NOTA DE FUNDAMENTARE

la proiectul de Lege privind supravegherea prudentiala a firmelor de investitii

1. Denumirea sau numele autorului si, dupa caz, a/al participantilor la elaborarea
proiectului actului normativ

Proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii (In continuare
— Proiect de lege) a fost elaborat de catre Comisia Nationala a Pietei Financiare (in continuare
- CNPF).

In conformitate cu prevederile pct. 45 din Regulamentul Guvernului, aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 610/2018, proiectul de lege este promovat de Ministerul Finantelor.

2. Conditiile ce au impus elaborarea proiectului actului normativ

2.1. Temeiul legal sau, dupa caz, sursa proiectului actului normativ

In vederea consolidarii cadrului normativ aferent pietei de capital, in speti supravegherea
prudentiald a societdtilor de investitii actuale, inclusiv tindnd cont si de recomandarile
Comisiei Europene pentru Republica Moldova de a continua armonizarea cadrului normativ
cu acquis-ul comunitar, precum si in contextul executdrii Programului national de aderare a
Republicii Moldova la Uniunea Europeana pentru anii 2025-2029, aprobat prin Hotararea
Guvernului nr.306/2025 (PNA 2025-2029). PNA 2025-2029 stabileste directiile strategice,
angajamentele Guvernului si reformele planificate pentru indeplinirea criteriilor de aderare,
prin transpunerea si implementarea acquis-ul comunitar (fotalitatea drepturilor si obligatiilor
adoptate de statele membre ale UE, care li se aplica acestora in fiecare zi), in speta actiunea
nr. 87 din Anexa A aferentd Capitolului 9 ,,Servicii financiare” Cluster 2 ,,Piata interna”.
Actiunea mentionatad vizeaza transpunerea Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului
European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind supravegherea prudentiala a firmelor
de investitii §i de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE (IFD) si transpunerea Regulamentului delegat (UE)
2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a Directivei (UE) 2019/2034 a
Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite firme de investitii trebuie sa
fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013.

In acest context, pentru a asigura transpunerea prevederilor Directivei (UE) 2019/2034
(IFD), este necesara adoptarea unui nou act normativ dedicat supravegherii prudentiale a
firmelor de investitii.

2.2. Descrierea situatiei actuale si a problemelor care impun interventia, inclusiv a cadrului
normativ aplicabil si a deficientelor/lacunelor normative

Cadrul legislativ primar care reglementeazd in prezent supravegherea prudentiala a
firmelor de investitii, licentiate in Republica Moldova (RM) ca societdti de investitii cu
drepturi de a presta servicii pe piata de capital, este expus in art.141' din Legea nr.171/2012
privind piata de capital.

Regimul prudential aplicabil in prezent societatilor de investitii se rezuma in mare parte
la cerinta de capital propriu minim si la cerintele de guvernanta in cadrul societatii.

Acest regim prudential lejer a fost stabilit in corelare cu specificul pietei de capital din RM.

Potrivit prevederilor Legii nr.171/2012, pot fi eliberate 3 categorii de licente de societati
de investitii, fiecare din care necesitd detinerea unui nivel de capital in dependenta de
activitatile desfasurate si serviciile prestate pe piata de capital.

La situatia din 30.06.2025 pe piata de capital din Republica Moldova sunt inregistrate si
activeaza 12 societdti de investitii, dintre care 7 banci care detin licente de categoria C si 5
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societati de investitii nebancare, dintre care 3 societati detin licente de categoria A si 2 societati
detin licente de categoria C.

