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Expunere de motive
LEGE

privind modificarea si completarea legii nr. 227/2015 privind Codul fiscal

I.  Descrierea situatiei actuale

In contextul actual, dezvoltarea pietei locale de capital si transformarea
acesteia intr-o alternativa viabila de finantare a companiilor romanesti trebuie sa
devina prioritdti fundamentale ale modelului roménesc de crestere economica. La fel
de importante sunt consolidarea statutului curent de piata emergentd si evolutia
cdtre cel de piatd dezvoltata, care ar duce cu sine o implicare mult mai consistenta a
marilor investitori institutionali internationali. Maturizarea si dezvoltarea pietei de
capital ar avea efecte pozitive importante mai ales pentru segmentul companiilor
mici si mijlocii, motor principal pentru evolutia economica si sociald a Romaniei.

II.  Schimbarile preconizate

Prezenta lege vizeazd crearea unui mediu fiscal care sa Incurajeze atragerea si
implicarea investitorilor individuali pe piata bursiera romaneasca. Scopul
proiectului de lege vizeaza simplificarea regimului fiscal pentru investitori, ceea ce
va duce la cresterea numarului de persoane fizice care investesc pe piata de capital
din Romania, atat in mod direct cat si prin fondurile de investitii. Totodata, avem in
vedere si cresterea eficientei si a gradului de colectare la bugetul statului a taxelor
din castigurile de capital.

Proiectul de lege propune implementarea unui sistem de impozitare la sursa
pentru investitorii individuali, prin aplicarea unui impozit de 1% pe castigul din
transferul titlurilor de valoare detinute mai mult de 1 an si 3% pe castigul din
transferul titlurilor de valoare detinute mai putin de un an, fara ca pierderile sd mai
fie compensate sau declarate. Se incurajeaza astfel detinerile pe termen mediu si
lung, ceea ce asigura companiilor listate investitii mai predictibile si mai durabile.
Suplimentar, implementarea acestui sistem de impozitare implica si anularea
creditelor fiscale acumulate pe baza pierderilor inregistrate in anii precedenti.

Regasim alte jurisdictii In care taxa explicita pe castigurile nete de capital
lipseste in totalitate, fiind aplicabile alte forme de impozitare, cu scopul evident de
incurajare a participdrii micilor investitori individuali. Astfel, in Europa, Belgia si
Elvetia nu taxeazd castigurile nete de capital; exista alte tipuri de taxe pe valoarea
tranzactiilor sau pe total portofoliu pentru valori ale activelor peste un anumit nivel.
La nivel global, se remarca jurisdictii precum Singapore si Hong Kong, unde piata
de capital a cunoscut o dezvoltare spectaculoasd, in directa legatura cu absenta
impozitelor pe castigurile de capital.
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In plus, stimularea cererii prin reducerea poverii fiscale si a birocratiei pentru
investitorii pe piata de capital vine In complementaritatea masurilor de stimulare a
ofertei pe bursa, asumate de Romania prin Programul National de Redresare si
Rezilienta (PNRR). Conform documentului oficial publicat de Ministerul Investitiilor
si Proiectelor Europene, componenta 9 (suport pentru sectorul privat, cercetare,
dezvoltare si inovare) include o schema de minimis pentru ajutarea firmelor din
Romania in procesul de listare la bursa. Obiectivul este de a ajuta intreprinderile sa
isi sporeascd accesul la finantare prin intermediul unor instrumente specifice, si
anume emiterea de noi actiuni. Schema prevazuta in PNRR va consta in finantarea
societdtilor cu sediul social In Romania, care doresc sa emitd actiuni, precalificate
pentru cotare, in conformitate cu conditiile Bursei de Valori Bucuresti, pe baza
principiului ,primul venit, primul servit”. Tinand cont de structura actuala a
agentilor economici activi in Romania, precum si de cele mai dinamice segmente ale
economiei, se preconizeazd ca intreprinderile din categoria IMM-urilor, precum si
cele active In sectoare cu un nivel ridicat de crestere si cu nevoi substantiale de
finantare, precum sectorul IT si al energiei, vor fi principalele beneficiare ale acestei
investitii.

Tot in PNRR este prevazuta finalizarea listarii unui pachet de pana 15 % din
actiunile Hidroelectrica, pand in al doilea trimestru din 2023, in cadrul masurii de
imbunadtatire a guvernantei corporative a intreprinderilor de stat din sectorul
energetic. Listarea unor pachete minoritare poate fi intreprinsa si in cazul altor
companii de stat. In aceastd perspectivi, este vitald stimularea participarii
investitorilor pe piata bursierd romaneascd, pentru a putea raspunde cu o cerere
adecvatd unei oferte tot mai mari si mai diverse din partea companiilor listate sau
care urmeaza sa fie listate.

