitata a unor ordine sau tranzactii care conduc la variatii
ale pretului sau transmit ca mesaj existenta unui interes real fata
de instrumentele financiare Tn cauza; posibilitatea divulgarii
neautorizate sau utilizarii de informatii privilegiate.

Avand In vedere ca in 3 situatii rezultatele investigatiilor
realizate au ridicat suspiciuni privind existenta unor fapte de
abuz pe piatd, cu respectarea principiului ,,non bis in idem”?,
s-a procedat la sesizarea organelor penale pentru competenta
solutionare. Totodatd, din investigatiile realizate, suplimentar
suspiciunilor privind existenta unor fapte de natura penald, a fost
retinutd si savarsirea unor fapte contraventionale, fapt pentru
care s-a propus si adoptat aplicarea unor sanctiuni pecuniare.
Asa cum am mentionat, anul 2016 a fost marcat de aplicarea
noului pachet legislativ european In domeniului abuzului
pe piatd. In acest context, printre institutiile juridice care au
necesitat o analiza aprofundatd s-a inscris ,,perioada nchisa”,
atat din prisma exceptiilor de stricta interpretare, cat si in ceea
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ce priveste diversitatea subiectilor vizati. Astfel, Tnainte de
anuntarea unui raport financiar intermediar sau a unui raport
financiar de sfarsit de an pe care un emitent are obligatia sa il
publice au fost realizate verificari asupra tuturor emitentilor
ale caror actiuni se tranzactioneaza pe piata de capital
(reglementata si ATS) In vederea identificarii unor potentiale
cazuri de nerespectare a dispozitiilor art. 19 alin. (11) din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 privind abuzul pe piati. In
baza verificarilor efectuate, pana la finalul anului 2016 au fost
propuse si adoptate doua sanctiuni contraventionale pentru
neconformarea la prevederile art. 19 alin. (11) din Regulamentul
(UE) nr. 596/2014, alte situatii asupra carora exista suspiciunea
nerespectarii dispozitiilor enuntate fiind in prezent in lucru.

Ca parte in acordurile de cooperare internationald, in baza
puterilor conferite prin legislatia nationald, in anul 2016 ASF a
oferit sprijin de specialitate unei autoritdti competente din UE,
fiind parcurs mecanismul de asistenta in derularea investigatiilor
de abuz pe piatd prin audierea persoanelor vizate la sediul
Autoritatii.

Pe parcursul anului 2016, ASF a continuat colaborarea cu
structurile abilitate Tn instrumentarea cauzelor penale oferind
sprijin de specialitate in activitatea de investigare a unor
posibile infractiuni de abuz pe piata, cat si informatiile sau
datele relevante pentru cauzele aflate in cercetare. In acelasi
context, ASF a participat prin intermediul reprezentantilor sdi, la
seminarii interactive dedicate magistratilor, in scopul asigurarii
unei mai bune ntelegeri a structurii si operatiunilor aferente
sistemului financiar nebancar, necesara acestora cu precadere in
cauzele care vizeaza zonele de contencios administrativ, litigii
civile sau cauze penale.

ASF a continuat Tn 2016 relationarea cu reprezentanti ai Directiei
de Investigare a Infractiunilor de Criminalitate Organizata si
Terorism in scopul evaluarii capacitatii ASF de a-si exercita,
in acord cu dreptul intern, puterile de investigare conferite
prin MAR si totodata al identificarii consecintelor practice ale
aplicarii la nivel national a noului cadru legislativ privind abuzul
pe piatd.

in scopul asigurarii integritatii pietelor si a unui grad ridicat de
convergentd in supraveghere, In acord cu obiectivele Autoritatii
Europene pentru Valori Mobiliare si Piete, ASF a contribuit la
elaborarea standardelor tehnice de reglementare si implementare
a MAR, a ghidurilor si recomandarilor emise atat in aplicarea
MAR sau a Regulamentului privind indicii de referinta (BMR),
cat si a documentelor de tip Q&A prin intermediul carora
sunt abordate aspecte practice rezultate din aplicarea cadrului
normativ european.

