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asupra proiectului de Lege privind piata de capital
(nr.2575 din 23.11.2011, pentru lectura a doua)

Comisia economie, buget si finante a examinat in lectura a doua
proiectul de Lege privind piata de capital (in continuare-proiectul de Lege),
prezentat cu titlu de initiativa legislativa de citre Guvernul Republicii
Moldova si raporteaza urmitoarele.

Propunerile si obiectiile parvenite din partea Comisiilor permanente
de specialitate ale Parlamentului, deputatilor in Parlament si Directiei

juridice a Secretariatului Parlamentului au fost sistematizate si examinate
pentru lectura a doua.

Conform propunerilor expuse de Comisie pentru lectura a doua,
proiectul de Lege a fost modificat i completat din punct de vedere
conceptual, prin includerea in acesta a prevederilor ce tin de reglementarea
activitatii pe piata de capital a societitilor de registru si prin reexaminarea
modului de creare a Fondului de compensare a investitiilor si a valorilor
contributiilor la acesta, care va fi administrat de citre Comisia Nationala.

Totodata, Comisia a acceptat propunerile de ajustare la legislatia
comunitard din domeniu a notiunilor utilizate in textul proiectului de Lege;
de micsorare a capitalului propriu pentru societitile de investitii pentru
detinerea licentei de categoria C, pentru depozitarul national si pentru
opratorul de piata; de revizuire a cerintelor privind admiterea spre
tranzactionare pe piata reglementatd a valorilor mobiliare corporative si de
dezvaluire a informatiei de catre emitenti, etc.



Urmeaza de mentionat, ca toate propunerile si obiectiile sint reflectate
in sinteza rezultatelor examinarii lor, care este parte integranta a raportului
Comisiei.

Luind in consideratie cele expuse, Comisia economie, buget si finante
propune examinarea si adoptarea proiectului de Lege in a doua lectura.

/
’ > / Veaceslav IONITA
A ~ Presedintele Comisiei



Anexa
la Raportul asupra proiectului
de Lege nr. 2475 din 23.11.201 1

Sinteza asupra propunerilor Comisiilor permanente, a deputafilor si Directiei juridice a Secreatariatului Parlamentului

la proiectul Legii privind piata de capital
(nr. 2475 din 23.11.2011)

Obiectia sau propunerea Comisiei respective, Deputatului in

Decizia Comisiei, argumentele de

Nr Expunerea in proiectul de Lege

d/o Parlament sau a Directiei Juridice a Secretariatului Parlamentului | rigoare si formula finala N
1 2 3 4
1 Prezenta lege transpune urmatoarele | Directia Juridicd a Secretariatului Parlamentului Se accepta.

directive ale Uniunii Europene:

Directiva nr. 97/9/CE din 3 mariie
1997 a Parlamentului European si a
Consiliului privind schemele de compensare
pentru investitori, publicatd in Jurnalul
Oficial al Comunitatilor Europene nr. L 84
din 26 martie 1997,

Directiva nr. 98/26/CE din 19 mai
1998 a4 Parlamentului  European si a
Consiliului  Europei  privind  caracterul
definitiv al decontdrii in sistemele de plaji i
de decontare a titlurilor de valoare, publicata
in  Jurnalul Oficial al Comunitatilor
Europene nr. L 166 din 11 iunie 1998;

Directiva nr.2001/34/CE din 28 mai
2001 a Parlamentului European i a
Consiliului  Europei  privind  admiterea
valorilor mobiliare la cota oficiald a unei
burse de valori gi informatiile care trebuie
publicate cu privire la aceste valori
mobiliare, publicata in Jurnalul Oficial al
Comunitatilor Europene nr. L 184 din 6 iulie
2001;

Directiva  nr.2003/6/CE  din 28
ianuarie 2003 a Parlamentului European yi a

La partea introductiva :

- propunem substituirea cuvintului ,, schemele” din titlul
Directivei nr.79/9/CE cu |, sistemele” in scopul uniformizirii
terminologiei cu cea utilizatd in Directiva nr.79/9/CE din 3
martie 1997 a Parlamentului European si a Consiliului privind
sistemele de compensare pentru investitori, publicatd in Jurnaiul
Oficial al Comunitagii Europene nr. L 84 din 26 martie 1997.

- totodata, cuvintele , Ewropei” utilizate in titlurile celor 9
Directive enumerate in partea introductiva a proiectului necesita
a fi excluse, tot din considerente de utilizare a terminologiei
uniforme. In acest context mengiondm c&, Jurnalele Oficiale ale
Comunitafilor Europene folosesc sintagma ,,Parlamentului
European i a Consiliului”.

- tot la acest capitol semnalam c& unele norme
reglementate la art.6, art.43, art.44 din proiect, au fost transpuse
din Directiva nr.2006/73/CE din 10 august 2006 a Parlamentului
European si a Consiliului privind cerinjele organizatorice si
condifiile de functionare a intreprinderilor de investifii si
termenii definifi in sensul directivei mentionate, publicatd in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. L 241 din 02.09.2006,
insd aceasta nu se regdseste in lista directivelor enumerate la
partea introductiva a proiectului de lege.

Partea introductivd se expune in
urmatoarea redaciie:
"Prezenta lege transpune
directive ale Uniunii Europene:
Directiva nr. 97/9/CE din 3 martic
1997 a Parlamentului European ¢i a

urmatoarele

ias

Consiliului  privind  sistemele  de
compensare pentru investitori,
publicatd in Jumalul Oficial al

Comunitajilor Europene ar. L 84 din
26 martie 1997;

Directiva nr. 98/26/CE din 19 mai
1998 a Parlamentului European si a
Consiliului privind caracterul definitiv
al decontarii in sistemele de plagi §i de
decontare a titlurilor de valoare,
publicata in Jurnalul Oficial al
Comunitatilor Europene nr. L 166 din
11 iunie 1998;

Directiva nr.2001/34/CE din 28 mal
2001 a Parlamentului European i a
Consiliului privind admiterea valorilor
mobiliare la cota oficiala a unei burse
de valori si informapiile care trebuie
‘publicate cu privire la_aceste valori

]




Consiliului  Europei  privind  utilizérile
abuzive ale informatiilor confidentiale gi
manipularile pietei  (abuzul de piata),
publicaia in Jurnaiul Oficial al Uniunii
Europene nr. L 96 din 12 aprilie 2003;
Directiva nr. 2003/71/CE din 4
noiembrie 2003 a Parlamentului European si
a Consiliului Europei privind prospectul
care trebuie publicat in cazul unei oferte

publice de valort mobiliare sau pentru
admiterea valorilor mobiliare la

tranzactionare gi de modificare a Directivei
2001/34/CE, publicata in Jumnalul Oficial al
Uniupii Europene nr. L 345 dia 31
decembrie 2003;

Directiva nr.2004/25/CE  din 21
aprilie 2004 a Parlamentului European si a
Consiliului Europei privind ofertele publice
de cumparare, publicata in Jurnalul Oficial
al Uniunii Europene nr. L 142 din 30 aprilie
2004;

Directiva  ar.2004/39/CE  din 21
apriliec 2004 a Parlamentului European si a
Consiliului  Europei  privind  piefele
instrumentelor financiare, de modificare a
Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE ale
Consiliului  Europei si a  Directivei
2000/12/CE a Parlamentului European si a
Consiliului  Europei si de abrogare a
Directivei 93/22/CEE a Consiliului Europei,
publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene nr. L 145 din 30 aprilie 2004;

Directiva nr.2004/109/CE din 15
decembrie 2004 a Parlamentului European si
a Consiliului Europei privind armonizarea
obligatiillor de transparenjd in ceea ce
priveste informatia referitoare la emitentii

mobiliare, publicata in Jurnalul Oricial
al Comunitajilor Europene nr. L 184
din 6 iulie 2001;

Directiva nr.2003/6/CE din 28 ianuarie
2003 a Parlamentului European gi a
Consiliului privind utilizarile abuzive
ale informatiilor confidenjiale i
manipuldrile picfei (abuzul de piaja),
publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene nr. L 96 din 12 aprilie 2003,
Directiva nr. 2003/71/CE  din 4
noiembric 2003 a Parlamentului
European si a Consiliului privind
prospectul care trebuic publicat in
cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau pentru  admilerea
valorilor mobiliare la tranzactionare i
de maodificare a Directivei
2001/34/CE, publicata in Jumnalul
Oficial al Uniunii Europene nr. L 345
din 31 decembrie 2003;

Directiva nr.2004/25/CE din 21 aprilie
2004 a Parlamentului European si a
Consiliului rivind ofertele publice de
cumpdrare, publicata in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene nr. L 142
din 30 aprilie 2004;

Directiva nr.2004/39/CE din 21 aprilic
2004 a Parlamentului European i a
Consiliului privind picele
instrumentelor financiare, de
modificare a Directivelor 85/611/CEE
si 93/6/CEE ale Consiliului Europei §i
a Directivei 2000/12/CE a
Parlamentului ~ European sia
Consiliului Europei si de abrogare a
Directivei 93/22/CEE a Consiliului
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ale caror valori mobiliare sint admise la
tranzactionare pe o piaja reglementata gi de
modificare a  Directivei  2001/34/CE,
publicatd in Jurnalul Oficial al Uniuni
Europene nr. L 390 din 31 decembrie
2004;

Directiva 2006/49/CE din 14 iunie
2000 a Parlamentului European si a
Consiliului Europei privind rata de adecvare
a capitalului intreprinderilor de investifii si
al institutiilor de credit, publicata in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene nr. L 177 din 30
iunie 2006;

DIILLIIVQ /UJ‘;I./ 5’/' E ‘Ji.’! i3 e
2009 a Parlamentului European sl a
Consiliului E Eurupm de coordonare a actelor
cu putere de lege si a actelor administrative
privind organismele de plasament colectiv in
valori mobiliare (OPCVM) Jurnalul Oficial
al Uniunii Europene nr. L 302 din 17
noiembrie 2009.

Europei, publicata in Jurnalul Oficial
al Uniunii Europene nr. L 145 din 30
aprilie 2004,

Directiva nr.2004/109/CE din 15
decembriec 2004 a Parlamentului
European §i a Consiliului privind
armonizarea obligatitlor de
transparentd In  ceea ce priveste
informatia referitoare la emitenjii ale
cdror valori mobiliare sint admise la
tranzacjionare pe o piajd reglementata
si de modificare a Directivei
2001/34/CE, publicaia in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene nr. L 390
din 31 decembrie 2004;

Directiva 2006/49/CE din 14 iunie
2006 a Parlamentului European gi a
Consiliului privind rata de adecvare a

capitalului mtrcprmdenlor de investijii
si al institutiilor de credit, publicaid in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
nr. L 177 din 30 iunie 2006;

Directiva 2006/73/CE din 10 august
2006 a Comisiei de punere in aplicare
a Directivei 2004/39/CE a
Parlamentului ~ European i a
Consiliului privind cerinfele
organizatorice  gi  condifiile  de
functionare ale intreprinderii  de
investifii i termenii definigi in sensul
directivei mentionate.

Directiva 2009/65/CE din 13 iulic
2009 a Parlamentului European si a
Consiliului de coordonare a actelor cu
putere de lege si a actelor
administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare

"
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(OPCVM) Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene nr. L 302 din 17 noiembric

2009.

Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului

Se accepta.

2 | Articolul 2. Subi¢ atei legi )
(H Prezenta lege se aplica cetajenilor gi | La art.2:Considerdm mai adecvata legislajiei fiscale, utilizarea | Alin.(1) se¢ expune in urmatoarcs
persoanelor juridice din Republica Moldova, | termenului de ,,persoanelor fizice” in substitujia ,cetafenilor” | redactie:
cetatenilor §i persoanelor juridice straine si | participanti la desfasurarea activitafii sau prestarea de servicii pe | ”(1)Prezenta lege se aplica pcrsoanc‘lor
apatrizilor care destagoara activitafi sau | piaja de capital, reglementate in conginutul aliniatului (2) din | fizice si juridice din l%q_)ubhc;f
presteaza servicii pe piaa de capital sau care | proiect. Moldova, persoanclor  fizice 3l
detin sau intentioneaza sa defina instrumente | Raportind prevederile expuse la confinutul proiectuiui de lege, | juridice suraine yi aparrizilor care
financiare emise de emitenti din Republica | remarcam ca in cazul subieciilor participanii la piaja de capital cu | desfagoard activitapi sau presicaza
Moldova. desfagurarea unor activitafi sau prestari de servicii se opereaza cu | servicii pe piaja de capital sau care

terminologia de persoane fizice/persoane juridice. defin sau inienploncazd sa depina
instumente  financiare emise de
emitenti din Republica Moldova.”