Astfel, prin eforturile conjugate derulate la nivel legislativ si executiv,
companiile performante din Romania vor accesa finantarea prin bursa, cu toate
beneficiile aferente, iar masurile fiscale vor stimula cresterea bazei de investitori
activi pe piata de capital. In termen de 3-5 ani, baza de impozitare va creste
exponential, iar impactul financiar la bugetul de stat va fi in mod categoric pozitiv,
atat din perspectiva dezvoltdrii acestor companii pe termen lung, ceea ce Inseamna
locuri de munca, cat si a incasarilor mai mari de taxe si impozite.

III. Impact socioeconomic

Mecanismul actual de calcul, declarare si platd a taxelor din castigurile de
capital este greoi si descurajeaza investitorii persoane fizice. Desi suntem a doua cea
mai mare tard din regiune dupd Polonia, ca populatie, Romania are intre 15.000 si
20.000 de investitori activi in mod direct pe bursa, fata de 250.000 cati are Polonia.

De asemenea, facilitarea si simplificarea accesului la piata de capital pentru
investitorii individuali prin masuri fiscale ar avea un efect pozitiv semnificativ in
operatiunile de finantare ale statului roman prin bursa, marind baza existenta de
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investitori si crescand potentialul atragerii unor sume mai mari, la costuri mai mici
pentru statul roman.

Peste 300.000 de romani detin investitii in fonduri de obligatiuni (in principal
obligatiuni guvernamentale). Profitul anual mediu al acestor investitori este in jurul
valorii de 300-400 RON, iar in cazul vanzarilor acesti investitori sunt obligati sa
depuna declaratii pentru valori de 30-40 RON, in conditiile in care investitiile directe
in obligatiuni guvernamentale sunt neimpozabile.

Desi exista multiple oportunitati de diversificare a plasamentelor, majoritatea
micilor deponenti prefera confortul impozitdrii la sursa a depozitelor bancare in
detrimentul investitiilor directe sau indirecte in piata de capital si din considerente
de birocratie fiscala.

Aplicarea aceluiasi principiu de impozitare si in cazul fondurilor de investitii
poate genera o crestere semnificativa a activelor gestionate de catre administratorii
de fonduri din Romania. Valoarea activelor gestionate de catre administratorii de
fonduri din Romania este foarte redusd, in jurul valorii de 4% din PIB, ceea ce ne
situeaza pe ultimele locuri in Europa in privinta utilizarii acestui tip de
economisire/investire de cdtre persoanele fizice. O alocare mai eficienta a capitalului
disponibil in economie ar avea drept rezultat scaderea costurilor reale de finantare
ale companiilor, cresterea competitivitatii si majorarea bazei de impozitare pentru
alte tipuri de impozite.

Prezenta propunere legislativa vizeaza si incurajarea populatiei de a
tranzactiona si de a investi prin brokeri si societdti de administrare inregistrate fiscal
in Romania pentru simplificarea procedurilor fiscale, in contrast cu intermediarii
inregistrati in alte jurisdictii, in cazul carora impunerea obligatiilor fiscale este mai
dificil de realizat de catre statul roman.

IV. Avantajele pentru activitatea Ministerului Finantelor / ANAF

Un prim efect important pentru Ministerul Finantelor si Agentia Nationala de
Administrare Fiscala vizeazad reducerea numadrului de persoane care ar fi obligate sa
depuna si sd completeze declaratia unicd, ca urmare a retinerii impozitului la sursa
de catre un numar de 18 societati de administrare a investitiilor si 23 de societati de
servicii de investitii financiare. In acest context interactiunea ANAF s-ar realiza doar
cu un numdr de 41 de societdti comerciale, care astfel ar retine la sursa si ar plati
impozitul pe castig in fiecare lund, spre deosebire de situatia curentd, in care sunt
implicati mii de contribuabili, fiecare cu declaratii anuale proprii.

Odata transferatd aceasta obligatie a retinerii si platii impozitului pe castig
cdtre cele 41 de societati comerciale ar exista certitudinea pldtii impozitului (lunar,
nu anual) si evidente complete (informatiile furnizate prin declaratia 205 se vor
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regdsi puse In practicd), in conditiile In care astdzi exista multi investitori care
considera prea complicat acest demers al completarii declaratiei unice, respectiv al
platii impozitului in mod corespunzator. Statul ar incasa astfel mai rapid si mai sigur
impozitul datorat de investitori .