!Expresie latind care denumeste regula potrivit cdreia o persoand, odatd judecatd printr-o hotdrare definitivd, nu poate fi

judecatd si urmdritd din nou pentru aceeasi faptd.
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Implementarea regimului Solvabilitate Il

incepand cu 1 ianuarie 2016, Uniunea Europeand a aplicat un nou cadru de supraveghere bazata pe riscuri a pietei
asigurarilor - Solvabilitate II. Astfel, societatile de asigurari din Romania au parcurs in anii premergatori, dar si pe parcursul

anului 2016, un proces de aliniere la noile reguli si standarde.

Solvabilitate IT a dus, la nivel european si national, la o schimbare
de paradigma in cultura de risc a companiilor si a supraveghetorilor.
Companiile inteleg mai bine riscurile si le gestioneazd mai
eficient iar acest exercitiu este unul continuu. Asa se face ca,
incd din primul an de implementare, se observa o mai buna
guvernanta si management al riscurilor, chiar daca este un inceput

Regimul Solvabilitate II este structurat In trei piloni:

Cerinte cantitative

(Evaluare) Rezerve tehnice

PILONUL
1

Guvernanta si
supraveghere

PILONUL

n Sistemul de management al

riscurilor

Raportare si
transparenta

PILONUL

Active si datorii non-tehnice

Principiul Persoanei Prudente .
Cerintele de capital:

Sistem de guvernanta
Sistemul de control intern

de drum. Raportarile Tmbunatatite permit supraveghetorilor
sa prevadd eventuale probleme si sd reactioneze mai prompt
prin implementarea unor mecanisme de alerta timpurie bazate
pe evaluarea riscurilor. Elementul cheie este Incurajarea bunei
guvernante si a managementului riscurilor ceea ce implicit va
spori protectia consumatorilor de produse de asigurare.

- de solvabilitate: SCR

- minim: MCR

Fonduri proprii: clasificare si
eligibilitate

Autoevaluarea riscurilor si a
solvabilitatii (ORSA)
Procesul de supraveghere a
autoritatilor nationale

Asiguratorii trebuie sa publice detalii privind riscurile cu care se confrunta, adecvarea
capitalurilor si managementul riscurilor (Raportul privind solvabilitatea si situatia
financiara, SFCR). Transparenta urmareste impunerea unei mai bune discipline in piata.

m - In plus asiguratorii furnizeaza raportari recurente imbunatatite doar catre
supraveghetori.

STATISTICI PRIVIND TRECEREA LA SOLVABILITATE I

Solvabilitate II, fiind un regim prudential bazat pe riscuri, utilizeazd modele specifice de evaluare a activelor, obligatiilor si

necesarului de capital pentru activitatile de asigurare.

Prin aplicarea acestora rezulta diferente semnificative comparativ cu valorile calculate conform reglementarilor statutare (regimul
Solvabilitate I), 1n special in ceea ce priveste rezervele si cerintele financiare prudentiale (necesarul de capital).

CERINTA SUPLIMENTARA DE CAPITALIZARE iN URMA TRECERII LA SII



Conform Solvabilitate II, cerintele de capital pentru societatile
de asigurare sunt mai ridicate fiind bazate efectiv pe riscurile
asumate de acestea (atat din perspectiva investitiilor detinute, cat
si din cea a politelor de asigurare subscrise).

O analizd comparativa Intre cerintele de capital impuse
de Solvabilitate II si Solvabilitate I indica pentru sectorul
asigurarilor din Romania o cerintd suplimentara de capitalizare
ca urmare a trecerii la noul regim prudential in valoare de 1,26
miliarde lei la nivel de piatd, ceea ce reprezinta aproximativ 16%
din volumul primelor brute subscrise in anul 2015.