3 | Articolul 6. Definitii Direcgia Juridicd a Secretariatului Parlamentului Se accepta.

(1) In sensul prezentei legi, se definesc | La art.6 Se completcazd cu  nojiunca

urmadtoarele notiuni a) la alin(1) intru respectarea prevederilor art.1$ din Legea | custodie” in urmatoarea redactie:
nr.780/2001, consideram ci esite necesar sd fie definifi unii| “custodie — activitate desfayuraia de
termeni utilizafi in sensul proiectului de lege: .valoare | depozitarul activelor unui organism de
mobiliara”, ,custodia activelor clientilor”, ,instrumente | plasament colectiv in valori mobiliare,

control — situafia in care persoana fizica
sau juridica corespunde cel pujin uncia din
urmatoarele conditii:

4) este actionar sau asociat al unei socictaji
comerciale si:

Sinanciare”, ,mdsuri de impunere”, tranzactie personald”,
»autorizatie de MTF”.

Cu scop de rigoare juridica, semnalam ca termenii nominalizafi
necesitd a fi definigi, astfel incit perceperea normelor din textul
inifiativei legislative sa reflecte o nuanfa suficientd de injelegere.
Din aceste motive este necesara suplimentarea art. 6 cu un set de
norme care vor defini termenii enumerati mai sus.

Concomitent textul proiectului de lege, urmeaza a fi revazut prin
prisma respectdrii exigentelor de tchnicd legislativa, pentru
excluderea greselilor gramaticale.

Comisia economie, buget i finante

Se propune de a exclude lit.a) din pct.4) al definijiei control in
conformitate cu art.1 din Directiva 89/349/EEC.

de depozitarul central, de socictatea de
investiii in vederea depozitarii i/sau
evidenjei instrumentelor financiare ale
clienjilor, conform cerinjelor prezeniei
legi.”

Celelalte nogiuni  se
parcursul textului legii.

regasesc  pe

Se accepta.
Lit. a) se exclude, respectiv pct.4) se
expune integral.




a) a numit singur, ca rezultat al detinerii a
cel pugin 20% din drepturile de vot,
majoritatea membrilor consiliului
societatll, organul  executiv sau
majoritatea membrilor organului executiv
si/sau cenzorul sau majoritatea membrilor
comisiei de cenzori, in ultimii doi ani de

exercitiu financiar; sau
b) controleaza singur, in temeiul unui acord
incheiat cu alyi acfionari sau asociafi ai
societafii in cauza, majoritatea drepturilor de

vot;

le gaturl strinse — muauc in care doud sau
5 fizice sau juridice sint

A
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td sau indirectd a cel putin 20% din
H
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unei societafi comerciale;
b) control, care inscamni relafia
dintre socictatea-mamd si o filiald sau o
relajie similard intre orice persoand fizic
sau juridica si o societate comerciala; orice
filiala a unei filiale va fi considerata o filiala
a societafii-mama, care este in fapt entitatea
care controleazi aceste filiale; se considera
legaturd strinsa i situajia in care doud sau
mai multe persoane fizice sau juridice sint
legate permanent de una $i aceeasi persoana

printr-o relatie de control;
persoane care acfioneazd in mod concertat
doud sau mai multe persoane, legate
printr-un acord expres (verbal sau scris)
sau tacit, pentru a infaptui o politica
comunad in legatura cu un emitent. Pini la
proba contrard, urmatoarele persoane sint

prezumate cd aclioneaza concertat:

Comisia economie, buget si finante
Se propune la lit.b) al definjiei legaturi strinse substituirea
cuvintului “filiala” cu cuvintele “societate-tiica” in conformitate

FERY 'Y e

cu art.2 alin.(1) lit.i) din Directiva 2009/65/CE yi art.4 pct.31 din
Directiva 2004/39/CE.

At
Lit.b) de a se expune in urmétoarca

“b) control, care inseamna relatia dintre socittatca-mama $i 0
C rd 1

nA £ A
nire orice persiaina fizica

-
=N

P
¢aacjic

(/7

societate-fiicd sau ¢ relajie similard
sau juridica §i o societate comerciala; orice socictate-fiicd a unei
societdti-fiice va fi consideratd o societate-fiicd a societdfii-
mama, care este in fapt entitatea care controleaza aceste societa;i-
fiice; se considera legatura strinsa gi 'tuafia in care doud sau mai
multe persoane fizice sau juridice sint legate permanent de una §i
aceeagi persoand printr-o relatie de control;”

Comisia economie, buget si finange
Se propune ca textul ,pentru a infaptui o politicd comuna in
legaturd cu un emitent” din nofiunca de persoane care
actioneazd in mod concertat sa fie substituite cu cuvintele ,,care
coopercazd cu ofertantul sau socictatea pentru preluarea
controlului societatii in cauza”, in conformitate cu art.2 alin.(1)
lit.d) din Directiva 2004/25/CE.
Prima propozifie din definiic de a se expune in urmatoarca
redactie:
“persoane care actioneuaza in mod concertat — doud sau mai

Se accepta.

Se accepta.




multe persoane, legate printr-un acord expres (verbal sau scris)
sau tacit, care coopercazd cu ofertantul sau socictatea penuu
preluarea controlului societagii in cauza.”

Comisia economie, buget si finante
Se propune includerea definitiei de entitate de interes public, ce
ar da un sens coerent diferiteior entitafi inciuse in aceasta

categorie.
Definifia entitate de interes public de a se expune in urmatoarea
redactie :
“entitate de interes public — entitate care are importanja
deosebita pentru public datorita domeniului (tipului) de activitate
si care reprezinti o institujie financiara, un fond de investitii, o
companie de asigurari, un fond nestatal de pensii, o societate
comerciala ale cdrei acjiuni se coteazd la Bursa de Valori a
Republicii Moldova;”

Comisia economie, buget si finange
Se propune completarea articolului cu definifia wzufructului
asupra valorilor mobiliare.
Definijia de wzufruct asupra valorilor mobiliare de a se expune
in urmatoarea redaciie:
“uzufruct asupra valorilor mobiliare — dreptul unei persoane
(uzufructuar) de a folosi pentru o perioadd determinatid sau
determinabila valorile mobiliare ce aparfin cu drept de
proprietate altei persoane (nudul proprietar) si de a beneficia de
drepturile acordate de aceste valori mobiliare cu exceptia
dreptului de a le instraina.
Modul de constituire a uzufructului asupra valorilor mobiliare, de
inregistrare §i radierea lui din registrul definatorilor de valori
mobiliare se stabileste in actele normative ale Comisie
Nationale.”,
care corespunde cu Codul Civil al Republicii Moldova.
Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului
b) Conform art.20 alin.(1) din Legea privind Comisia Nationala a
Pietii Financiare nr.192-XVI din 12.11.1998, Comisia Nafionald
emite decizii sub formd de hotdriri §i ordonange, care se
semneuzd de presedinte sau, in absenya acestuia, de
vicepresedintele _imputernicit. Astfel, raportind prevederile

Se accepia,

Se accepia.

Se accepta.

Alin.(2) se expune in urmatoarca
redactie:

”(2) Comisia Nationala este in drcplﬂ
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alin.(2) al art.6 din proiect la norma nominalizatd consideram ca
sintagma ,, emite hotariri” necesitd a fi substituitd cu sintagma
.emite decizii sub forma de hotariri’.

din oficiu sau la cercrea unci parii
interesate, sd emitd decizii sub rorma
de hotariri de apreciere gi calificare a
unei  persoane, institufii, situalil,
informatii, operajiuni, acte juridice ori
instrumente financiare.”

Se accepta.

4 | Articolul 7. Dispozitii generale privind Directia Juridicd a Secretariatului Parlamentului .
emisiunea vajorilor mobiliare La art. 7 alin.(9),in acord cu exigeniele normelor de tehnica | Alin(9) se expune in urmatoared
| .(9)Inregistrarea valorilor mobiliare are loc legislativa, dupd denumirea , Legii privind societdjile pe | redactie: o
in conformitate cu prevederile prezentei legi, | acfiuni”, urmeaza a se introduce numarul, legislatura si data [*(9)Inregistrarea valorilor mobiliare are
Codului civil al Republicii Moldova i Legii | adoptarii. Men(iunea respectiva este valabild si pentru celelalte loc in  conformitate cu pfcyedcrxlc
privind societatile pe actiuni. legi din textul proiectului care nu confin denumirea completd a prezentei legi, Codului civil fil
tithului. Republicii Moldova nr.1107-XV din
06.06.2002 si Legii nr.1134-Xll din
02.04.1997 din privind sociciajile pe
aciuni.”
5 | Articolul 11. Transmiterea dreptului de | Direcfia Juridici a Secretariatului Parlamentului Se accepta.
proprietate asupra valorilor mobiliare La art.11 alin.(2),pentru ¢ corectd aplicare a actului legislativ { Alin.(2) se expune in urmaloarca
.(DIn afara sistemelor de clearing i | sugeram sa se concretizeze in mod expres dacid transmiterea redactie: . _
decontare,  transmiterea  dreptului  de dreptului de proprietate asupra valorilor mobiliare se | ”(2)In afara sisiemelor de clearing i
proprietate asupra valorilor mobiliare, cu | inregistreazd in sistemul de evidenid in ,termen de 3 zile | decontare, transmiterea dreptului de
exceptia valorilor mobiliare derivate, are loc | calendaristice sau lucrdtoare”. Reiteram ca observatia respectiva | proprietate asupra valorilor mobilifxrc,
in conformitate cu legislatia civila §i se | este valabila si altor termeni din textul proiectului, unde nu se | cu  excepjia  valorilor mpbiharc
inregistreazd in sistemul de evidenid in | specifica genericul zilelor: lucrdtoare sau calendaristice. derivate, are loc in conformitate cu
termen de cel mult 3 zile. legislatia civild si se inregistreaza in
sistemul de evidenta in termen de cel
R mult 3 zile lucratoare.”
6 | Articolul 13. Dispozitii generale privind Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului Nu se accepta.

oferta publica

(I)Obligativitaiea publicarii unui prospect
nu se aplica urmatoarelor categorii de oferte:
c)oferta este adresata investitorilor care
achizifioneazd aceste valori mobiliare in
mdrimea echivalentului in lei a cel pugin 50
000 euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei per investitor; si/sau

d)valoarea nominala a unei valori mobiliare

La art.13,in ceea ce priveste norma referitoare la moneda
utilizatd in proiect, respectiv euro (ex. oferia este adresaid
investitorilor care achizifioneaza aceste valori mobiliare in
mdrimea echivalentului in lei a cel putin 50 000 euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nafionale a Moldovei, lit. ¢), alin.(2),
art.13 din proiect), semnalam ca aceasta contravine prevederilor
constitufionale.

Constitutia la art.30 alin.(2), prevede in mod expres ca
moneda nationald a Republicii Moldova este lew! moldovenesc,

Deocarece  exista  sintagma  de
echivalenfa a cursului oficial al Bancii
Nationale.




din cadrul ofertei este egald sau mai mare
decit  echivalentul in lei a 50 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nagionale
a Moldovel; gi/sau

¢jvaloarca totala a acestei oferte pe
parcursul a 12 luni este mai mica decit
echivalentul in lei a 100 000 euro calculat la

din acest motiv referirea la euro trebuie inlocuitd pe intreg
cuprinsul proiectului cu o valoare exprimatd in lei.

~d

cursul oficial al Bancii Nationale a

Moldovei.

Articolul 16. Publicarca prospectului oferiei | Direcgia Juridica a Secretariatului Pariamentuiui Se accepia. o .

publice La art.16,menfiondm ca expresia pagina web utilizata in | In cadrul redactarii proiectului c.ie chgc

(2)Prospectul se considera publicat daca | conjinutul mai multor articole din textul proiectului de lege, nu | vor  fi efectuate  modificarile
este inseratd uniform (fiind utilizate majuscule/ minuscule in | respective.

acesta se publica:

c)in forma electronicd pe pagina web a
ofertantului §i, daca este aplicabil, pe pagina
web a societdjii de investifii care presicazd
servicii de subscriere si/sau plasament al
valorilor mobiliare; sau

d)in forma electronica pe pagina web a
pictei reglementate la care urmeaza sa fie
admise valorile mobiliare oferite public.
(3)La publicarea prospectului in  modul
stabilit de alin. 0, Comisia Nationala va
plasa prospectul ofertei publice in forma
electronicd pe pagina web proprie pe un
termen de | an.

diverse cazuri), fapt ce contravine tehnicii de redactare a actelor
legislative, conform prevederilor art.19 din Legea nr.780/2001.