Informatia punctuald privind serviciile si activititile de investitii pasibil de
prestat/desfasurat in functie de categoria de licente pentru fiecare societate de investitie si
necesarul de capital sunt reprezentate in tabelul de mai jos:

Cerinta actuala

Categoria de licentd Activitdti si servicii prestate/desfasurate de capital, EUR
categoria A licenta % primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe 50 000
instrumente financiare;
SI ,,ProlnvestCapital” SA *» executarea ordinelor privind instrumentele financiare in numele
SI ,,Iuventus-DS” SA clientilor;
SI,,Proajioc” SA * managementul portofoliului;

¢ consultantd de investitii;

¢ servicii auxiliare.
categoria B licenta % primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe 125 000
instrumente financiare;

< executarea ordinelor privind instrumentele financiare in numele
clientilor;

« managementul portofoliului;

< consultanta de investitii;

< serviciile auxiliare.

categoria C licentd % primirea §i transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe 300 000
instrumente financiare;

SI,.Broker M-D” SA «» executarea ordinelor privind instrumentele financiare in numele

SI ,,Gest Capital” SA clientilor;

¢ tranzactionarea in cont propriu;
¢ managementul portofoliului;
< consultanta de investitii;

BC ,,MAIB” SA
BC ,,Victoriabank” SA
BC ,,FinComBank” SA

BC . Moldindconbank” SA < intermedierea  subscrierii  instrumentelor  financiare  si/sau
BC :OTP-Bank” SA plasamentul instrumentelor financiare in baza unui angajament ferm;
BC , Eximbank” SA < plasamentul instrumentelor financiare fara angajament ferm;

BC ,.Energbank” SA « exploatarea unui MTF.

% servicii auxiliare.

Remarca: potrivit normelor legale actuale categoriile de licente si necesarul de capital nu
coreleaza cu prestarea serviciului auxiliar de pastrare si administrare a instrumentelor
financiare in contul clientilor, inclusiv custodia activelor. Respectiv, la depunerea cererii de
eliberare a licentei de societate de investitii, alegerea sau nu a prestarii serviciului auxiliar de
custodie, nu influenteaza asupra marimii capitalului necesar de detinut.

Majoritatea societatilor de investitii ofera servicii limitate, cu accent pe executarea
ordinelor privind instrumentele financiare si consultantd. In prezent nici o societate de
investitii din Moldova nu opereaza un sistem multilateral de tranzactionare (MTF) si nu se
angajeazd In activitati semnificative de tranzactionare in cont propriu sau subscriere de
instrumente financiare.

Totodata, toate cele 5 societdti de investitii nebancare sunt autorizate sa presteze serviciul
auxiliar de custodie a activelor clientilor.

Actualele societati de investitii din RM au o implicare minora pe piata de capital,
activitatea lor fiind modesta, cu resurse financiare si umane reduse, neavand careva impact
semnificativ asupra intregului sistem financiar din tara.

Mai jos sunt redate date statistice, reiesind din informatiile detinute de CNPF, care descriu
activitatea societatilor de investitii:




Tab.1 Statistica tranzactiilor efectuate prin intermediul societatilor de investitii

Numadrul de tranzactii, unitati* Volumul tranzactiilor, min. lei*
2023 2024 30.06.25 2023 2024 30.06.25
Societati de investitii bancare 186 430 100 63,26 1 074,55 246,49
Societati de investitii nebancare 326 193 27 39,96 37,81 140,84
TOTAL 512 623 127 103,22 1112,36 387,33

*numarul si volumul tranzactiilor sunt calculate cumulativ, atdt din partea vanzatorului cdt si a cumparatorului.

Tab.2 Statistica activelor detinute in custodie de societatile de investitii

Societdti de investitii bancare | Societati de investitii nebancare Total

2023 2024 | 30.06.2025 | 2023 2024 | 30.06.2025 | 2023 2024 30.06.2025

Total active detinute
in custodie, mln. lei, | 601,43 | 601,11 308,94 | 102,57 | 126,06 84,51 704 | 727,17 393,45
din care:

- valoarea totald a
instrumentelor financiare
detinute in custodie, min.
lei

- valoarea mijloacelor
banesti  pastrate in 6,32 6,01 10,73 1,41 2,36 6,55 7,23 8,37 17,28
custodie, min. lei
Numirul total de
clienti ale ciror active
sunt  pastrate in
custodie, unitati