Simplificarea sistemului poate duce si la cresterea semnificativa a activelor
administrate de fondurile de obligatiuni si implicit a cresterii investitiilor in titluri de
stat. De asemenea, prezenta unor investitori institutionali locali puternici poate duce
la imbundtatirea lichiditdtii din piata titlurilor de stat si implicit la cresterea
atractivitatii acestora si pe plan international.

V. Impactul financiar asupra Bugetului General

Din prisma rezultatelor obtinute privind taxele aplicate conform regimului
fiscal curent, se pot desprinde urmatoarele concluzii:

e nivelul taxelor rezultate din activitatea conturilor clientilor individuali pe
piata de capital se incadreaza in plaje de valori relativ modeste;

e 1In contextul in care taxele de recuperat datorita pierderilor din investitiile
directe sunt la valori destul de mari comparativ cu taxele pe venit incasate, se
poate concluziona ca taxele Incasate in mod real sunt de fapt si mai reduse
datorita recuperarii taxelor generate de pierderile din anii anteriori;

o taxele calculate care ar fi fost incasate In aceasta perioadd pornesc de la
premisa unei colectari de 100%, o ipoteza neconforma cu realitatea.

e din prisma rezultatelor obtinute privind taxa pe venit conform regimului
fiscal propus, rezulta urmatoarele concluzii:

o se constata o scddere a taxelor incasate, insa impactul fiscal este unul
nesemnificativ la nivelul bugetului total al statului;

o masurile fiscale propuse creeaza premisele unei participari mult mai
largi a populatiei la piata de capital si pe termen lung, a unor incasari
la buget semnificativ superioare, mai ales datoritd dezvoltdrii
companiilor romanesti prin piata de capital.

In vederea determinarii impactului fiscal total, s-a luat in considerare atat
impactul generat de activitatea de tranzactionare a clientilor Participantilor BVB
(tranzactionare directd), precum si cel bazat pe activitatea investitorilor inregistrat la
nivelul societdtilor de administrare a investitiilor.

Astfel, impactul fiscal total generat de implementarea masurilor propuse se
situeaza intre 31 si 49 milioane lei pentru fiecare an al perioadei de studiu 2016-2020.
Calculul impactului porneste de la premisa unei colectari totale a taxelor datorate
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(100%) in prezent, premisa care probabil nu este conforma cu realitatea, astfel Incat
impactul real al modificarilor propuse este mai redus.

Impact fiscal
la nivel de Impact fiscal Impact fiscal total
Participanti, la nivel de fonduri, (Participanti si fonduri),
pe baza scenariului de | pe baza scenariului de pe baza scenariului de
impozitare diferentiata | impozitare diferentiatd | impozitare diferentiata
201
6 1943,091.26 32,174,083.58 31,230,992.32
201 26,044,315.98 44,809,903.67
7 18,765,587.69 T T
201 32,316,778.69 36,921,653.61
8 4,604,874.92 T T
201 26,215,295.62 47,028,222.12
9 20,812,926.50 S T
202 33,612,746.75 49,169,869.17
0 15,557,122.42 T T

Sursa calcule: BVB si AAF.

Consideram impactul fiscal imediat ca fiind nesemnificativ, avand in vedere
potentialul pe termen mediu si lung pe care astfel de masuri il vor avea in
dezvoltarea comunitatii locale de investitori si, in consecinta, a pietei locale de
capital.

Avem ca tintd pe termen mediu consolidarea statutului de piatd emergenta,
iar ca tinta pe termen lung promovarea pietei locale la statutul de piata
dezvoltata. Acest lucru inseamna ca mdrimea pietei locale de capital sa creasca de la
nivelul curent de 10% din PIB la cel putin 30% din PIB (nivel inca redus comparat cu
pietele dezvoltate, dar comparabil cu pietele din regiune). Aceasta tinta se traduce
intr-o crestere a valorii tuturor companiilor romanesti listate de la nivelul actual de
20 mld. EUR la un nivel de cel putin 60 mld. EUR. O astfel de crestere este sustinuta
de o valoare totala a IPO-urilor (valoarea actiunilor ce vor fi vandute public pentru
finantarea companiilor respective) de cel putin 10 mld. EUR. In plus, aceasta valoare
de finantare nu poate fi sustinuta in conditiile actuale de participare a populatiei la
piata de capital.