Articolul 20. Reglementdri generale privind
oferta de preluare

(2) Oferta de preluare poate fi iniiata doar
in privinta valorilor mobiliare admise spre
tranzacfionare pe o piatd reglementatd
si/sau un MTF sau care au constituit
obiectul unei oferte publice.

Comisia economie, buget i finante
La alin.(2) de completat §i cu valorile mobiliare emise de
emitentii de interes public. Astfel, alin.(2) de a se expune in
urmadtoarea redactie:
*(2) Oferta de preluare poate fi initiata doar in privinta valorilor
mobiliare emise de emiteniii de interes public si/sau admise spre
tranzactionare pe o piata regiementatd si/sau un MTF sau care au
constituit obiectul unei oferte publice.”

Se accepta.

Articolul 21. Oferta de preluare obligatorie

(2) In cazul in care ulterior ofertei de

Comisia economie, buget yi finante .
Se propune la alin.(2) al art.21 de a exclude prima propozifie
pentru a proteja drepturile acfionarilor minoritari.

Se accepta.
Alin.(2) se expune
redactie:

in  urmatoarca

]
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preluare obligatorie una dintre persoancle
din grupul de persoane care acjioneazd in
mod concertat depdgeste singurd pragul
mentionat la alin. (1) al prezentului articol,
chiar daca procentul definut cumulat de
grupul de persoane care actioneaza in mod
concertat nu s-a modificat, persoana in
cauza este obligata sa inijicze o oferta de
preluare. Persoana juridicA care detine
direct sau indirect mai mult de 50% din
toate valorile mobiliare cu drept de vot ale
unui emitent, va fi obligatd sa inifieze o
oferta de preluare obligatorie de fiecare
data cind se vor schimba fondatorii ei
(asociatii sau actionarii) care impreuna cu
persoanele cu care acestia actioneazd in
mod concertat detin majoritatea drepturilor
de vot in aceastd persoana juridicd.

”(2) Persoana juridicd care dejine
direct sau indirect mai mult de 30%
din toate valorile mobiliare cu drept de
vot ale unui emitent, va fi obligaia sa
inifieze o oferta de preluare obligatorie
de fiecare datd cind se vor schimba
fondatorii ei (asociajii sau actionarii)
care impreuna cu persoancle cu care
acestia acfioneaza in mod concertat
detin majoritatea drepturilor de vot in
aceasta persoana juridica.”

10

Articolul 23. Pretul echitabil

(Z)Daca prevederea de ia alin.(i) al
prezentului articol nu poate fi aplicatd,
pretul oferit va fi determinat, in conformitate
cu reglementarile Comisiei Nationale, cu
luarea in considerare a cel putin
urmatoarelor criterii:

b)valoarea activului net pe | acfiune a
societdtii, conform ultimei situatii financiare
audiate;

(6) Comisia Nationala este in drept sa ceard,
in conformitate cu actele sale normative,
aplicarea unui nou pref, daca preful a fost
format ca urmare a:....

Directia Juridicd a Secretariatului Parlamentului

l.aart.23:

a) la alin.(2) lit. b) vizavi de dispozijia privind ,valoarea
ctivului net pe | actiune a societafii”, si fie revazutd §i sd se

explice ce sa avut in vedere prin specificarea expresiei I acfiune.

Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului
b) la alin.(6) este reglementat ca Comisia Nationald este in drept
84 ceard, in conformitate cu actele sale normative, aplicarea
unui nou pref. Concomitent, aducem la cunostin{a ca in art.5 din
Directiva 2004/25/CE din 21 aprilie 2004 a Parlamentului
European si a Consiliului privind ofertele publice de cumparare,
publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. L 142 din
30 aprilie 2004 se stipuleaza ca orice decizie a autoritdtilor de
control care modificd pretul echitabil trebuie sd fie motivald §i
Sdcutd public.

Remarcam cd in cazul nespecificarii deciziei care trebuie
sd fie motivatd si facutd public, in caz de modificare a prefului

Nu se accepta.

Reglementdri similare exista in Legea
privind socictajile pe acfiuni(art. 26") si
Legea cu privire la piaja valorilor
mobiliare (art.21).

Se accepta .

Partea introductiva a alin.(6) sc

expune in urmatoarea redactie:

*(6) Comisia Nationala este in drept sa
ceard aplicarea unui nou pref, daca
prejul a fost forat ca urmare a:"




(7) Volumui tranzactiilor pentru stabilirca
prefului echitabil, in cazurile stabilite la
alin.(1) al prezentului articol va fi de cel
putin 5% din totalul actiunilor de clasa
respectiva.

echitabil, pot aparca cazuri de coruptibilitate, odatd ce nu se
cunosc premisele care stau la baza aplicarii unui nou pret,
imputernicire care 1i revine Comisiei Nationale.

Comisia economie, buget i finante:
La art.23 alin.(7) de preluat volumele privind determinarea
prefului echitabil conform volumelor stabilite in Legea privind
piata valorilor mobiliare.
Art.23 alin.(7) de a expune in urmatoarea redacfie:
“(7) Volumele tranzactiilor pentru stabilirea prejului echitabil, in
cazurile stabilite la alin.(I) al prezentului articol, vor fi
urmdtoarele:
a) in cazul tranzacjionarii acfiunilor unui emitent cu un capital
social de pina la 5 milicane de lei inclusiv, se va lua in calcul
preful la formarea caruia au participat cel pufin 5% din numdrul
actiunilor emise de clasa data;
b) in cazul tranzacfionarii actiunilor unui emitent cu un capital
social de la 5 la 10 milioane de lei inclusiv, se va lua in calcul
pretul la formarca cdruia au participat cel putin 3% din numarul
acfiunilor emise de clasa data,
) in cazul tranzactiondrii actiunilor ur
social de la 10 la 25 milioane de lei inclusiv, se va lua in calcul
prejul la formarea céruia a participat cel pufin 1% din numarul
actiunilor emise de clasa data;
d) in cazul tranzactiondrii actiunilor unui emitent cu un capital
social de la 25 la 50 milioane de lei inclusiv, se va lua in calcul
prejul la formarea caruia au participat cel putin 0,5% din numarul
acfiunilor emise de clasa dat;
¢) in cazul tranzactiondrii actiunilor unui emitent cu un capital
social mai mare de 50 milioane de lei, se va lua in calcul prequl la
formarea caruia a participat cel putin 0,1% din numérul
actiunilor emise de clasa data.”

nui emitent cu un capital

Se accepta.

Articolul 33. Tipuri de servicii i activitafi
de investitii

(1) Societayile de investifii sint in drept sa
desfagoare urmatoarele servicii §i activitafi

de investitii:

Comisia economie, buget si fi: inge
Lit.f) al alin(l) de a fi completat la inceput cu cuvintul
intermedierea, pentru a nu confunda deservirea clientului cu
procurarea valorilor mobiliare din activele sale.

Se accepta.
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investitii

(1) Pot fi eliberate 3 categorii de licenje de

societate de investifii:
a) licenta de categoria A permite societatii
de investifii sa desfagoare activitafile si
serviciile stabilite la lit.a), b), d) si e)
alin.(1) si litc) si e) alin.2 art.33 din
prezenta lege. Licenfa de categoria A
interzice tranzacjionarea instrumentelor
financiare din cont propriu §i subscrierea
in cadrul emisiunilor de instrumente

Se propune de a aduce in concordania cu art.33, lit.a) si lit.b)
pentru a oferi posibilitatea prestarii serviciilor de catre societdtile
de investitii in conformitate cu Directiva 2004/39/CE.

Lit.a) si b) de a expune in urmatoare redactie:

“a) licenta de categoria A permite societdjii de investijii sa
desfagoare activitafile gi serviciile stabilite la lit.a), b), d) i €)
alin.(1) si lit.c) si e) alin.2 art.33 din prezenta lege. Licenta de
categoria A interzice tranzactionarea instrumentelor financiare
din cont propriu §i intermedierea subscrierii in cadrul emisiunilor
de instrumente financiare;

b) licenfa de categoria B permite destasurarea activitapilor si
serviciilor stabilite la lit.a), b), d), e) si g) alin.(1) si lit. a), ¢), d)

[ ...1) subscrierea instrumentelor financiare | Lit.f) al alin.(1) de a se expune in urmatoarea rcdaqic: _
si/sau plasamentul instrumentelor | “f) intermedierea subscrierii instrumentelor ﬁnanC}are 51_/sau
financiare in baza unui angajament ferm; | plasamentul instrumentelor financiare in baza unui angajament
(2) Suplimentar serviciilor si activitatilor | ferm;” ‘ §
de investifii enumerate la alin. (1),| Comisia economie, buget $i finante Se accepta.
societafile de investifii pot presta | Alin.(2) lit.a) de adus in concordania cu activitatea de '
urmatoarele servicii auxiliare: administrare fiduciara a investiiilor prevazuta de art.96 dm‘
a) custodia si administrarea instrumentelor | proiectul de lege i lit.f) de a duce in concordania cu lit.f) din
financiare in contul cliengilor, inclusiv | alin.(1). _ o
pastrarca §i serviciile conexe, precum | Alin.(2) lit.a) si lit.f) de a se expune in urmatoare redacjie:
gestionarea de numerar/garantii; ,»a) administrarea fiduciara a investijiilor;”
.1 servicii conexe subscrierii (-]
instrumentelor financiare; ) servicii conexe la intermedierea subscrierii instrumentelor
financiare;” —
12 | Articolul 34. Reglementarea serviciilor i Comisia economie, buget yi finange Se accepta. ) i
activitatilor de investijii De a substitui cuvintele “Modul de prestare a serviciilor si de Anico.lul se expune in urmatoarea
Modul de prestare a  serviciilor §i de | desfagurare a” cu cuvintele “Reglementarea serviciilor §i”, pentru | redaciie: '
desfagurare a activitafilor de investifii | a cuprinde in actul normativ al CNPF toate prevederile ce jin de | “Articolul 34 Reglcmcma@a N
enumerate in art.33 al prezentei legi sint | reglementarea activitagilor societajilor de investitii. serviciilor gi activitagilor de investiyii
reglementate  de actele normative ale Reglementarea  serviciilor 3
Comisiei Nationale. activitagilor de investifii enumcrate in
art.33 al prezenter legt  sint
reglementate de aciele normative ale
Comisiei Najionale.”
13 | Articolul  35. Licenja de socictate de| Comisia economie, buget si finante: Se acceptd.
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financiare;

b) licenta de categoria B permite
desfagurarea activitatilor si  serviciilor
stabilite la lit.a), b), d) si e) alin.(1) si lit.
a), c), d) si e) art.33 din prezenta lege.
Licenta de categoria B interzice
tranzactionarea instrumentelor financiare
din cont propriu §i subscrierea in cadrul
emisiunilor de instrumente financiare in
baza unui angajament ferm;

(2) Pentru obfinerea licentei de societate de
investitii, solicitantul va depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere in acest sens,
la care anexeaza documente ce confirma ci
solicitantul corespunde cumulativ
urmatoarelor ceringe:
...c) dispune de program de activitate,
aprobat prin decizia organului competent
al solicitantului, care contine structura
organizatoricd a socictdfii, tipurile de
activitati si servicii de investitii, modul de
luare a deciziilor, reguli interne de
organizare §i de prestare a serviciilor, de
estimare a rezultatelor financiare pentru
urmatorii trei ani si alte aspecte privind
activitdfile planificate;

si ¢) alin. 2 art.33 din prezenta lege. Licenja de categoria B
interzice  tranzacfionarca instrumentelor financiare din cont
propriu si intermedierea subscrierii in cadrul emisiunilor de
instrumente financiare in baza unui angajament ferm;”

Comisia economie, buget i finange:
Se propune de a completa cu un nou alineat cu urmétorul
confinut:
“Nu se considerd activitate destaguratd de societatca de investitil
conform alin.(1) investirea activelor proprii in instrumente
financiare, dacd aceasta nu urmaregte scopul de a le tranzactiona
frecvent i sistematic.”,
pentru a duce in concordania cu art.5 alin.(2) din Directiva
2006/49/CE. .