CAPITALIZARE SUPLIMENTARA REZULTATA DIN TRECEREA LA SOLVABILITATE II

Pe parcursul anului 2016, atat valoarea activelor, cat
si cea a obligatiilor societatilor de asigurare (masurate
conform principiilor regimului Solvabilitate IT) au crescut
comparativ cu valorile nregistrate la Day 1 (activele totale
ale societdtilor de asigurare au crescut cu 15% si datoriile
cu 14%) crescand si cerinta de capital de solvabilitate (SCR)
cu aproximativ 8%.
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Cerinta suplimentara de finantare aparuta odatd cu trecerea la
regimul Solvabilitate II este acoperitd partial de surplusul de
fonduri proprii rezultat in urma schimbarii metodei de evaluare
a activelor si rezervelor (mai ales in cazul asigurdrilor de
viatd). Astfel, la data de 1 ianuarie 2016 (,,Day 1” in aplicarea
noului regim prudential) societdtile dispuneau de fonduri
proprii eligibile s acopere cerintele de capital in crestere cu
1,14 miliarde lei (circa 40%) fatd de marja de solvabilitate
disponibila la 31 decembrie 2015 conform regimului prudential
anterior.

Referitor la cerinta de capital minim, care Inlocuieste odata cu
intrarea in vigoare a regimului Solvabilitate II cerinta privind
fondul de sigurantd, se constata o crestere cu 8% la 31.12.2016
comparativ cu Day 1.

Totodata, fondurile proprii eligibile sa acopere cerinta de capital
de solvabilitate se afld la finalul trimestrului IV 2016 in crestere
cu 40%, comparativ cu Day 1.

IMPLEMENTAREA SUPRAVEGHERII BAZATE PE RISCURI

Asa cum am mentionat mai sus, raportdrile Imbunatatite
permit supraveghetorilor sa prevada eventuale probleme si sa
reactioneze mai prompt prin implementarea unor mecanisme
de alertd timpurie bazate pe evaluarea riscurilor. Astfel, in
prima jumadtate a anului 2016, a fost revizuitd procedura
internd de supraveghere si control si a fost realizatd procedura
privind clasificarea societdtilor in scop de supraveghere pe

Pentru evaluarea impactului

baza de riscuri. Aceasta din urma a avut ca obiective definirea
metodologiei de evaluare si clasificare a societatilor de asigurare
n functie de riscurile si impactul acestora pe piata de asigurari.
Luand n considerare caracteristicile si nivelul de dezvoltare
al pietei de asigurdri din Romania, precum si experienta altor
autoritdti de supraveghere urmatorii indicatori au fost luati in
calcul pentru evaluarea impactului si a riscurilor societatilor:

m Cota de piatd detinutd de societatile de asigurare pe total piata, precum si segmente de activitate relevante din cadrul pietei

de asigurari;

Pentru evaluarea riscurilor
®m Volumul activitdtii brute, precum si nete de reasigurare;

m Performanta activitatii si expunerea pe anumite segmente de activitate sau pe alte piete de asigurari din state membre/state

terte, inclusiv pe activitatea de reasigurare;

m Valoarea activelor detinute Tn raport cu obligatiile tehnice;

m Indicatori privind solvabilitatea si lichiditatea societatii.
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Pentru Tncadrarea societatilor in categorii de supraveghere pe baza scoring-urilor partiale in functie de impact si risc, se foloseste
urmadtoarea matrice:

Astfel c, folosind clasificarea pe cele doua dimensiuni si in functie de rezultatele evaluarii, societatile se clasifica in
4 categorii de supraveghere:

- Categoria 2 - supraveghere standard;
- Categoria 3 - supraveghere sporitd;

in functie de categoria determinatd pe baza celor doua dimensiuni se elaboreazi planul de supraveghere pentru fiecare societate,
actiunile de supraveghere si masurile impuse societatilor fiind diferite In functie de clasificarea fiecaruia. Anul 2016 a fost un an de
tranzitie din punct de vedere al implementarii supravegherii bazate pe riscuri.