595,11 595,1 298,21y 101,16 123,7 77,96 | 696,27 718,8 376,17

87 85 92 58 46 533 145 131 625

Tab.3 Activele detinute in custodie separat pe societate de investitii

Active in custodie, mil.lei Numdrul de clienti, unitati

31.12.23 31.12.24 30.06.25 31.12.23 | 31.12.24 | 30.06.25
Gest-Capital SA 23 23,59 22,81 16 15 14
Iuventus-DS SA 0 0,002 0,03 6 2 8
Proajioc SA 0 0,17 0,22 6 5 6
ProlnvestCapital SA 27 53,10 55,87 2 2 486
Broker MD SA 52 49,16 5,57 28 22 19
BC Victoriabank SA 5 3,72 6,21 42 33 30
BC MAIB SA 596 596,24 302,71 44 47 55
BC Fincombank SA 0 1,02 0,02 1 4 7
BC Moldindconbank SA 0 0 0 0 1 0
OTP-Bank SA 0 0 0 0 0 0
BC Eximbank SA 0 0 0 0 0 0
BC Energbank SA 0 0 0 0 0 0

Total 704,0 727,15 393,44 145 131 625

Urmare a aderdrit RM la UE, regimul prudential aplicabil in prezent societatilor de
investitit nu abordeazd riscurile specifice inerente diverselor activitdti desfasurate de
societatile de investitii, respectiv supravegherea nu va fi efectuata la nivelul corespunzator.

In context, dat fiind faptul ca regimul prudential actual nu reflectd in mod adecvat natura,
dimensiunea si profilul de risc al societdtilor de investitii, precum si in vederea abordarii
vulnerabilitatilor specifice societatilor de investitii, s-a dovedit necesard stabilirea unor
mecanisme prudentiale eficiente la nivelul UE, care sd contribuie la asigurarea unor conditii
de concurenta echitabile pe intregul teritoriu al UE, sd garanteze o supraveghere prudentiala
eficace, tinand totodata sub control costurile de conformitate, si sa asigure un nivel suficient
de capital pentru riscurile aferente activitatilor societdtilor de investitii.

De asemenea, alinierea deplind la acquis-ul UE, consolideaza stabilitatea pietei de
capital, imbunatateste protectia investitorilor si eficienta supravegherii prudentiale, cu costuri
de conformare justificate si limitate in raport cu beneficiile.

3. Obiectivele urmarite si solutiile propuse

3.1 Principalele prevederi ale proiectului si evidentierea elementelor noi
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La elaborarea Proiectului de Lege s-a tinut cont de respectarea prevederilor pct.13
sbp.(2) din Regulamentul privind armonizarea legislatiei Republicii Moldova cu legislatia
Uniunii Europene, aprobat prin Hotardrea Guvernului nr.1171/2018, conform caruia la
elaborarea proiectului de act normativ urmeaza a fi respectata terminologia legislatiei UE,
utilizandu-se concepte si notiuni identice sau compatibile celor utilizate in legislatia Uniunii
Europene.

In acest context, in vederea asigurarii coerentei terminologice cu acquis-ul UE, sintagma
de ,,firma de investitie” este utilizatd in sensul de societate de investitie, iar termenul ,,institutie
de credit” in sensul de banca. Deasemenea, la actiunea nr.1 din Anexa A a Capitolului 9
»Servicii financiare” din PNA 2025-2029, este planificat un proiect de Lege pentru
modificarea Legii nr. 202/2017 privind activitatea bancilor care vizeaza transpunerea
Regulamentului nr. 575/2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si
societdtile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012, prin care se va
include si notiunea de ,,institutie de credit”.

Dat fiind faptul ca, potrivit reglementarilor europene, bancile (institutiile de credit) care
desfasoara activitate pe piata de capital vor fi supravegheate, in partea de cerinte prudentiale,
de catre Banca Nationala a Moldovei (BNM), in conformitate cu actele BNM emise in acest
sens, Proiectul dat de Lege detaliazd cerintele/conditiile de capital initial si supravegherea
ampla a cerintelor prudentiale aplicabile firmelor de investitii nebancare.

Proiectul de Lege are ca scop stabilirea unui cadru fortificat intru consolidarea protectiei
consumatorilor de servicii pe piata de capital, prin asigurarea adecvatd a supravegherii
cerintelor prudentiale ale firmelor de investitii.