Considerand ca, in urma madsurilor fiscale propuse, vor fi redirectionate intr-
un termen scurt cdtre piata de capital 1 mld. EUR din cele peste 30 mld. EUR
depozite bancare nete detinute in momentul de fata de cdtre populatie, putem spune
ca s-ar genera, luand in calcul si participarea investitorilor institutionali (strdini),
finantari de cel putin 2 mld. EUR prin piata de capital. Aceste finantdri vor genera
profituri aditionale in companiile ce vor fi finantate de cel putin 200 mil. EUR
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(considerand un ROE de 10%), generand mai departe venituri suplimentare anuale
de minim 32 mil. EUR la bugetul de stat prin impozitarea acestor profituri
aditionale.

Pe termen mediu, dacd prin aceste masuri va fi generata tinta propusa de 10
mld. EUR finantdri prin piata de capital, incasarile anuale aditionale la bugetul de
stat vor fi de cel putin 150 mil. EUR sub forma de taxe pe profiturile aditionale ale
companiilor finantate.

Pe langa acestea, se adauga si taxele aditionale ce vor fi colectate la nivelul
intregii economii datoritd finantdrii mult mai intense prin piata de capital - taxe
generate de o economie mai puternica, de crearea de noi locuri de muncd, dar si din
activitatea mult mai intensa a investitorilor individuali pe piata de capital. Astfel, pe
termen lung, de 5-10 ani, impactul la bugetul de stat va fi In mod categoric pozitiv.

Avand in vedere cele prezentate anterior, rezulta necesitatea unei sustineri
solide In privinta dezvoltarii pietei de capital, inclusiv prin masuri concrete de ordin
fiscal, menite sa stimuleze o participare mai activa pe piata bursiera a clientilor
persoane fizice, participare ce este cruciala in dezvoltarea oricdrei piete si care, de
asemenea, ar avea o contributie pozitiva in procesul de listare a companiilor de stat
avut in vedere de Guvernul Romaniei.

Implementarea propunerilor de masuri fiscale reprezinta unul dintre pilonii
esentiali care sa sustind extinderea bazei de clienti persoane fizice care sa opereze pe
piata, atat prin atragerea unor noi clienti, cat si un rulaj mai dinamic al clientilor noi
si existenti.

VI. Studiu de impact efectuat de BVB asupra bugetului de stat generat de
masurile propuse

Studiul a fost efectuat pe baza datelor cu privire la activitatea investitorilor
furnizate de Participantii BVB, precum si a celor furnizate de catre Asociatia
Administratorilor de Fonduri din Romania (AAF) si care au fost inregistrate la
nivelul societatilor de administrare a investitiilor (SAI/AFIA).

In acest sens, structura studiului prezintd distinct datele rezultate la nivelul
Participantilor BVB, la nivelul SAl-urilor, precum si la nivel consolidat (Participanti
BVB si SAl-uri).

A. Date investitori - conform informatiilor furnizate de Participantii BVB

Elemente de ordin general
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In continuarea studiului efectuat anterior pentru anii 2016, 2017 si 2018, BVB a
realizat acelasi demers si pentru anii 2019 si 2020, astfel incat sa fie asigurata o
prezentare comparativa si pe baze de reprezentativitate, ludand in considerare
datele incluse in fisele de portofoliu transmise de Participanti cdtre investitori,
cu simularea aplicdrii regimului fiscal propus de BVB pentru activitatea
acelorasi investitori derulata in anul fiscal respectiv.
Astfel, studiul se bazeaza pe datele furnizate de Participantii BVB constand in
statistici de ordin fiscal pentru anii analizati, fiind efectuate calcule pe acest
set de date atat in baza regimului fiscal aplicabil curent, cat si conform
propunerii BVB de ordin fiscal.
In aceastd linie, BVB a solicitat Participantilor BVB si transmita informatii cu
privire la anii fiscali 2019 si 2020, pe macheta utilizata anterior pentru anii
2016 - 2018, constand in urmatoarele informatii: statistici privind cistigurile si
pierderile obtinute de clientii acestora, persoane fizice in fiecare an fiscal, individual
pentru fiecare an In parte, respectiv pe fiecare cont de client persoana fizica in
parte, conform unui fisier Excel specific (fara divulgarea vreunui identificator
de recunoastere a acestuia; cu mentiunea ca informatii cu privire la castiguri
si pierderi se pot obtine din declaratia informativa 205, depusd de fiecare
Participant (societate de servicii de investitii financiare)
Datele transmise de Participanti conferd un indicator ridicat de relevanta in
privinta activitatii curente de tranzactionare a investitorilor individuali.
BVB a efectuat calculele de fiscalitate la nivel de fiecare cont de client
persoand fizicd in parte, agregand datele la nivel de Participant BVB si
ulterior consolidand datele la nivel anual, avand in vedere urmatoarele:

o in baza regimului fiscal curent:

= taxa pe venit =10% * [castig (profit) — pierdere]

* credit fiscal - determinat pentru conturile de clienti care au
inregistrat pierderi in anii respectivi, reprezentand taxele pe care
urmeaza sa le recupereze In viitor compensand pierderile
curente cu profiturile viitoare

o Pentru a asigura comparabilitatea datelor legate de fiscalitate, au fost
aplicate aceleasi premise de calcul pentru fiecare an fiscal.

Sinteza rezultatelor pentru anii 2016 — 2020 - pe baza datelor furnizate de

An

Participantii BVB
Total Taxa pe .
Total profituri : - - venit incasata [l e
e — Total pierderi realizate Yo e Tl
lientii - la nivel d ’ pentru toti clientii - la
;1en"g1.1 Jamverde nivel de Participanti |, hivel de la nivel de
articipanti . . [Participanti
Participanti ’
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P01
B 201,922,685.06 192,157,345.71 15,662,452.21 }12,122,859.87
P01
: 385,601,919.89 112,340,725.05 33,385,463.38 }6,059,513.07
P01
o 334,799,049.43 014,423,219.50 07,049,267.61 +15,011,853.79
P01
: 361,816,075.47 73,363,641.73 32,915,160.74 4,069,917.37
02
) 393,195,562.74 150,106,678.23 31,860,230.32 }7,574,166.41
° Total profituri realizate de toate conturile de clienti individuali

o Total pierderi realizate de toate conturile de clienti individuali

o Total Taxa pe venit incasatid — reprezentand suma a 10% din profiturile nete
realizate la nivel de cont client individual

e Total credit fiscal realizat — reprezentand suma a 10% din pierderile nete
realizate la nivel de cont client individual

B. Date investitori - conform informatiilor furnizate de AAF, inregistrate la nivelul
SAl-urilor

Elemente de ordin general

In mod similar cu informatiile prelucrate de BVB cu privire la activitatea
investitorilor, clienti ai Participantilor BVB, s-a efectuat acelasi demers si cu privire la
informatiile statistice referitoare la investitori, Inregistrate la nivelul societatilor de
administrare a investitiilor (SAI/AFIA), pe baza datelor furnizate de catre AAF.
Datele respective au fost extrase din Declaratia 205 - Declaratia informativa privind
impozitul retinut la sursd si castigurile/pierderile realizate, pe beneficiari de venit,
destinata ANAF si trimisa acesteia de fiecare SAI/AFIA, fara informatii concrete
despre investitori (anonimizate).

Sinteza rezultatelor pentru anii 2016 — 2020 - pe baza datelor inregistrate la nivelul SAI-
urilor
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Total profituri | Total pierderi
li li

realizate , realizate Total Taxa pe Total credit

pentru toti pentru A " .
An . . L. .. venit Incasata tax realizat

clientii toti clientii . )

i o - lanivel de - la nivel de

- la nivel de - la nivel de SALuri SALuri

SAl-uri SAl-uri Hr ur
2016 368,495,804.49 4,672,747.78 36,849,580.45 -467,274.78
2017 296,035,101.81 1,784,733.33 29,603,510.18 -178,473.33
2018 368,369,057.76 3,133,524.44 36,836,905.78 -313,352.44
2019 301,876,331.64 5,249,098.39 30,033,859.44 -371,136.11
2020 448,012,891.71 60,722,351.98 43,498,504.89 -4,769,450.92




C. Date consolidate investitori - pe baza informatiilor de la Participantii BVB si de la SAI-uri
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Sinteza rezultatelor pentru 2016 — 2020 - date consolidate la nivelul Participantilor BVB si SAl-urilor, scenariul de impozitare diferentiatd