Supravegherea ,,off-site” si ,,on-site” a
societatilor de asigurari

Elaborarea planului de supraveghere se efectueaza anual si  supraveghere este un proces continuu. Astfel, In functie de
in baza acestuia se stabilesc masurile de supraveghere ,on- analiza informatiilor primite in perioada de executie a planului
site” si ,,off-site” In functie de rezultatele evaluarii riscurilor  de supraveghere, acesta poate suferi modificari daca profilul de
si clasificarii societatilor. Cu toate acestea, procesul de risc al societdtilor se modifica.
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Analiza raportarilor de date calitative efectuate de asiguratori conform regimului Solvabilitate Il

ORSA (Autoevaluarea riscurilor si a solvabilitatii)
ORSA este elementul principal al celui de-al doilea pilon din cadrul regimului Solvabilitatea II, reprezentand totalitatea proceselor
si procedurilor dezvoltate de un asigurator pentru a identifica, evalua, monitoriza, gestiona si raporta riscurile pe termen scurt sau
lung, cu care se confruntd sau se poate confrunta, si pentru a-si determina necesarul de capital de solvabilitate.
In cadrul analizelor efectuate au fost avute in vedere cel putin urmétoarele:
*  Evaluarea strategiei companiei si definirea apetitului pentru risc al acesteia Tn asociere cu tolerantele cantitative si
calitative la risc si limitele acestora;
. Evaluarea riscurilor;
»  Compararea profilului de risc cu ipotezele care stau la baza modelului de calcul al necesarului de solvabilitate;
»  Proiectiile de capital si explicarea relatiei intre toleranta la risc si cantitatea si calitatea capitalului, inclusiv existenta
opiniei actuariale si ale actiunilor managementului;
*  Analiza masurilor prezentate pentru situatiile in care profilul de risc suferd modificari ca urmare a schimbarilor economice,
operationale sau n strategia de business;
*  Analiza testelor de stres utilizate de fiecare asigurator din perspectiva ipotezelor si scenariilor prezentate in concordanta
cu profilul individual de risc.
Raportul de management al riscului
Aceste rapoarte au fost analizate Tn corelatie cu rapoartele ORSA, astfel Tncat sa existe certitudinea ca societdtile au instituite
sisteme functionale si eficiente de management al riscurilor, ca instrument important in procesul decizional al conducerii.
Raportul de control intern
Analiza a urmarit evidentierea de catre societati a cadrului general de control, atributiile functiei de conformitate, existenta
procedurilor de raportare la toate nivelurile, precum si existenta procedurilor administrative si a celor contabile.
Raportul de audit intern
In analiza rapoartelor de audit intern prezentate de societti s-a urmarit dacd functia de audit intern este obiectiva si independenta
fata de functiile operationale, precum si daca se realizeaza efectiv de catre aceasta functie evaluarea adecvarii si functionalitatii
sistemului de control intern si a altor elemente ale sistemului de guvernanta.

Analiza datelor cantitative raportate de asiguratori

Raportari lunare/ trimestriale/ semestriale/ anuale ale societatilor de asigurare conform legislatiei in vigoare
In cadrul analizelor efectuate s-au realizat cel putin urmatoarele proceduri:

»  Validarea si verificarea corelatiilor aferente raportarilor primite si eliminarea erorilor sau neconcordantelor prin solicitari
de transmitere a unor situatii rectificative;

*  Monitorizarea in permanenta a indicatorilor financiari prudentiali ai societatilor de asigurare si revizuirea clasificarii
societatii, precum si modificarea planului de supraveghere individual Tn cazul deteriorarii semnificative a unor indicatori
prudentiali;

Efectuarea de proceduri analitice pe baza datelor cantitative primite avand ca obiectiv cunoasterea si verificarea permanentd a
soliditatii financiare a societdtilor de asigurari supravegheate.

Avand in vedere analiza datelor calitative si cantitative, precum si tinand cont de tendintele si riscurile existente pe pietele locale si
internationale s-a elaborat planul de supraveghere cu activitati ,,off-site” si ,,on-site”.

m Interviuri periodice cu persoanele care detin functii cheie in cadrul societatilor de asigurare;
. . ®m Analiza sistemului de guvernanta si a strategiei societatii;

Tipurile

de activitati ® Analiza ORSA si a profilului de risc;

Loff-site” efectuate
pe baza informatiilor
disponibile sunt: ® Analiza adecvarii politicilor de constituire a rezervelor tehnice;

®m Analiza politicilor de investitii;

® Analiza calitatii fondurilor proprii.