Comisia economie, buget i finange:
Se propune de exclude cuvintele “de estimare a rezultatelor
financiare pentru urmatorii trei ani”, deoarece pentru objinerea
licen{ei se prezintd programul de activitate.
Lit.c) de a expune in urmatoare redactie:
“c) dispune de program de activitate, aprobat prin decizia
organului competent al solicitantului, care confine structura
organizatoricd a societajii, tipurile de activitafi i servicii de
investitii, modul de luare a deciziilor, reguli interne de organizare
si de prestare a serviciilor gi alte aspecte privind activitdile
pianificate; ”

Se accepta.

Se accepta.
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Articolul 38. Adecvarea capitalului

(1) Capualul propriu al unei societaji de
investifii va constitui cel putin:

c)pentru definerea licentei de categoria C:
echivalentul in lei a 110 000 euro calculat la

Comisia economie, buget si finante

Se propune ca pentru licenfele de categoria C sa se reducd
mdrimea capitalului propriu pind la 300.000 euro, precum
urmeaza:

Se accepta.




cursul oficial al Bancii Nagionale a
Moldovei la un an de la data intrarii in
vigoare a prezentei legi, echivalentul in lei a
256 000 euro caicuiat la cursul oficial ai
Bancii Nationale a Moldovei la trei ani de
la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
echivalentul in lei a 365 000 euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nagionale a
Moldovel la cinci ani de la data intrarii in
vigoare a prezentei legi, echivalentul in lei a
548 000 euro calculat la cursul oficial al
Bancii Nationale a Moldovei la gapte ani de
la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
echivalentul in lei a 730 000 euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a
Moldovei la zece ani de la data intrarii in
vigoare a prezentei legi.

“c)pentru definerea licenjei de categoria C: echivalentul in lei a
100 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a
Moldovei la un an de la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
echivalentul in lei a 150 000 euro calculat la cursul oficial al
Bancii Nagionale a Moldovei la trei ani de la data intrdrii in
vigoare a prezentei legi, echivalentul in lei a 200 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la cinci
ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi, echivalentul in
lei a 250 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a

legi, echivalentul in lei a 300 000 euro calculat la cursul oficial
al Bancii Nationale a Moldovei la zece ani de la data intrérii in
vigoare a prezentei legi.”

Deputatul in Parlament 1gor Dodon

Eu v-am adus exemple foarte clare ca, atunci cind majorafi
cerinjcie fatd de capitaiul propriu de citeva ori la marea
majoritate a participantilor profesionisti ai pietei valorilor
mobiliare, aceasta va duce la cresterea costurilor fiecarel
tranzacfii, ceea ce va face §i mai ineficientd procedura de
tranzactie pe piaja valorilor mobiliare. De aceea, in opinia
noastrd, aceasta va fi un impediment gi un impediment destul de
mare.

Si a doua intrebare. Ce facem cu brokerii, companiile de brokeri
care acum nu sint banci comerciale? Citi, in opinia
dumneavoastrd $i conform calculelor, tin cont de majorarea
cerinfelor fatd de capitalul propriu, urmeaza sa fie lichidati ca
aprobare a acestei legi?

Se accepta.
Vezi cele expuse mai sus.

Articolul 44. Auditul intern

Dupd caz si in functie de natura,
amploarea 1 complexitatea activitatilor
societafii de investijii, precum §i natura si
gama serviclilor si activitagilor de investiii
intreprinse in cadrul activitajilor respective,
societatea de investifii adoptd i mengine o
funcfie de audit intern, scparatd i
independenta de celelalte funcii si activitagi

Direcfia juridica a Secretariatului Parlamentului

Prin prisma prevederilor acestui articol se propune adoptarea
si menfinerea unei functii de audit intern la initiativa societdfii de
investifii. Pentru neadmiterea unor reglementari declarative si
susceptibile de a crea confuzii, nefiind clar cine sunt persoanele
imputernicite pentru efectuarea auditului si in baza caror criterii
sunt selectate persoancle respective, nefiind clar care este
procedura de desfasurarea a auditului, consideram ca in textul
legii trebuie sa fie incluse reglementari speciale cu privire la

Nu se accepta.

Nu toate societajile de investifli vor
mentine o funciie de audit intern,
aceasta flind stabilita in funciie de
natura, amploarea gi complexitatea
activitatilor societagii.




ale societafil de investifii $i cdreia il revin
urmatoarele responsabilitagi:

a) sa stabileasca, sa aplice $i sd mentind
un plan de audit pentru verificarca si
evaluarea caracterului adecvat si a eficienfei
sistemelor, mecanismelor de control intern i
procedurilor inureprinderii  de  investifii
stabilite de prezentul capitol;

b) sd emitd recomandari in baza
rezultatelor activitagii efectuate in
conformitate cu lit.a) a prezentului alineat;

c) sa verifice respectarea recomandarilor
mentionate anterior;

d) sa intocmeascd rapoarte cu privire la
problemele de audit intern in conformitate

ciialin (7Y gt A1 ol nreasantat bans
cu alin. {(7) art.4] al prezente l"S"

procedura de desfagurare a auditului intern.

Invocam observajia respectiva, in lipsa unor prevederi care
reglementeaza procedura activitdjii de audit intern i in lipsa
nespecificarii faptului cd efectuarca activitafii de audit se
realizeazd in temeiul dispozijiilor Legii privind activitatea de
audit nr.61 din 16.03.2007. In temeiul Legii nr.61/2007, auditor
poate fi numai persoana care dispune de licenja penitru activitate
de audit. Astfel, considerdm ca articolul respectiv necesita a fi
revazut intru respectarea exigentelor Legii nr.780/2001.

La lit. a) art.44 cuvintul ,, intreprinderii” necesita a fi substituit
cu cuvintul ,,societdfii”, termenul de intreprindere de investigii
se utilizeaza doar in directive.
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Articolul 58. Evidenta si raportarea
tranzactiilor

(1) Societdjile de investifii prezinta
Comisici Nationale, in modul stabilit de
catre aceasta, rapoarte privind tranzactiile
efectuale  cu insirumeniele  financiare
admise spre tranzacfionare pe o piaja
reglementatd sau MTF nu mai tirziu de ziua
lucratoare urmatoare dupa efectuarea
tranzactiei, inclusiv in cazul in care astfel
de tranzacyii au fost efectuate in afara
pictelor reglementate sau a MTF.

Comisia economie, buget si finante
Redactia alin.(1) a art.58 de a expune precum urmeaza:
“(1) Societajile de investitii prezintd Comisiei Nafionale, in
medul stabilit de catre aceasta, rapoarte privind tranzactiile cu
instrumentele financiare, efectuate in afara piefelor reglementate
sau a MTF, nu mai tirziu de ziua lucritoare urmatoare dupa
efectuarea tranzactiei.”

Se accepta.
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Articolul 61. Licenta de operator de piata

(1) Pentru objinerca licentei de operator de
piafd, solicitantul va depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere in acest sens, la
care anexeazd documente ce confirma ca
solicitantul corespunde cumulativ
urmatoarelor ceringe:

a) arc formd organizatorico-juridica de

Comisia economie, buget si finante

Se propune de revdzut mdarimea capitalului propriu al
operatorului de piajd dupd cum urmeaza si lit.b) de expus in
urmadtoarea redactie:

“ b) are un capital propriu in marimea echivalentului in lei a
minimum 100 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la un an de la data intrarii in vigoare a
prezentei lei, echivalentului in lei a minimum 200 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la trei

Se accepta.
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societate pe acjiuni, legal constituitd si
inregistrata in Republica Moldova;

b) are wun capital inifial in marimea
echivalentului in lei a minimum 375 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la un an de la data
intrarii.  in vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 875 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nayionaie a Moldovei la trei ani de la data
intrarii  in  vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 1 250 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la cinci ani de la daia
intrarii  in  vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 1 875 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la sapte ani de la data
intrarii  in  vigoare a prezentel legi,
echivalentulu in let 2 minimum 2 500 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la zece ani de la data
intrarii in vigoare a prezentei legi;

¢) dispune de un program de activitate,
aprobat prin decizia organului competent,
care confine structura organizatorica a
socictafii, modul de Iluare a deciziilor,
estimarea rezultatelor financiare pentru
urmatorii trei ani;

ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi, echivalentului in
fei a minimum 350 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nayionale a Moldovei la cinci ani de la data intrarii in vigoare a
prezentei legi, echivalentului in lei a minimum 600 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovel la gapte
ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi, echivalentului in
lei a minimum 1 000 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la zece ani de la data intrérii in vigoare a
prezentei legi;”

Comisia economie, buget $i finante
Se propune de exclus la lit.c) cuvintele “estimarea rezultatelor
financiare pentru urmatorii trei ani” pentru ca dispun de program
de activitate.
Lit.c) se expune in urmatoare redacjie:
“c) dispune de un program de activitate, aprobat prin decizia
organului competent, care contine structura organizatorici a
societatii, modul de luare a deciziilor;”

Se accepta.
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Articolul 66. Admiterea spre tranzactionare
pe piete reglementate a instrumentelor
financiare

.(3) Decizia de  admitere  spre
tranzacflonare a instrumentelor financiare
s¢ la de operatorul de piata al piejei
reglementate, cu excepiia stabilitda la
alin.(4) art.67 din prezenta lege.

Comisia economie, buget si finante
Se propune de a exclude alin.(3) deoarece admiterea spre
tranzactionare se face in baza prospectului aprobat de CNPF in
conformitate cu Directiva 2003/71/CE i Directiva 2001/34/CE.

Comisia economie, buget si finante

Se accepta.




(7) In privinta emitenfilor ale caror
instrumente financiare sint admise spre
tranzacfionare pe piala reglementatd la
iniflativa  acestor  emitenfi,  piefele
reglementate sint in drept sa instituie
norme $i cerinje care:

a) obligd emitenpii sa dezvaluie
informatii pietei reglementate;

b) permit  operatorului pietei
reglementate sd verifice dacd emitenjii in
cauza respecta cerinfele legislatiei ce tin de
dezvaluirea informatiei.

Se propune la alin.(7) de a fi excluse cuviniele “la inifiativa
acestor emiten}i” si de a exclude alin.(8) deoarece contorm
art.67 — 69 se contin reglementan separate.

Art.66 alin.(7) se expune in urmatoarea redaciie:

(7 In privinja emitentilor ale caror instrumente financiare sint
admise spre tranzacjionare pe piaja reglementatd, picjele
reglementate sint in drept sd instituic norme $i cerinfe care:

a) obligd emitentii sa dezvaluie informatii piefei reglementate;

b) permit operatorului piefei reglementate sd verifice daca
emitenfii in cauzd respectd cerinfele legislagici ce {in de
dezvaluirea informatiei.”

Se accepta.

Articolul 67. Admiterea spre tranzacfionare
pe picle reglementate a valorilor mobiliare
corporative

(1) Capitalizarea bursicra previzibila a

spre tranzacjionare pe piaja reglementatd
sau, In cazul in care aceasta nu poate fi
evaluata, capitalul propriu al emitentului
trebuie sa fie de cel puin 18 milioane lei.

(2) Valoarea emisiunii valorilor mobiliare
de crean{a pentru care se solicitd admiterea
spre tranzactionare pe piata reglementati
trebuic sa fie de cel putin 3,6 milioane lei.

(4) Decizia cu privire la admiterea spre
tranzactionare a valorilor mobiliare
corporative pe o piafd reglementatd este
luatd de Comisia Nationald, dupa
publicarea unui prospect al ofertei publice,
in condijiile stabilite de sectiunea 3 din
capitolul Il al prezentei legi. Cererea
privind admiterea spre tranzactionare este

Comisia economie, buget si finange
De a aduce in conformitate cu art.43 alin.(1) §i art.58 din
Directiva 2001/34/CE.
Alin.(1) i alin.(2) de a se expune in urmatoarea redacjie:
“(1) Capitalizarea bursiera previzibila a actiunilor pentru care s¢
solicitd admiterea spre tranzactionare pe piafa reglementata sau,
in cazul in care aceasta nu poate fi evaluata, capitalul propriu al
emitentului trebuie si fie cel pugin echivalentul in lei a | milion
euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la
data admiterii.
(2) Valoarea emisiunii valorilor mobiliare de creanja pentru care
s¢ solicitd admiterea spre tranzacfionare pe piaja reglementata
trebuie sa fie cel putin echivalentul in lei a 200 000 mii euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la data
admiterii.”
Comisia economie, buget yi finange
Se propune de a expune intr-o redacfic mai clard in
corespundere cu Directiva 2003/71/CE si Directiva 2001/34/CE
Alin.(4) de a se expune in urmatoarea redactie:
“Admiterea valorilor mobiliare spre tranzacjionare pe o piaja
reglementata are loc dupa publicarea unui prospect al ofertei
publice.”