% Total % Total
estimat estimat o
castiguri | cdstiguri ) Uiz VerTltun )
Total il il Tot.al esterna.t tax.e nete realizate Impaq fiscal -
DroH T . ' . 1 o TR venit pe. castiguri - la b.uget -la la Tu.vel d? .
realizate ojtal pierderi YT T e la I.llflel d.e . n?v.el de. . Part1c1p§n§1 si
pentru reahz'ate. perjljtru to il Lo Gl castiguri Total estimat Partlchlpangl si Part1c1par’f§1 si fonduri, pe
toti toti clientii IE IE realizate in urma castiguri fondunf pe .baza fonduri, behlza .
die;}tﬁ detinute detinute unor tranzactii realizate in urma sc.enar1u.1u1 de .conform ) sc.enarlu.lul de
’ pentru o pentru o cu IF detinute unor tranzactii Total estimat Total estimat 1r.np0z1t.arei e 11.11p021t.arev
per. <=1 per.>1 pentru o cu IF detinute taxe venit pe taxe venit pe diferentiatd .curenff de diferentiata
an din an din perioada mai pentru o castiguri cu castiguri cu Lo
total total mica sau egala perioada mai detineri <=1, detineri >1 an,
profituri | profituri culan mare de 1 an pe baza 3% pe baza 1%
570,418, 39,921,898.0 | 31,230,992.3
2016 489.54 196,830,093.49 | 26.18% | 73.82% 149,336,040.00 | 421,082,449.54 | 4,480,081.20 | 4,210,824.50 8,690,905.70 2 2
681,637, 56,750,987.1 | 44,809,903.6
2017 021.70 114,125,458.38 | 37.59% | 62.41% 256,235,663.36 | 425,401,358.34 7,687,069.90 | 4,254,013.58 11,941,083.48 6 7
703,168, 48,560,967.1 | 36,921,653.6
2018 107.18 217,556,743.95 | 32.76% | 67.24% 230,381,623.25 | 472,786,483.93 6,911,448.70 | 4,727,864.84 11,639,313.54 5 1
663,692, 58,507,966.7 | 47,028,222.1
2019 407.11 78,612,740.12 36.48% | 63.52% 242,141,025.58 | 421,551,381.53 7,264,230.77 | 4,215,513.82 11,479,744.58 0 2
841,208, 63,015,117.8 | 49,169,869.1
2020 454.46 210,829,030.20 | 32.29% | 67.71% 271,658,208.59 | 569,550,245.87 | 8,149,746.26 | 5,695,502.46 13,845,248.72 8 7

Premise propunere legislativi (scenariul de impozitare diferentiati): aplicarea unui impozit de 1% pe cistigul din transferul titlurilor de valoare
detinute mai mult de 1 an si 3% pe cdstigul din transferul titlurilor de valoare detinute mai putin de un an, fird ca pierderile sd mai fie
compensate sau declarate.

10




D. Analiza rezultatelor prezentate
Prin prisma rezultatelor obtinute privind taxele aplicate conform regimului fiscal
curent, se pot desprinde urmatoarele concluzii:

o nivelul taxelor rezultate din activitatea conturilor clientilor individuali pe piata de
capital se incadreazd in plaje de valori relativ modeste.

® in contextul in care taxele de recuperat datoritd pierderilor din investitiile directe
sunt la valori destul de mari comparativ cu taxele pe venit Incasate, se poate
concluziona cd taxele incasate in mod real sunt de fapt si mai reduse datoritd
recuperdrii taxelor generate de pierderile din anii anteriori.

e taxele calculate care ar fi fost incasate in aceastd perioadd pornesc de la premisa unei
colectiri de 100%, o ipotezd neconformd cu realitatea.

Prin prisma rezultatelor obtinute privind taxa pe venit conform regimului
tiscal propus, rezultd urmatoarele concluzii:

® e constatd o scidere a taxelor incasate, insd impactul fiscal este unul nesemnificativ
la nivelul bugetului total al statului, iar efectele indirecte ale schimbdrilor genereazd,
in fapt, un impact pozitiv asupra bugetului si asupra economiei in ansamblul ei.

e mdsurile fiscale propuse creeazi premisele unei participdri mult mai largi a populatiei
la piata de capital si pe termen lung, a unor incasdari la buget semnificativ superioare,
mai ales datoritd dezvoltdirii companiilor romdnesti prin piata de capital.

Avand in vedere impactul fiscal simulat, acest impact este calculat pentru anii
in care indicele BET a avut o evolutie predominant pozitiva, fapt ce amplifica
valoarea acestuia). Pe viitor, in ani in care indicele ar avea valori negative, regimul
fiscal actual ar implica si compensdri semnificative ale pierderilor din investitii.
Schimbarile propuse avantajeaza statul roman in anii cu evolutii bursiere negative,
compensarea pierderilor fiind eliminata.