Monitorizare planuri de masuri BSR si BSRE

fn urma desfisurarii exercitiilor BSR si respectiv BSRE, aspectelor constatate in timpul exercitiilor. Aceste planuri de
ncheiate la data de 15 iulie si respectiv 18 noiembrie 2015 prin  madsuri au fost analizate si au fost supuse aprobarii Consiliului
publicarea rapoartelor ASF, societatile participante, In functie =~ ASF.

de clasificarea in grupele de Incadrare conform prevederilor ~Monitorizarea indeplinirii planurilor se realizeaza prin analiza
prudentiale in vigoare (Solvabilitate I si respectiv Solvabilitate  rapoartelor transmise de societati la datele prestabilite la
IT), au transmis planurile de madsuri in vederea remedierii finalizarea fiecarui exercitiu.
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Din cele 13 societdti participante la BSR

2 au intrat in faliment 1 societate se afla In proces de 10 societati au Indeplinit
(Astra si Carpatica) vanzare a portofoliului planurile de masuri

Din cele 21 de societati participante la BSRE

L . 6 societati au indeplinit
2 societati . 1 societate o
. . 1 societate . planul de masuri ref. la
au intrat in A se afld In N e .
se afla in plan . imbunatatirea indicatorilor de
lichidare

faliment - . Do
(FORTE si de redresare voluntars solvabilitate prin majordri ale

LIG)

11 societati
si-au Indeplinit masurile
care se refereau la modificari/
Tmbunatatiri de politici si

capitalurilor sociale .
proceduri

ALTE ACTIVITATI OFF-SITE iN ANUL 2016

Analiza planurilor de redresare pe care toate societatile cu cota de piata mai mare de 5% au obligatia sa le intocmeasca in
conformitate cu prevederile Legii privind redresarea si rezolutia asiguratorilor.

Analiza studiilor de fezabilitate cu privire la autorizarea practicarii unor noi clase de asigurare, respectiv a clasei A3

,vehicule terestre, exclusiv materialul feroviar rulant, care acopera daune sau pierderi legate de: vehicule auto, alte vehicule”

si a clasei A10 ,raspundere auto civila pentru utilizarea autovehiculelor auto terestre, inclusiv raspunderea transportatorului.”

Analiza aplicarii primei de volatilitate in cazul structurii relevante a ratei dobanzilor fara risc pentru o societate de
asigurare si aprobarea acesteia.

Analiza solicitarilor de transfer de portofoliu de contracte de asigurare atat pe segmentul asigurari generale, cat si pe cel de
asigurari de viata.

Analiza de majorari de capital social in suma totala de 239,8 milioane de lei pentru 3 societati.

Pe langa activitatile off-site unde au fost identificate riscuri semnificative s-au efectuat si misiuni de control on-site:

. Doua controale inopinate avand ca obiect instrumentarea dosarelor de dauna, modalitatea de constituire a rezervelor si
reclamatiile aferente activitatii de asigurari auto finalizate cu impunerea unor planuri de masuri si/sau sanctiuni dupa caz
Un control inopinat avand ca obiect verificarea activitatii de subscriere si evaluarea rezervelor constituite de societate
finalizat cu amenzi acordate societatii si unor membri ai directoratului.

Ca urmare a activitatilor de supraveghere off-site, la societatea FORTE s-au constatat o serie de nereguli care au dus la
decizia de efectuare a unui control inopinat, in urma caruia societatii i-a fost retrasa autorizatia de functionare.
Analizarea In cursul anului 2016 a planului de masuri al societdtii LIG (ca urmare a unui control inopinat derulat in
perioada 2014-2015) a dus la necesitatea efectuarii unui control inopinat care s-a finalizat cu constatarea neindeplinirii
acestuia, ducand astfel la retragerea autorizatiei de functionare si initierea procedurii de faliment.