Se accepta.

Se accepta.
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tacuta de operatorul piejei reglementate la
cererea emitentului.

(5) Comisia Nationala este in drept sa
refuze admiterea spre tranzacjionare a
valorilor mobiliare corporative in cazul in
care considera ca, din motive ce {in de
situajia  emitentului, admiterea  spre
tranzactionare a acestor valori mobiliare va
prejudicia interesele investitorilor.

(7) Pentru admiterea spre tranzactionare pe
piata reglementatd a acfiunilor de aceeasi
clasa ale unui emitent, este necesar ca un
numar semnificativ al acestor acfiuni s fie
distribuite publicului.

Comisia economie, buget $i finante

Se propune de a se exclude alin(5), pentru ca odata ce va fi
aprobat prospectul de catre CNPF nu poate sa mai apara careva
motive de a fi refuzatd admiterea.

Comisia economie, buget yi finange
Se propune la alin.(7) de a concretiza numarul semnificativ al
actiunilor.
Alin.(7) de a se expune in urmatoare redacjie:
** (6) Pentru admiterea spre tranzacjionare pe piaja reglementata
necesar ca cel

a actiunilor de aceeasi clasd ale unu! emitent, este necesar ¢a ¢el

dleiiialls LS

putin 10% din actiuni s fie distribuite publicului.”

Se accepta.

Se accepta.

Articolul  70. Suspendarea si retragerca
instrumentelor financiare

{1) Pieiele reglementaie sint in drept sa
suspende tranzacfionarea instrumentelor
financiare admise spre tranzacfionare, daca
acestea nu corespund normelor si cerintelor
pietei reglementate, cu exceptia cazurilor in
care suspendarea tranzactiondrii  sau
retragerea instrumentelor financiare poate
afecta semnificativ interesele investitorilor
sau poate afecta activitatea normald si
ordonata a piefei reglementate.

(2) Orice suspendare a tranzactiondrii
instrumentelor  financiare admise  spre
tranzacfionare este imediat dezvaluita
publicului  §i  comunicatd  Comisiei
Natgionale, in ambele cazuri indicindu-se
motivele suspendarii.

(3) Prevederile alin(1) al prezentului

Comisia economie, buget i finante

Se propune de completat la alin.(l) §i (2) cu retragerea
instrumentelor financiare pentru a aduce in corespundere cu
denumirea articolului.

Alin(l) i alin(2) de a expune urmdtoare redacjie:
“(1) Pietele reglementate sint in  drept sd suspende
tranzactionarea sau sa retragd instrumentele financiare admise
spre tranzactionare, dacd acestea nu corespund normelor §i
cerinjelor pietei reglementate, cu excepiia cazurilor in care
suspendarea tranzacfiondrii sau retragerea instrumentelor
financiare poate afecta semnificativ interesele investitorilor sau
poate afecta activitatea normala gi ordonati a piejei reglementate.
(2)  Orice suspendare a tranzacfionarii sau retragere a
instrumentelor financiare admise spre tranzacfionare este imediat
dezvéluita publicului i comunicatda Comisiei Nationale, in
ambele cazuri indicindu-se motivele suspendarii sau retragerii.”

Se accepta.
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articol nu afec-teaza drepul  Comisiei
Nationale de a suspenda tran-zactionarca
si/sau a retrage instrumentele financiare | Comisia economie, buget yi finante A
admise spre (ranzacjionare pe o piaja | Continutul alin.(4) corespunde mai mult prevederilor art.67, unde
reglementata. se vorbeste despre atribugiile CNPF si s¢ propune de transferat la | )
(4) Deciziile Comisiei Nationale privind | art.67 ca un nou alineat. ) ' Se aceepta.
suspendarea tranzactionarii sau retragerea | Alin.(12) al art.67 de a se expune In urmatoare r‘cdacue:
instrumentelor financiare de pe piafa| "(12) Deciziile Comisiei Nationale privind sgspcndarca
reglementata sint aduse la cunogtinia piefei | tranzacjiondrii sau retragerea instrumcntelc_)r tjman?lare de pe
reglementate §i a publicului, in ambele | piaja reglementata sint aduse la cunogtinia piejei reglementate 51
cazuri indicindu-se motivele suspendarii | a publicului, in ambele cazuri indicindu-se motivele suspendarii

sau retragerii. sau retragerii.” -
Articolul 81. Dispozitii generale privind Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului N Nu se acceptd. i . o
depozitarul central La art.81:Vizavi de norma care reglementeazad dispozijiile | Activitatea de dcpozilar centrai esic

(1) Depozitarul central este persoana | generale privind depozitarul central, specificind ca acesta este | activitatea gxclusnva si licenfiaia pe
juridica consiituitd in forma organizatorico- | persoand juridica constituitd in forma organizatorico-juridica de pia;a- dj: capital. ‘
juridica de societate pe actiuni, care | societate pe acfiuni, observdm cd nu se menfioneazd despre | Potrivit  proiectului lic
efectucaza operajiuni de depozitare a | perioada de activitate. Prin analogie cu prevederile art.3 alin.(2) | elibereaza pe termen nelimitat.
valorilor mobiliare, precum gi orice activitaji | din Legea privind societitile pe acfiuni nr.1134 din 02.04.1997
conexe depozitarii valorilor mobiliare. durata de activitate a societafii este nelimitatd, dacd statutul nu
prevede alifel. In cazul in care se stabileste o perioada
nedeterminatd pentru desfigurarea activitdfii  depozitarului
(6)Emitengii a caror valori mobiliare sint | central, sugeram specificarea acestui fapt.

admise spre tranzacfionare pe piefe | Comisia economie, buget si finange Se accepta.
reglementate i MTF sint obligaji sa | De exclus alin. (6) si (7) in contextual mentinerii registratorilor
transmitd funcfia de finere a registrului | independenti.

detinatorilor acestor valori mobiliare citre | Alin. (8) si (9) devin respectiv alin. (6) si (7).

depozitarul central.

(7) Pietele reglementate si regulile MTF nu
pot stabili masuri de penalizare in privinja
emitentilor indicati in alin.(6) al prezentului
articol, cu exceptia suspendarii sau retragerii
valorilor mobiliare admise spre
tranzactionare ale acestui emitent.

licenjele  se

1o
I

Articolul 82. Licenta de depozitar central Comisia economie, buget i finante Se accepta.
(3) Pentru obtinerea licenfei de depozitar | Alin.(3) de expus in urmitoarea redaciie:
central, solicitantul va depune in adresa | ” a) are un capital inifial in marimea echivalentului in lei a ]
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Comisiel Napionale o cerere in acest sens, la
care anexcazd documentele ce confirma cd
solicitantul corespunde cumulativ
urmatoarelor cerinfe:

a) are un capital propriu in marimea
echivalentului in lei a minimum 375 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la un an de la data
intrdrii  in  vigoare a prezentei lei,
echivalentului in iei a minimum 875 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la trei ani de la data
intrdrii  In  vigoare a prezentei legi,
echivalent minimum ! 250 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la cinci ani de la data
intrdrii  in  vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 1 875 000
curo calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la yapte ani de la data
intrarii  in  vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 2 500 000
euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la zece ani de la data

ulii in lai a
uidl 1 it a

minimum 100 000 euro calculat la cursul oficial al Bancu
Nationale a Moldovei la un an de la data intrarii in vigoare a
prezentei lei, echivalentului in lei a minimum 200 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la trei
ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi, echivalentului in
lei a minimum 350 000 euro calculat la cursul oficial al Béncii
Nationale a Moldovei la cinci ani de la data intrérii in vigoare a
prezentei legi, echivalentului in lei a minimum 600 000 euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la gapte
ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi, echivalentuiui in
lei a minimum 1 000 000 euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la zece ani de la data intrdrii in vigoare a
prezentei legt;”

Deputatul in Parlament Igor Dodon

Cucit se majoreaz.a cerm‘ele faja de capnalul propriu? Incd o
data cifrele care vi le-am spus la comisie. Cit este acum la bursa,

L -

la depozitar si cit va fi dupa aprobarea acestei legi?

Se accepta,
Vezi redactia de mal sus.

intrarii in vigoare a prezentei legi; Comisia economie, buget gi finante Se accepta.
b) dispune de program de activitate, aprobat | Se propune de exclus la lit.b) cuvintele “estimarea rezultatelor
prin decizia organului competent, care | financiare pentru urmatorii trei ani” pentru c dispun de program
confine  structura  organizatoricd  a | de activitate.
solicitantului, modul de luare a deciziilor, | Lit.b) de a se expune in urmatoare redactie:
estimarea rezultatelor financiare pentru | “b) dispune de program de activitate, aprobat prin decizia
urmatorii trei ani; organului competent, care contine structura organizatorica a
solicitantului, modul de luare a deciziilor;”
23 | CAPITOLUL IV Comisia economie, buget si finante Se accepta. .
INFRASTRUCTURA PIETEL DE Se propune introducerea in proiectul de lege a reglementarilor | In cadrul redactarii proiectului se vor
CAPITAL referitor la activitatea societafilor de registru ca parte | insera in lege, respectiv vor f1

componenta a infrastructurii piefei de capital.
Astfel Capitolul IV se completeazd cu o noud sectiune din 4

efectuate modificarile in lege privind
trimiterile la articole, alineate,etc.
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articolecu urmatorul cuprins:
* Secjiunca __ Societaji de registru

Articolul _. Dispozitii generale privind societajile de
registru

(1)Societatea de registru este persoana juridicd autorizatd in
conformitate cu prezenta lege, a carei activitate de bazd este
finerea registrului definatorilor de valori mobiliare §i alte
activitaji conexe.

(2)Societatea de registru este in drept sa desfagoare urmdtoarcle
activitafi:

a) finerea registrului definatorilor de valori mobiliare;

b) consultanti si servicii nrivind relatiile corporative

consultanta si servicii privind relagiile corporative.
(3) Societatile de registru desfagoard activitafile stabilite in
alin.(2) cu titlu exclusiv pe piata de capital.

Articolul __. Autorizatia de societate de registru

(1) Penuu obginerea autorizatiei de societate de regisiry,
solicitantul trebuie sd corespundd cumulativ urmatoarelor
cerinte:
a)are forma organizatorico-juridica de societate pe actiuni, legal
constituita i inregistrata in Republica Moldova;
b)are un capital propriu gi un fond de garanfic in marimile
stabilite de actele normative ale Comisiei Nationale;
c)dispune de program de activitate, aprobat prin decizia
organului competent, care confine structura organizatoricd a
societdtii, modul de luare a deciziilor;
d) persoanele care administreazd activitatea societdfii de
investitii corespund cerintelor stabilite de art.39 alin.(2);
e)dispune de reguli interne si resursele necesare in conformitate
cu art.87.
(2) Retragerca autorizagiei de societate de registru are loc in
cazul in care:
a) retragerea autorizatiei este solicitata benevol de societatea de
registru;
b) autorizafia a fost objinuta in baza unor informafii neveridice
oferite de societatea de registru;




¢) au fost comise incélcari grave gi/sau repetate ale prevederilor
prezentei legi sau ale actelor normative ale Comisiei Najionale,
d) nu au fost inlaturate in termenele stabilite de Comisia
Nationala incalcarile constatate §i consecinjele acestora.

e) societatea de registru a desfagurat, in mod ilicit, alte activitéyi;
f) filiala gi/sau o reprezentan{d a societdfii de registru a
desfasurat activitate fard de autorizajia respectiva;

g) societatea de registru se reorganizeaz3 sau se lichideaza,

h) societatea de registru a fost declarati insolvabild prin hotarire
a instanjei de judecata;

i) a incetat s se conformeze cerinjelor privind desfagurarea
aclivitajii prevazute de prezenta lege si de actele normative ale
Comisiei Nationale.