In acest context, Proiectul de Lege este divizat in ... Capitole care reglementeaza detaliat
procesul de supraveghere si sanctionare a societatilor de investitii:
» Capitolul I - Obiect, domeniu de aplicare, autoritate competenta si definitii,
» Capitolul Il — Drepturile, atributiile si cooperarea CNPF cu alte institutii;
» Capitolul IIl — Capitalul initial
Prin proiectul de lege se majoreaza, fatd de cerinta actuald de capital, nivelurile

capitalului initial impuse pentru autorizarea firmelor de investitii in dependenta de serviciul si
activitatea pe care o desfasoara conform autorizatiei:
(1) Pentru ca firma de investitii sa fie autorizatd sa furnizeze oricare dintre serviciile de
investitii sau sa desfasoare oricare dintre activitatile de investitii precum:
a) tranzactionarea in cont propriu,
b) subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare cu

angajament ferm,
c) operarea unui sistem organizat de tranzactionare (OTF), in cazul in care respectiva firma de

investitii se angajeaza sau este autorizata sa tranzactioneze pe cont propriu,
capitalul initial trebuie sa fie cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 750.000 euro.
(2) Pentru ca firma de investitii sa fie autorizatd sd furnizeze oricare dintre serviciile de
investifii sau sd desfasoare oricare dintre urmatoarele activitati de investitii:

a) primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente financiare,

b) executarea ordinelor in numele clientilor,

¢) administrarea de portofolii,

d) consultanta de investitii,

e) plasarea de instrumente financiare fard angajament ferm,
in cazul in care societatea de investitii respectiva nu este autorizatd sd detina fonduri sau
valori mobiliare ale clientilor, capitalul initial trebuie sa fie cel putin egal cu echivalentul n
lei al sumei de 75.000 euro.




(3) Capitalul initial in cazul altor firme de investitii decat cele prevazute la alin. (1) si (2) ,

este cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 150.000 euro.

» Capitolul IV — Principii de supraveghere prudentiala

- Sectiunea 1 - Competentele si atributiile CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul de origine si in calitate de autoritate competenta din statul gazda

- Sectiunea 2 — Secretul profesional si obligatia de raportare

» Capitolul V — Procesul de control

- Sectiunea 1 — Guvernanta interna, transparenta, tratamentul riscurilor si remunerarea

- Sectiunea 2 — Procesul de supraveghere si evaluare realizat de CNPF

- Sectiunea 3 — Masuri si competente de supraveghere

Competentele de supraveghere si evaluare introduse prin proiectul de Lege permit CNPF
sa evalueze elementele calitative, inclusiv guvernanta, procesele si procedurile de administrare
a riscurilor ale firmei de investitii. Totodata, acolo unde este necesar, autoritatea competenta
poate stabili cerinte suplimentare, in special cu privire la cerintele de fonduri proprii si de
lichiditate.

Principiul egalitatii de remunerare intre lucrdtorii de sex masculin si cei de sex feminin,
pentru aceeasi munca sau pentru o munca de aceeasi valoare, prevazut de Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, va fi aplicat si de firmele de investitii. Pentru a alinia
remunerarea la profilul de risc al entitatii si pentru a garanta conditii de concurenta echitabile,
firmele vor face obiectul unor principii clare privind mecanismele de guvernanta corporativa
st al unor norme privind remunerarea neutra din punctul de vedere al genului.

» Capitolul VI — Supravegherea grupurilor de firme de investitii

- Sectiunea 1 — Supravegherea grupurilor de firme de investitii pe baza consolidata si

supravegherea conformarii cu testul capitalului la nivel de grup
- Sectiunea 2 — Societati de investitii holding, societati financiare holding mixte si societati

holding cu activitate mixta

Prin proiectul de Lege sunt stabilite competente de investigare asupra societatilor de

investitii holding, societatilor financiare holding mixte si societdtilor holding cu activitate
mixta stabilite pe teritoriul RM. Totodata, sunt introduse cerinte privind reputatia, cunostintele
si competentele aplicabile membrilor organului de conducere al unei societati de investitii
holding sau al unei societdti financiare holding mixte.