Pentru societatea Carpatica In prima jumadtate a anului 2016, au fost desfasurate atat actiuni de monitorizare a planului
de redresare, care au cuprins si analize ale potentialilor investitori, cat si demerusurile facute pe procedura de rezolutie,
precum si analiza rapoartelor lunare ale administratorului special FGA, dar si efectuarea unui control inopinat pe
evaluarea modului de constituire a rezervei de daund avizata la data de 31.12.2015.

De asemenea, s-au finalizat controalele incepute la sfarsitul anului 2015, finalizate cu planuri de masuri pentru societati.

]
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in anul 2016 au existat 2 asigurdtori care si-au incetat activitatea:

m Carpatica Asig SA: in iulie 2016, ASF a decis Inchiderea procedurii de redresare financiara pe bazd de plan de redresare,
declansarea procedurii de faliment si retragerea autorizatiei de functionare a societatii. Decizia a avut la baza analiza
rezultatelor deruldrii planului de redresare asumat de cdtre societate, din care a rezultat cd masurile aplicate n cadrul
procedurii de redresare financiara nu au fost indeplinite Tn mod corespunzator, in termen si in conditiile stabilite, fapt ce nu a
putut conduce la atingerea scopului urmarit, respectiv la restabilirea solvabilitdtii companiei si la nldturarea cauzelor care au
generat deteriorarea indicatorilor/situatiei financiare. Principalele masuri incluse 1n plan au fost recapitalizarea prin atragerea
de noi investitori, reducerea ponderii RCA din total portofoliu, reducerea ratei combinate a daunei etc.

m FORTE SA: in iulie 2016, ASF a hotarat retragerea autorizatiei de functionare a societatii si declansarea procedurii de
faliment, ca urmare a neindeplinirii, pana la sfarsitul lunii martie 2016, a masurilor asumate prin planul transmis catre ASF,
rezultat Tn urma participarii la exercitiul BSRE. Aceasta a condus si la efectuarea unui control inopinat, care a evidentiat o
serie de deficiente semnificative la nivelul societatii, cum ar fi neindeplinirea conditiilor legale de solvabilitate, precum si
imposibilitatea de a asigura plata datoriilor curente. Anterior acestei decizii, ASF a respins, In urma analizarii documentatiei
prezentate, proiectul de achizitie depus de BBP Bandenia PLC, intrucat nu erau respectate prevederile legale aplicabile.

De asemenea, prin decizia ASF nr. 2347/27.12.2016, intrata
in vigoare incepand cu data publicarii acesteia Tn MO din
05 ianuarie 2017, ASF a decis retragerea autorizatiei de
functionare a societatii LIG Insurance SA si declansarea
procedurii de faliment, ca urmare a neindeplinirii, Tn termenul
si In conditiile stabilite, a masurilor privind obligatia adecvarii
fondurilor proprii de baza eligibile care sa acopere MCR si
SCR, conform planului de finantare pe termen scurt, respectiv
al planului de redresare aprobate de Consiliul de Administratie

al societatii. Decizia a avut la baza desfasurarea unei actiuni de
control inopinat, in urma caruia echipa de control a constatat
faptul ca societatea detinea la 20.04.2016 fonduri proprii de
baza negative.

Pe parcursul anului 2016, doud societati aflate in redresare
financiara au fost incluse in categoria de supraveghere intensa
aflandu-se 1n categoria cea mai nalta de risc, iar o altd societate
se afla in procedura de lichidare voluntara, Tncepand cu iunie
2016, Indeplinind insa toate cerintele de solvabilitate.

In anul 2016 a existat 1 societate de asigurare careia i-a fost retrasa autorizatia de functionare in urma fuziunii.

®m Metropolitan Life: in iulie 2016, prin Decizia nr. 1446/20.07.2016, ASF a aprobat transferul la cerere a portofoliului de

asigurari de la Metropolitan catre MEL si MEIL, a fuziunii dintre Metropolitan si MEL din Irlanda si retragere