(3) Modul de eliberare a autorizajiei se stabileste In actele
normative ale Comisiei Nationale.
(4) Autorizatia de societate de registru se elibereazd pe un

termen de 5 ani.

Articolul __ Cerinte organizatorice privind societigile
de registru
(I)Societatile de registru sint obligate sa ¢laboreze i sa aplice
reguli:
a) de identiticare i administrare a contlictelor de interese ce pot
aparea intre definatorii de acfiuni in capitalul social al societéatii
de registru si/sau colaboratorii acestuia, emitenti, detindtorii de
valori mobiliare §i alte persoane implicate;
b) privind  securitatea, integritatea §i  confidentialitatea
informatiilor interne;
(2)Societajile de registru sint obligate:
a) sa dispuna de dotarea tehnica corespunzatoare gi de sistemele
electronice corespunzitoare pentru a asigura jinerea corecta §i in
siguranta a evideniei detinatorilor de valori mobiliare, precum §i
o activitate ordonata si continua;
b) s& asigure securitatea $i confidengialitatea registrelor
detinatorilor de valori mobiliare i a documentajiei conexe;
¢) sa elaboreze §i, la necesitate, sa aplice un plan de urgenja
privind recuperarea datelor in caz de disfunctiuni si de testare




periodica a sistemelor backup;

d) sa efectueze auditul exercifiului financiar-economic cel pugin
o datd pe an;

€) s efectueze auditul tehnic al sistemelor informationale
utilizate cel pujin o data la doi ani.

(3)Prevederile stabilite de art.39 alin.(1)-(5) si art.138 alin.(1),
(4)-(7), (10)-(12) si (16) se aplica corespunzator societatilor de
registru.

(4)Cerinjele privind dotarea tehnicd, sistemele informationale,
faja de incaperi, marimea capitalului propriu si a fondului de
garanfie, modul de efectuare a inscrierii la transmiterile
drepturilor de proprictate in sistemul de finere a registrului,
protectia,  securitatea, integritatea i  confidentialitatea

tatan  Aa nraciim

informaiiilor dejinute de societatca de registru, precum §!

Articolul __ Tinerea registrului detindtorilor de
valori mobiliare
(1)Tinerea registrului deginatorilor de valori mobiliare este
efectuatd in temeiul contractului incheiat cu emitentul.
(2)Preturile la serviciile prestate de societatea de registru
aferente finerii registrului de valori mobiliare se stabilesc in
conformitate cu reglementarile Comisiei Nationale.
(3)Datele din registrul deginatorilor valorilor mobiliare pot fi
prezentate de societatea de registru doar in urmatoarele cazuri:
a) extrasul din registru se prezintd definatorului de valori
mobiliare la cererea acestuia in momentul depunerii cererii de
eliberare a extrasului;
b) lista detinatorilor de valori mobiliare se prezintd persoanelor
stabilite de Legea privind societatile pe actiuni;
¢) lista detindtorilor de actiuni, de valori mobiliare care pot fi
convertite in actiuni sau de valori mobiliare care oferd dreptul
preferential de a cumpéra actiuni se elibereaza ofertantului in
cazul ofertelor de preluare;
d) orice informafii §i date din registru vor fi prezentate

persoanclor autorizate ale Comisiei Nationale; |




€) orice informafii i date din registru vor fi prezentate
organelor de drept §i de anchetda in cazurile stabilite de
legislatie; 7

f) orice informatii i date din registtu vor 11 prezentate
instanelor judiciare si oficiilor de executare in temeiul deciziei
acestora -
(4)Persoanele care au acces la informatiile si datele din registru
in conformitate cu alin.(3) sint obligafi s& asigure securitatea i
confidentialitateca informatiilor objinute §i poartd raspundere
conform actelor legislative in vigoare pentru neasigurarea
confidenfialitafii  informajiilor gi  admiterea  accesului
persoanelor neautorizate la informatiile in cauza.

(5)Dezvaluirea  informatiei  despre  activitaica,  despre

transferurile directe de proprictate asupra valorilor mobiliare

inregistrate de socictatea de registru, precum §i despre alte
efectuate cu valorile mobiliare aie emitenfiior se

anaratinn
uaLs
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efectueazd in conformitate cu actele normative ale Comisiel
Natjionale.

Comisia Nationala este in drept si stabileascad in actele sale
normative modul, continutul gi forma de raportare.”

Articolul  101. Obligagiile societatii  de
administrare  fiduciara a  investitiilor.
Restrictii fald de societatea de administrare
fiduciara a investitiilor
...(2) Societatea de administrare fiduciara a
investitiilor nu este in drept:

d) si defind direct sau indirect,
individual ori impreuna cu persoanele cu
care aceasta are legaturi strinse, o cotd
mai mare de 5% din acfiunile altei
socictdfi de administrare fiduciara a
investitiilor;

Comisia economie, buget si finange
De a face concretizarile la alin.(2) lit.d) prin substituirca
cuvintelor «din acfiunile» cu cuvintele «din capitalul social».
Lit.d) de a se expune in urmatoare redactie:
»d) sd deind direct sau indirect, individual ori impreund cu
persoanele cu care aceasta are legaturi strinse, o cotd mai mare de
5% din capitalul social al altei societafi de administrare fiduciara
a investifiilor;”

Se¢ accepta.

Articolul 115. Dezvaluirea informatiei de
catre emitent

(5) Se considerd c¢a emitentul a publicat
informatitle respective, dacd acestea sint
publicate:

Comisia economie, buget si finante
Pentru a reduce costurile emitentului pentru dezvaluirca
informatiei se propune de concretizat in care sursa este
obligatoriu de publicat.
Alin.(5) de a se expune in urmatoarea redactic:

Se accepta.
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a) in unul sau mai multe ziare cu dituzare
nationala, stabilite de statutul societayii;

seyima };B

pc pagina W
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b) in forma electronic
emitentului;
¢) in forma electronica pe pagina WEB a
pietei reglementate sau a MTF.

“Emitentul este obligat sa dezvaluie informatia in forma
clectronicd pe pagina sa web. Acwl de constituire al
emitentului poate prevedea si un alt mod de dezvaluire a
informatiei in unul sau mai multe ziare cu difuzare nationala.

Articolul  121. Dezvaluirea informaiici
privind detinerile importante de acjiuni

(1) Detinatorui de acgiuni care a dobindit
sau a Instrdinat acfiuni cu drept de vot ale
unui emitent, valorile mobiliare ale caruia
sint admise la tranzactionare pe o piafd

reglementatd este obligat sa informeze

emitentul despre acest fapt in termen de cel
mult 4 zile lucratoare de la data procurarii,
in cazul in care in urma acestei tranzacfii
atinge, depaseste sau coboara sub limita de
5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%,
66%, 75% si 90%.

(3) Ceringele stabilite de alin.(1) si (2) se
aplica $i in cazul in care o persoana
dobindegte valori mobiliare care pot fi
convertite in acfiuni cu drept de vot sau
instrumente financiare in temeiul carora
poate achizifiona ac{iuni cu drept de vot.

Comisia economie, buget yi finange
propunc de a expune in redacfie noud ahn (l) si (3) si de
i revederilor

GjueSiie os LAV A

~ alinaat

COI lplctdl Cu un nou anincal In sC
Directivei 2004/109/CE.
Alin.(1) si alin.(3) de a se expune in urmatoare redactie

(1) De;inétorul de ac;iuni care a dobindit sau a inslrainal ac;iuni

enmau de interes pubhc este obhgal sa informeze emitentul §i
Comisia Nagionald despre acest fapt in termen de cel mult 4 zile
lucratoare de la data procurarii sau instrainarii, in cazul in care in
urma acestei tranzacfii atinge, depageste sau coboard sub limita
de 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 66%, 75% si 90%.”
“(3) Ceriniele stabilite de alin.(1) si (2) se aplica in cazul in care
o persoand dobindegte valori mobiliare care pot fi convertite in
acfiuni cu drept de vot sau instrumente financiare in temeiul
caror poate achizifiona acfiuni cu drept de vot. in plus, acestea se
vor aplica persoanei fizice sau juridice in masura in care aceasta
are dreptul de a achizifiona, de a ceda sau de a exercita drepturi
de vot intr-una din situatiille urmatoare sau in cazul unei
combinatii intre acestea:

a) drepturile de vot sunt deginute de un terf cu care persoana in
cauza a incheiat un acord prin care se obliga sa adopte, printr-un
exercifiu concertat al drepturilor de vot pe care le detin, o politica
durabild comuna in ceea ce priveste gestiunea societatii in cauza,
b) drepturile de vot sunt deginute de un terf in conformitate cu un
acord incheiat cu persoana in cauzi, care prevede transferul
temporar si cu titiu oneros al drepturilor de vot in cauza;

¢) drepturile de vot sunt anexate acfiunilor depuse ca garanjic pe
lingd aceastd persoand, cu condifia ca aceasta sa controleze
drepturile de vot i sa declare ca intenfioncaza s le exercite;

Se accepta.




d) drepturile de vot sunt anexate acfiunilor pentru care aceasta
persoana dejine uzutructul;
¢) dreplurile de vot sunt definute sau pot fi exercitale in
conformitate cu literele a) — d) de catre o intreprindere controlata
de aceasla persoand;
f) drepturile de vot sunt anexate acfiunilor depuse pe linga
aceastd persoand, care le poate exercita cumn doregte, in cazul in
care nu primegte instrucjiuni speciale din partea detinatorului de
acfiuni;
g) drepturile de vot sunt definute de un terf in nume propriu sau
pe seama acestei persoane;
h) aceastd persoana poate exercita drepturile de vot ca mandatar
si cum doreste, in cazul in care nu primeste instructiuni speciale
din parica definatoruiul de actiuni.”
Comisia economie, buget si finante
Se propune de a fi completat art. 121 cu un nou alineat

“Modelul formularelor tip pentru dezvaluirea informaiicl
conform prezentului articol $i modelul lor de completare se
stabileste in actele normative ale Comisic Najionale.”, in
conformitate cu prevederile Directivei 2004/109/CE.

Se accepta.

CAPITOLUL VI PROTEJAREA
INVESTITORILOR

Sectiunea 3. Fondul de compensare a
investitorilor

Comisia economie, buget yi finante
De revazut statutul de persoand juridicd a Fondului de
compensare a investitorilor cu transmiterea atributiilor de
administrare catre CNPF, respectiv de a revizui art.126, art.128,
art. 129, art.133, art.134, si de exclude art.131, art.132, in scopul
reducerii costurilor de constituire §i gestionare.
Sa se prezinta Sectiunea 3 din capitolul VI in urmatoare redaciie

*Sectiunea 3. Fondul de compensare a investitorilor

Articolul 126. Dispozitii generale

(1) Fondul de compensare a investitorilor (in continuare — Fond)
este constituit §i gestionat de catre Comisia Nationald si este
utilizat in conformitate cu deciziile aprobate de catre Consiliul de
administratie,

(2) Fondul este constituit cu scopul de a compensa, in conditiile

Se aceepta.
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prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei Najionale,
clienfii persoane fizice a societdjilor de investifii in cazul

incapacitd{ii socictdjilor de investifii de a returna mijloacele

banesti si/sau instrumentele financiare ale clientilor, transmise
societajilor de investifii in contextul prestarii serviciilor de
investitii si serviciilor conexe.

(3) Comisia Nationala deschide un cont scparat pentru
acumularea mijoacelor financiare ale Fondului.

(4) Mijloacele Fondului pot fi utilizate doar pentru compensarea
prejudiciilor investitorilor i pentru acoperirea cheltuielilor de
activitate a Fondului, conform prevederilor stabilite la art.127 i
128 din prezenta lege.

(5) Dreptul unui investitor la compensare poate face obiectul
unei acfiuni a investitorului impotriva Fondului de compensare.

Articolul 127. Compensarea investitorilor

(1) In cazul incapacitafii societatilor de investifii de a returna
mijloacele banesti gi/sau instrumentele financiare ale clientilor,
Fondul, in conformitate cu art.129 din prezenta lege, achitd
fiecarui client prejudiciat o compensatie nu mai mare de 6 000
lei.

(2) Compensagia acopera instrumenteie financiare $1 mijloacele
banesti aflate la evidenta contului clientului, tinut de societatea
de investifii, existent in momentul intentarii procesului de
insolvabilitate in privinja acestei societdfi de investifii.

