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Tarifele ce vor fi impuse de B.V.B. participantilor scad lichiditatea bursei si incalci Legea
concurentei.

Asociatia Brokerilor solicita public Bursei de Valori Bucuresti (B.V.B.), avind in vedere Imputernicirea
pe care Adunarea Generald Ordinara a Actionarilor Societatii i-a acordat-o Consiliului Bursei, sa amane
orice crestere a valorii tarifelor aplicate participantilor la sistemul bursei, cel putin pana la data
dobandirii de catre piata de capital din Roménia a statului de piatd emergenta. Noile tarife publicate pe
website-ul B.V.B. sunt la nivelul maxim aprobat de Adunarea Generala, desi aceasta a imputernicit
Consiliul Bursei sa stabileasca cuantumul lor efectiv si data de la care se vor aplica.

Reamintim c4, la sfarsitul lunii septembrie a acestui an, FTSE Russell a decis sd nu includa inca piata
romaneasca de capital in categoria pietelor emergente, principalul motiv fiind lichiditatea redusa. De
aceea, consideram ca toate demersurile ar trebui sa se alinieze atingerii obiectivului de crestere a
lichiditatii, nefiind oportund, in acest moment, luarea unor masuri care sa conduca la reducerea eficientei
economice a activitdtii intermediarilor. Majorarea tarifelor pentru participanti reprezintd o noua barierd
importantd in calea dezvoltdrii segmentului de retail, Intrucat se va reflecta in cresterea costurilor de
tranzactionare ale investitorilor.

Cu toate listarile importante din ultimii ani, B.V.B. nu a reusit sa revind la nivelul de lichiditate atins in
anul 2007. Astfel, desi in perioada 2007 - 2017 numarul de emitenti listati pe piata principala a B.V.B. a
crescut de la 59 la 87, valoarea medie zilnica tranzactionata in cursul anului 2017 a atins doar nivelul de
10,5 milioane euro, fata de 16,6 milioane euro in 2007. Numarul intermediarilor a scazut semnificativ, la
34 de intermediari la aceastda data, fata de 73 in anul 2007, iar tendinta de scadere continua. Anuntul
recent al Raiffeisen Bank privind incetarea activitatii de brokeraj in Romania, in conditiile in care divizia
de brokeraj Raiffeisen este un jucator aflat in top cinci in tranzactiile intermediate la Bucuresti, ar trebui
sa fie un semnal de alarma in ceea ce priveste costurile activitatii de brokeraj pe piata romaneasca. Cu
atat mai mult cu cat, in aceastd perioada intermediarii au costuri suplimentare semnificative pentru
implementarea reglementarilor MiFID II/MiFIR si GDPR.

Mai mult, prin noile masuri, B.V.B., care ar trebui sa fie un exemplu pentru toti emitentii in ceea ce
priveste atentia acordata respectarii legislatiei, risca amenzi din partea Consiliului Concurentei. Acesta a
investigat recent incalcarea Legii nr. 21/1996 a concurentei si continud monitorizarea bursei, avand in
vedere amanarea aplicarii noilor tarife, la 1 ianuarie 2018. Prin introducerea unui tarif fix pe ordin

executat, majorarea tarifelor pentru punctele de acces la sistemul de tranzactionare si reducerea
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comisionului de tranzactionare aplicat la valoarea unui ordin executat, in conditiile in care societatea
detine o pozitie dominantd pe piatd, se creaza un dezavantaj concurential pentru intermediarii care au
predominant clienti de retail, care in general plaseazd ordine multe de valori mici, fatd de cei care au
clienti profesionali, ce plaseaza ordine de valori mari si foarte mari. De asemenea, se creaza conditii de
tranzactionare inechitabile atat pentru intermediari cat si pentru investitori, si Se limiteaza accesul
consumatorilor de retail.
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