In fine, o bazd puternici de clienti individuali va reprezenta un pilon de
dezvoltare a pietei locale, in conditiile in care cresterea numadrului de investitori
individuali si a activitatii acestora pe piata bursierd s-ar reflecta pozitiv si asupra
taxelor incasate din activitatea acestora de tranzactionare.

VII. Consultarile derulate

Informatiile si calculele care argumenteaza acest proiect de lege au fost
obtinute In urma consultarilor derulate cu Bursa de Valori Bucuresti, Asociatia
Administratorilor de Fonduri, Asociatia Brokerilor, emitenti pe piata de capital.
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Parlamentul Romaniei
Camera Deputatilor Senat
Lege

privind modificarea si completarea legii nr. 227/2015 privind Codul fiscal

Parlamentul Romaniei adopta prezenta lege.

Art. I - Legea nr. 227/2015 privind Codul fiscal, publicata in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea I, nr. 688 din 10 septembrie 2015, cu modificarile si completarile

ulterioare, se modifica si se completeaza dupa cum urmeaza:

1. Lapct. 19 al articolului 7 se adauga doud noi puncte, punctul 19! si 19?, care
vor avea urmatorul cuprins:

19'. metoda primul intrat - primul iesit — titlurile de valoare si instrumentele

financiare sunt vandute in aceeasi ordine in care sunt cumpadrate.

192 Pret mediu unic — pret mediu calculat pe baza tuturor tranzactiilor istorice,

indiferent de perioada in care acesta s-a format.

2. Articolul 95 se modifica si va avea urmatorul cuprins:

(1) Castigul/pierderea din operatiuni cu instrumentele financiare derivate reprezintd
diferenta pozitivi/negativi dintre veniturile realizate din pozitiile inchise si cheltuielile
aferente acestor pozitii, evidentiate in cont, pentru fiecare tip de contract si scadentd,
indiferent dacd acesta a ajuns sau nu la scadentd. In cazul instrumentelor financiare derivate
ce prevdd decontdri periodice intre pdrti, fard inchiderea pozitiei, cdstigul/pierderea din
operatiuni cu astfel de instrumente financiare reprezintd diferenta pozitivi/negativd dintre
veniturile realizate cu ocazia decontdirilor periodice si cheltuielile aferente, evidentiate in

cont.

(2) Determinarea cdstiqului/pierderii din operatiuni cu instrumentele financiare derivate se
face de citre intermediar, asa cum este definit de legislatia in materie, rezident fiscal romdin,
la momentul fiecdrei tranzactii, pe bazd de documente justificative, dacd operatiunile se
efectueazd prin intermediar. Dacd operatiunea nu se efectueazd printr-un intermediar,
determinarea cdstiqului se efectueazd anual cumulat, la sfarsitul anului fiscal, de cditre

beneficiarul de venit, pe bazd de documente justificative.
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(3) Veniturile realizate din operatiuni cu pozitii inchise cu instrumente financiare derivate
reprezintd incasdrile efective din toate aceste operatiuni, cu pozitii inchise, evidentiate in

contul beneficiarului de venit, mai putin incasdirile de principal.

(4) Cheltuielile aferente operatiunilor cu pozitii inchise cu instrumente financiare derivate
reprezintd plitile aferente acestor pozitii inchise, evidentiate in contul beneficiarului de venit,

inclusiv costurile aferente tranzactiilor, mai putin plitile de principal.

(56) Determinarea cdstigului/pierderii se efectueazd la momentul fiecdrei tranzactii pentru
instrumente financiare derivate, in cazul pozitiilor inchise, de citre intermediar definit
potrivit legislatiei in materie, rezident fiscal romdn dacd operatiunea se efectueazd prin
intermediar. Dacd operatiunea nu se efectueazd printr-un intermediar sau intermediarul nu
este rezident fiscal romdn, determinarea castigului se efectueazd anual cumulat la sfarsitul

anului fiscal, in cazul pozitiilor inchise in anul respectiv de citre beneficiarul de venit.”