(3) Valoarea instrumentelor financiare de pe contul clientului se
va calcula conform uitimului prej de tranzactionare ai acestor
instrumente financiare, existent la momentul intentarii procesului
de insolvabilitate in privinfa acestei societati de investitii.

(4) Mdrimea obligatiilor societatii de investitii fafd de client se¢
calculeazd avindu-se in vedere valoarea totald a mijloacelor
banesti si a instrumentelor financiare ale clientului, din care vor
f1 scazute creantele clientului faja de societatea de investifii.

(5) Compensatia este achitata in moneda nafionala. fn cazul in
care societatea definea in numele clientului mijloace banesti in
valutd strdind, compensatia este efectuatd in moneda najionald
echivalentul fiind determinat cu aplicarea cursului oficial al
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leului moldovenesc la data in care intervine cel pufin una din
situaiiile stabilite la alin.(1) art.129 din prezenta lege.

Articolul 128. Mijloacele Fondului

(1) Mijloacele Fondului se formeaza din:

a) contributiile anuale ale societafilor de investifii, in mérimea
stabilitd de actele normative ale Comisici Nationale, achitate
anual, in termen de cel mult o luni de la expirarea anului
calendaristic;

b) veniturile din investifii;

c) veniturile din penalitatile de intirziere;

d) veniturile din recuperarea creanjelor compensate de Fond,

e) donatiile, subventiile, alocatiile si alte venituri stabilite prin
actele normative ale Comisiei Nationaie.

(2) Pentru transferul cu intirziere a mijloacelor in Fond,
societafile de investitii vor achita o penalitate de 0,1% din suma
datoratd pentru fiecare zi de intirziere.

(3) Fondul poate primi imprumuturi doar in cazul in care
mijloacele pe care le define nu sint suficiente pentru acoperirea
compensaiiilor catre clientii societitilor de investifii.

(4) Mijloacele alocate de societitile de investitii ca contribugii in
Fond nu pot fi restituite societailor de investitii, inclusiv in cazul
lichidarii, reorganizarii sau insolvabilita{ii acestora.

(5) Mijloacele Fondului pot fi investite in depozite bancare, in
valori mobiliare de stat emise de Ministerul Finantelor §i in
instrumentele financiare emise de Banca Nationald a Moldoveli,
in cazurile §i in condijiile prevazute de actele normative ale
Comisiei Nafionale.

(6) Fondul nu acorda imprumuturi si nu oferéd garantii.

(7) Cheluwielile legate de administrarea i funcfionarea Fondului
vor fi acoperite din contul mijloacelor indicate la lit.c)-f) alin.(1)
din prezentul articol.

Articolul 129. Achitarea compensafiilor

(1) Fondul va initia achitarea compensatiilor in conformitate cu
art. 127 din prezenta lege in urmatoarele situatii:

a) Comisia Najionald considerd ca, pentru moment, sociclalea




de investifii nu este aptd, din motive ce jin de situajia financiara,
sa-si indeplineasca obligatiile catre cliengi §i nici nu exista

premise pentru a considera cd societatea isi va indeplini aceste

obligatii in timp rezonabil;

b) instanfa de judecatd a emis o hotarire definitiva care se referd
la intentarea procesului de insolvabilitate .

(2) In cazul stabilit la lit.a) alin.(l1) al prezeniului articol,
Comisia Najionala adopta o ordonanjd in care indicd
considerentele sale gi prin care cere societajii de investifii, in
termen de cel mult o zi, lista cliengilor socictagii de investiii §i
valoarea activelor pe care socictatea le definea in numele fiecarui
client. In cazul in care societatea de investijii este o bancad
comerciald, ordonanta poate fi adoptatd doar cu avizul Bancii
Nationale a Moldovei.

(3) In cazurile stabilite la alin.(1) al prezentului articol, in
termen de cel mult o zi de la emiterea deciziei de catre Comisia
Nationald sau de la data luarii hotaririi de instanja de judecata,
societatea de investifii va prezenta lista clienfilor societdfii de
investijii §i valoarea activelor pe care societatea le definea in
numele fiecdrui client.

(4) In cazul in care hotarirea instaniei de judecata se referd la
intentarea procesului de insolvabilitate a societafii de investifil,
lista clientilor §i valorea activelor acestora este prezentatd de
lichidator, in termen de cel mult o lunad de la data intentarii
procesului de insolvabilitate.

(5) In termen de cel mult 3 zile de la primirca listei de la
lichidator, Comisia Nationala pubiicd cel putin pe pagina web
proprie §i in doud ziare de circulajie nationald o informajie
privind incapacitatea societdfii de investijii de a-gi onora
obligatiile fata de client, initierea procedurii de compensare a
clientilor, locul, modul si perioada achitarii compensatiilor i alte
informafii relevante. Informafia este prezentatd in acelasi
moment societdtilor de investi{ii, depozitarului central si pietelor
reglementate.

(6) Fondul va asigura achitarea compensatiilor in termen de cel
mult o lund de la data inceperii achitarilor.

(7) Fondul preia dreptul de creana al cliengilor in raport cu




societalea de investijii pentru suma egala cu valoarea totald a
compensajiilor achitate cliengilor prejudiciai ai socictdfii de
investiil.

(8) Obligagiile societajii de investifii fajd de fiecare client,
pentru care a fost achitata compensajia, se reduce cu valoarea
compensatiei achitate acestui client pentru  compensarea
prejudiciului.

(9) Creaniele clienpilor, altele decit cele platiie de Fond, se
compenseazd din contul patrimoniului societdjii de investifii
aflate in proces de lichidare in legéatura cu insolvabilitalea, dupa
executarea creanfei Fondului.

(10)  Fondul este in drept sd efectucze achitarea compensatiilor
prin mandat pogtal sau prin transfer bancar.

(11)  Intermen de cel muit 3 zile de la data achitarii compiete a
compensatiei, Comisia Nationala informeaza lichidatorul privind
valoarea compensatiilor achitate fiecarui client.

Articolui 130. Exceptarea compensatiilor

(1) Din contul Fondului nu vor fi compensate prejudiciile $i nu
vor fi achitate compensatii urmatoarelor categorii de persoane:

a) persoanelor care defin o cotd de cel pugin 5% in capitalul
societdfii de investifii;

b) organului executiv unipersonal sau membrilor organului
executiv colegial, membrilor consiliului gi organelor de control
ale societatii de investifii;

¢) persoanclor care se afla in relajii de familie cu persoancle
indicate la lit.b) al prezentului alineat;

d) clientilor profesionisti;

€) societdtii de audit a societafii de investijii si colaboratorilor
acesteia;

f) clientilor societaii de investifii, care sint direct responsabili
pentru fapte care au cauzat sau au agravat situajia financiara
negativa a societaii de investiii.

(2) Din contul Fondului pot fi achitate compensatii doar
clientilor societagilor de investifii, pentru care sint prestate
servicii in temeiul unor contracte incheiate dupad intrarea in
vigoare a prezentei legi si care nu se referd la instrumente




financiare $i/sau mijloace baneyli transmise de caue clienji
societatilor de investitii pina la crearca Fondului.

(3) Din contul Fondului nu pot fi efectuate compensalii pentru
creaniele clientilor care rezultd dintr-o tranzactie ce implica

spélarea banilor gi finanjarea terorismului, conform deciziei
instaniei de judecata.

Articolul 133. Obligagiile socictajilor de investijii  privind
informarea clientilor

(1) Societajile de investifii sint obligate s& informeze clienjii
despre Fond si scopul activitdjii acestuia pind la prestarea
serviciului.

(2) La solicitarea clientului, socictatea de investitii va oferi
informatii suplimentare privind activitatea Fonduiui, modul de
calculare si achitare a compensatiilor si alte informatii referitoare
la Fond.

Articolul 134. Masuri de impunere

(1) In cazul in care o societate de investijii nu achita contribufiile
la Fond in termenul stabilit, Comisia Nationald expediazd in
adresa socictafii de investitii un preaviz in forma scrisa privind
clectuarea contribugiilor restante la Fond in termen de cel mult o
luna de la data expedierii preavizului.

(2) in cazul in care societatea de investiii nu achita contributiile
la Fond in termen de o lund de la data preavizului, Comisia
Nationala este in drept s& aplice sanctiuni, conform prevederilor
prezentei legi.

(3) In cazul aplicarii consecutive a 3 sancfiuni pentru
neetectuarea contributiilor la Fond, Comisia Nationala este in
drept s3d suspende licenta de societate de investifii. Dacd in
termenele indicate in decizia Comisiei Nationale, persoana
licenfiatdi nu se contormeaza cerinfelor stabilite, Comisia
Nationald este in drept sa retragd licenja de societate de
investitii.”

Articolul 138. Reglementarea prin licengicre
(1) Comisia Nationala elibereaza licente de
activitate pe piata de capital persoanelor

Comisia economie, buget si finante:
Se propune la art.138 alin.(l) si alin.(2) dupa cuvintul
«licenje» sa fie introdus cuvintele «si autorizatpiin §i de a

Se accepta,
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care indeplinesc cerinfele stabilite de
prezenta lege gi de regulamentele Comisiei
Nationale.

(2) Comisia  Nafjionala  elibereaza
urmatoarele licenje de activitate pe piaja de
capital:

a) licenta de socictate de investifi;
b) licenta de operator de piata;
¢) licenta de depozitar central.

(13)  Persoanele licentiate sint in drept sa
desfagoare activitafi conform licenjei doar
dupd obtinerea calitatii de membru al
Fondului de compensare a investitorilor.

completa alin.(2) cu litere noi care sa specifice si autorizafia
societafii de registru, reiesind din faptul c& proiectul de lege
prevede eliberare autorizatiei de MTF, de societate de registru.
Alin.(1) si (2) de a se expune in urmatoare redactie:

“(1) Comisia Nafionald elibercazi licente §i autorizajii pentru
activitatea pe piata de capital persoanclor care corespund
cerinjelor stabilite de prezenta lege si acicle normative ale
Comisie Najionale.

(2) Comisi Nationala clibereaza urmatoarele
autorizafii de activitate pe piafa de capital:

a) licenti de societate de investijii;

b) licenta de operator de piata;

¢) licenta de depozitar central;

d) autorizafic de societate de registru;

prezenta lege.”

licente i

¢) alte autorizatii, prevazute de
Comisia economie, buget si finante
Se propune excluderea art.138 alin.(13) in legawra cu
modificarea prevederilor ce {in de fondul de compensare a

investitorilor.

Se accepta.

]

Articolul 145. Intrarea in vigoare

(1) Prezenta lege intrd in vigoare in termen
de 6 luni de la data publicarii.

(2) Licentele pentru activitatea profesionista
pe piata valorilor mobiliare, eliberate
anterior in temeiul Legii cu privire la piafa
valorilor mobiliare, cu exceptia licenjelor
pentru activitatea de tinere a registrului si de
estimare a valorilor mobiliare si a activelor
ce se refera la ele, isi pastreaza valabilitatea
pind la obiinerea noilor licente, in conditiile
stabilite la lit.a) alin.(3) din prezentul articol.
(3) In termen de un an de la data intrarii in
vigoare a prezentei legi:

a)persoanele  care  defin  licenfa  pentru
activitatea profesionista pe piata valorilor
mobiliare in temeiul Legii cu privire la piaja
valorilor mobiliare, cu exceptia persoanelor

Directia Juridica a Secretariatului Parlamentului
La art.145:Precizam ca, potrivit art.76 din Constitufie, legea se
publica in Monitorul Oficial al Republicii Moldova si intrd in
vigoare la data publicarii sau la data prevazuta in textul eiln
acest sens, propunem reformularea alin.(1) prin includerea
sintagmei ,,in Monitorul Oficial al Republicii Moldova”.
Comisia economie, buget gi finante
De extins termenii previzuji la alin.(1), (3) si (4) luind in
considerare complexitatea legii, necesitatea elabordrii unor acte
normative, precum §i modificarea a mai multor legi.
Alin.(1), prima propozitie din alin.(3), alin.(4) de a expune in
urmatoare redaciie:
»(1) Prezenta lege intrd in vigoare in termen de 12 luni de la data
publicérii in Monitorul Oficial al Republicii Moldova.”

3) In termen de 18 luni de la data intrarii in vigoare a prezentei
legi”
,(4) Guvernul, in termen de 6 luni de la intrarea in vigoare a

Nu se accepta.