3. Dupa alineatul (1) al articolului 96 se introduce un nou alineat, alineatul
(1Y), cu urmatorul continut:

,(11) Castigurile si pierderile inregistrate in cursul anului fiscal din transferul titlurilor de
valoare si orice alte operatiuni cu instrumente financiare, inclusiv instrumente financiare
derivate pentru care intermediarii, societditile de administrare a investitiilor sau
administratorii de fonduri de investitii alternative au obligatia de refinere la sursd a
impozitului conform art. 97, impozitul fiind final, nu se vor include in calculul cdstigului net

anual/pierderii nete anuale.”

4. La articolul 96 alineatul (3), dupa litera a), se introduce o noua litera, litera
a'), cu urmatorul continut:

,al) calcularea, retinerea la sursd, declararea si plata impozitului conform art. 97 alin. (9) si
(10).”

5. La articolul 96 alineatul (3), litera b) se modifica si va avea urmatorul

continut:

,b)  transmiterea  cdtre  fiecare  contribuabil a informatiilor  privind  totalul

cdstigurilor/pierderilor si a impozitului calculat si retinut la sursd, in formd scrisd, pentru
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tranzactiile efectuate in cursul anului fiscal, pand la data de 28 februarie inclusiv a anului

curent pentru anul anterior.”

6. La articolul 96 alineatul (3), litera c) se abroga.

7. La articolul 97, dupa alineatul (8), se adauga alineatele (9), (10), (11), (12),
(13), (14), (15) si (16) avand urmatorul continut:

,(9) Veniturile sub forma cdstigurilor din transferul titlurilor de wvaloare, determinate
conform art. 94, pentru tranzactii efectuate prin intermediari definiti potrivit legislatiei in
materie, rezidenti fiscali romdni, respectiv prin societiti de administrare a investitiilor/
administratori de fonduri de investitii alternative, rezidenti fiscali romdni, se impun cu o cotd
de 1% prin retinere la sursd pentru detinerile cu duratid mai mare de un an, respectiv de 3%
prin retinere la sursd pentru detinerile cu duratd mai micd de un an.

(10) Obligatia calculdrii, retinerii la sursd, declararii si platii impozitului revine
intermediarilor sau societdtilor de administrare a investitiilor/ administratorilor de fonduri
de investitii alternative, dupi caz, la fiecare tranzactie.

(11) Impozitul calculat si retinut la sursd se declard si se vireazd la bugetul de stat,
pand la data de 25 inclusiv a lunii urmdtoare celei in care a fost retinut. Impozitul
calculat si retinut la sursd este impozit final.

(12) Veniturile sub forma cdstigurilor din operatiuni cu instrumente financiare derivate,
determinate conform art. 95, efectuate prin intermediari definiti potrivit legislatiei in materie,
rezidenti fiscali romdni, se impun cu o cotd de 1% prin retinere la sursd pentru detinerile cu
duratd mai mare de un an, respectiv de 3% prin retinere la sursd pentru detinerile cu duratd
mai micd de un an.

(13) Obligatia calculdrii, retinerii la sursd, declardrii si platii impozitului revine
intermediarilor la fiecare tranzactie.

(14) Impozitul calculat si retinut la sursd se declard si se vireazd la bugetul de stat, pand la
data de 25 inclusiv a lunii urmdtoare celei in care a fost retinut. Impozitul calculat si retinut
la sursd este impozit final.”

(15) Pentru calcularea duratei de timp aferenta detinerii de catre un contribuabil a
unui titlu de valoare sau instrument financiar derivat se va aplica metoda “primului

intrat-primului iesit”.
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(16) Pentru calcularea bazei de impozitare a detinerilor, indiferent daca sunt mai

mici sau mai mari de un an, se va calcula un pret mediu unic_de constituire a

respectivelor detineri.

8. Alineatul (1) al articolului 119 se modifica si va avea urmatorul continut:

(1) Cdstigul net anual impozabil din transferul titlurilor de valoare, din orice alte operatiuni
cu instrumente financiare, inclusiv instrumente financiare derivate, precum si din transferul
aurului financiar se determind de contribuabil ca diferentd intre cistiqul net anual, calculat
conform art. 96, si pierderile reportate din anii fiscali anteriori rezultate din aceste

operatiuni.”

Art. II — Prevederile Art. I intra in vigoare la 30 de zile de la publicarea legii in
Monitorul Oficial al Romaniei

Aceasti lege a fost adoptatd de Parlamentul Romaniei, cu respectarea prevederilor art. 75 si
ale art. 76 alin. (2) din Constitutia Romadniei, republicatd.

PRESEDINTELE CAMEREI DEPUTATILOR PRESEDINTELE SENATULUI

LUDOVIC ORBAN ANCA DANA DRAGU
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