Aceastd norma esle una generala, care

sc utilizeaza in legislatia in vigoare.

Se accepta.




care detin licenfa pentru activilatea de jinere
a registrului i de estimare a valorilor
mobiliare §i a activeior ce se refera la ele,
sint obligate sa se conformeze prevederilor
prezentei legi in vederea obiinerii noilor
licente si autorizatii;

b)Comisia Nationala:

-va elabora si adopta Regulamentul
Fondului de compensare a investitorilor §i
va intreprinde masurile necesare pentru
crearea Fondului;

-va elabora actele sale normative conform
prevederilor prezentei legi.

{(4)Guvernul, in termen de trei
publicarea prezentei legi, va prezenta
Parlamentului propuneri privind aducerea
legislatiei in vigoare in conformitate cu
prezenta lege.

...(6)Emitengii care corespund unuia din
criteriile stabilite la alin.(2) art.2 din Legea
nr. 1134-XIIl din 2 aprilic 1997 privind
societafile pe actiuni gi a caror valori
mobiliare sint admise spre tranzactionare pe
piata reglementatd  si/sau  MTF  si
registratorii independenti, care tin registrele
detinatorilor de valori mobiliare ale acestora,
sint obliga(i sa transmita {inerca registrelor
in cauza depozitarului central, in termenele
i in modul stabilit de Comisia Nationala.
(7)Pina la expirarea termenului stabilit la
alin.(3) al prezentului articol tranzactionarea
valorilor mobiliare aflate in circulatie la data
publicarii prezentei legi se va efectua in
modul si in conditiile stabilite de Comisia
Nationala....

prezentei legi, va prezenta Parlamentului propuneri privind
aducerea legislatiei in vigoare in conformitate cu prezenta lege.”

Direcgia Juridicd a Secretariatului Parlamentului
Pentru alin.(4) propunem urmdtoarea redactare: ,,Guvernul in
termen de 3 luni de la intrarea in vigoare a prezentei legi, va
prezenta Parlamentului propuneri privind aducerea legislatiei in

vigoare in conformitate cu prezenta lege”.

Coemisia economie, buget i finante:
De exclus din textul articolului cuvintele ,de finere a
registrului §i” din alin.(2),(3), (10), (11).

Comisia economie, buget si finante: o
In legaturd cu modificarile propuse referitor la Fondul de
compensare a investitorilor, se propune de a exclude urmatorul

WwASRR rvll-"l- -
text de la lit.b) alin.(3) ,va elabora si adopta Regulamentul
Fondului de compensare a investitorilor §i va intreprinde

masurile necesare pentru crearea Fondului;”.

Lit.b) de a expune in urmatoarea redacfie:
,»b) Comisia Nationala va elabora si adopta actele sale normative
conform prevederilor prezentei legi.”

Comisia economie, buget si finante:

Se propune de expus alin.(6) intr-o noud redacie:

“Participantul profesionist la piata valorilor mobiliare care

detine licenta de tinere a registrului detinatorilor de valori

mobiliare este in drept sa activeze in temeiul licentei eliberate

anterior pina la expirarea termenului ei de valabilitate.”
Modificarea este conditionatd de introducerea in lege a

societafilor de registru

Se accepia.

Se¢ accepta.

Se accepta.

Se accepta.
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(10)in  cazul in  care  participantii
profesionisti cu exceptia persoanelor care
degin licenie peuuu activitatea de {inere a
registrului i de estimare a valorilor
mobiliare $i a activelor ce se refera la ele, nu
se vor conforma ceringelor prevazute de lit.
a) alin.(3) din prezentul articol:

a) licen;ele de;inute pentru

mobnhare in temelul Legu cu pnvxrc la piata
valorilor mobiliare devin nule;

b) vor intreprinde masurile de
rigoare si vor prezenta Comisiei Nagionale
documentele  aferente  excluderii  din
Registrul licentelor eliberate.

AN s I T A o

(1 l) Tiwularii licenielor pentru dreptul de a
desfagura activitate profesionistd pe piaja
valorilor mobiliare de finere a registruiui i
de estimare a valorilor mobiliare i a
activelor ce se referd la ele, sint in drept sd
destagoare aceste activitafi pind la expirarea
termenulul  de valabilitate a licentelor
detinute. Comisia Nationald va supraveghea

activitatea acestora pind la expirarea
termenului de valabilitate a licengelor
detinute.

Directia Juridica a Secretariatului Parlameniului

La art.145 alin. (10):Referitor la norma care prevede ca in cazul
in care participaniii profesionigti, cu excepjia persoanclor care
dejin licente pentru activitatea de tinere a registrului §i de
estimare a valorilor mobiliare §i a activelor ce se refera la ¢le, nu
se vor conforma ceringelor stabilite la alin.(3) lit. a) a prezentului
articol care reglementeazd cd persoanele care defin licenia
pentru activitatea profesionistd pe piafa valorilor mobiliare in
temeiul Legii cu privire la piaja valorilor mobiliare, sunt
obligate sa se conformeze prevederilor prezentei legi in vederea
objinerii noilor licenge si autorizatii:

Nu se accepta.

Potrivit art.145 alin.(3) lita) din
proiect, persoancle care defin licen{a
pentru activitateca profesionista pe
piaja valorilor mobiliare in temeiul
Legii cu privire la piaja valorilor
mobiliare, cu excepjia persoanelor
care defin licenja pentru activitatea de
estimare a valorilor mobiliare §i a

activelor ce se refera la ele, sint
obligate  sa s¢ conformeze

33




- licentele deginute pentru activitatea profesionistd pe
piata valorilor mobiliare in temeiul Legii cu privire la piaja
rilor mobiliare devin nule;

- vor intreprinde masurile de rigoare §i vor prezenta
Comisiei Nagionale documentele aferente excluderii  din

Registrul licentelor eliberate.
In temeiul noilor reglementdri putem atirma ca acesie

dispozifii legale vor restringe acest gen de activitate, de care
dispun in mod legal participaniii profesionisti pe piaja de capital.
Cu atit mai mult Comisia Nationala, abilitatd cu dreptul de a
asigura respectarea prevederilor prezentului proiect de lege, va
lua decizii in ceea ce priveste atestarea nulitafii licenjelor.

Potrivit art.2 din Legea nr.451/2001 licenfa este un act
administrativ cu caracter permisiv, eliberat de autoritatea de
licenfiere in procesul de reglementare a activitdfii de
intreprinzator, ce atestd dreptul titularului de licenid de a
desfasura, pentru o perioada stabilita, genul de activitate indicat
in acesta, integral sau parfial, cu respectarca obligatoric a
condiiilor de licentiere.

Principiile de baza ale licentieril, stabilite in art.3 din
Legea nr.451/2001, prevad si stabilirea unui mod unic de
licenfiere pe teritoriul Repubiicii Moldova.

Ins3, in temeiul art. 52 alin.(7) din Legea nr.199/1998
taxa pentru eliberarea licenjei pentru activitatea profesionista pe
piata valorilor mobiliare este de 2500 lei, iar conform
prevederilor proiectului de lege, taxa pentru objinerea liceniei
este de 10000 Iei, pentru intreprinderiie ce desfagoard activitati
pe piata.

Din momentul in care condifiile de objinere a noilor
licenfe devin mai exigente, iar participantii profesionigti sunt
impusi la conformarea noilor cerinfe (in caz contrar existind
riscul de a-gi inceta activitatea), semnaldm ca noile prevederi pot
aduce atingere normelor constitufionale.

Conform prevederilor art.43 alin.(4) din Constitujie orice
persoana are dreptul la munca, la libera alegere a muncii, /a
conditii echitabile §i satisfacdtoare de muncd, precum si la
protectia impotriva somajului.

v

i
vaio

prevederilor prezentei legi in vederea
obtinerii noilor licenje 3i autorizapil.
Legea noud impune condifii noi de
activitate, prin urmare licenjele
obfinute 1in condipiile legii cu privire
la piaja valorilor mobiliare nu vor
corespunde exigentilor noi gi necesita
a fi declarate nule, pentru ca pe o piaja
noua nu pot activa persoane licentiate
ce corespund conditiilor diferite. Din
acest considerent legiuitorul oferd
termen pentru a se conforma cerinjelor
noi.

Totodata, alin.(11) al art.145 stabileyte
cd acestia i3i menjin valabilitaiea pina
la expirarea termenului pentru care au
fost eliberate.

Trimiterea la  hotarirca  Curtii
Constitutionale  privind  controlul
constitujionalitajit  art.3 alin.(13) si

art. 68 alin.(10)-(13) din Legea nr.199-
XVl1din 18.11.1998, cu privire la piaja
valorilor mobiliare, nr.5 din
28.02.2006, nu sunt elocvente pentru
situaia datd din  motivul  ca
reglementeaza alt tip de relatii privind
informarea  clientilor  companiilor
fiduciare.




Astfel, grajie majorérii taxelor pentru objinerea licenjelor
necesare desfagurdrii activitafii pe piaja de capital, putem admite
neconformarea unor participanti profesionisti la noile cerinje
impuse. Noile reglementdri stabilite in proiectul legii, vor
impune participantii profesionisti care se incadreaza in categoria
intreprinderilor mici §i mijlocii s& identifice  resurse
suplimentare necesare pentru respectarca cerinfelor de ajustare a
capitalului. In asemenea circumstanie, cerinjele impuse sunt
susceptibile de a influenja fuzionarea wunor participanti
profesionigti existenti sau, in cazul in care nu se vor conforma
noilor cerinte, se vor solda cu dizolvare.

In acest context, relatam ca condigiile rigide impuse
pentru obginerea noilor licenje/autorizatii, cerinfele inalte stabilite
tatd de capitalui societailor de investitii, sunt pasibiie de a aduce
un efect negativ asupra participantilor profesionisti existengi
investitorilor mici, precum si potentialilor investitori.

Totodata, gasim inadecvatd legislatiei de specialitate,
terminologia  , licentele devin nule”, deoarece Legea
nr.199/1998, precum §i Legea nr.451/2001 reglementeaza
retragerea licenjelor. Astfel, in temeiul art.42 aiin.(4”) din Legea
nr.199/1998 sunt enumerate cazurile de retragere a licenielor,
printre care §i faptul ca retragerea licengei este solicitatd benevol
de participantul profesionist la piata valorilor mobiliare in baza
cererii depuse de conducatorul acesteia.

In cazul retragerii forate a licenjelor (din punct de vedere
legislativ motivul fiind neconformarea la noile standarde), insa
cit priveste motivul participantilor profesionisti acesta poate fi
lipsa mijloacelor financiare suplimentare, in proicctul de lege nu
se regdseste 0 norma care sd prevada daca va avea loc restituirea
taxelor, care au fost depuse pentru obtinerea licentelor in temeiul
Legii nr.199/1998.

La acest capitol accentudm ca Curtea Constitujionala prin
Hotarirea privind controlul constitutionalitajii art.3 alin.(13) i
art. 68 alin.(10)-(13) din Legea nr.199-XVI din 18.11.1998, cu
privire la piata valorilor mobiliare, nr.5 din 28.02.2006 a declarat
drept neconstitufionale prevederile art.68 alin.(11) si alin.(13) din
motivul nesocotirii principiului legalitagii impus de conceptul
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statului de drept si incélcarii principiului universal al respectarii
drepturilor dobindite in mod licit, precum si incélcarea
principiilor care confera accesul liber la justifie si inviolabilitatea
investitiilor.

Se accepta.

30 Comisia economie, buget §i finante
De concretizat in textul proiectului de lege dupé cuvantul ,,zile”, | In cadrul redactarii vor fi efectuate
daca sint lucratoare sau calendaristice. modificarile respective.
Toate referinjele la articole de modificat, reiegind din exluderea
si includerea dupd caz a unor articole.
31 Comisia culturd, educatie, cercetare, tineret, sport yi mass- | Nu se accepta.

media

Se propune ca termenele implementarii directivelor Uniunii
Europene (indicate in preambului proiectului de lege), partial
mentionate in art.61, 82 si altele sd fie redusi de la 10(zece) la
5{cinct) ani.

Termenul de 10 ani esic pentru ©
singurd directiva (cea de adecvare a
capitalului)  conform  proiectulul
Acordului de asociere RM&UE.
Termenul pentru restul directivelor
variaza intre 2-5 ani. J
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