» Capitolul VII — Sanctiuni, masuri administrative §i proceduri aferente

Prin proiectul de lege sunt prevazute sanctiuni si alte masuri pentru incdlcarea
prevederilor legii s1 a Regulamentului privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii.
Pentru a garanta ca sanctiunile administrative au un efect de descurajare, acestea vor fi
publicate, cu exceptia anumitor situatii bine definite.

Stabilirea unei marimi de pornire a sanctiunii este necesara pentru a asigura
individualizarea, proportionalitatea si previzibilitatea aplicarii sanctiunilor, in conditiile in
care actele Uniunii Europene prevad exclusiv plafonul maxim al acestora, lasdnd autoritatilor
competente marja de apreciere pentru determinarea cuantumului concret, cu respectarea
principiilor efectivitatii, proportionalitatii si caracterului descurajant.

Marimea de pornire este indispensabila pentru:
 evitarea sanctiunilor simbolice;
o asigurarea tratamentului egal pentru situatii similare;
« cresterea previzibilitatii pentru destinatarii normei;
« aplicarea coerentd a circumstantelor agravante (recidiva, durata, caracter sistemic);
 aplicarea circumstantelor atenuante (cooperare, remediere voluntard, impact redus);
« consolidarea securitatii juridice, principiul fundamental al dreptului UE.
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» Capitolul VIII — Obligatia de a informa ABE si publicarea informatiilor de catre CNPF

» Capitolul IX — Prevederi aplicabile unor firme de investitii

Capitolul IX este aplicabil pentru firmele de investitii nebancare, dar care sunt obligate sa
respecte cerintele prudentiale pentru institutiile de credit (banci) conform Legii nr.202/2017
privind activitatea bancilor.

O firma de investitii nebancara aplica cerintele prudentiale pentru institutiile de credit (banci)
in conformitate cu prevederile Legii nr.202/2017 privind activitatea bancilor, in cazul in care
firma nu este un comerciant de marfuri si de certificate de emisii, un organism de plasament
colectiv sau o societate de asigurare si se aplicad oricare dintre urméatoarele conditii:

(a) valoarea totala a activelor consolidate ale firmei este mai mare sau egald cu 15 miliarde
EUR, calculata ca medie a ultimelor 12 luni, excluzand valoarea activelor individuale ale
oricarei filiale stabilite in afara tarii;

(b) valoarea totald a activelor consolidate ale firmei este mai mica de 15 miliarde EUR, iar
firma de investitii face parte dintr-un grup in cadrul cdruia valoarea totald a activelor
consolidate ale tuturor intreprinderilor din grup care in mod individual au active a caror
valoare totald este mai mica de 15 miliarde EUR si care desfasoara oricare dintre activitatile
precum tranzactionarea pe cont propriu, subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea
de instrumente financiare cu angajament ferm, este mai mare sau egala cu 15 miliarde EUR,
totul calculat ca medie a ultimelor 12 luni, excluzand valoarea activelor individuale ale
oricarei filiale stabilite in afara tarii; sau

(c) firma de investitii face obiectul unei decizii a autoritatii competente sa se supuna cerintelor
prudentiale pentru institutiile de credit conform Legii nr.202/2017.

(3) CNPF poate impune unei firme de investitii care desfasoara oricare dintre activitatile
precum tranzactionarea pe cont propriu, subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea
de instrumente financiare cu angajament ferm, sa aplice cerintele prudentiale pentru institutiile
de credit conform Legii nr.202/2017, atunci cand sunt indeplinite toate conditiile de mai jos:
(a) firma de investitii este o filiala si este inclusa in supravegherea pe baza consolidatd a unei
institutii de credit, a unei societdti financiare holding sau a unei societéti financiare holding
mixte;

(b) firma de investitii notificd autoritatea competentd in temeiul prezentei legi si al
Regulamentului privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii si supraveghetorul
consolidant, daca este cazul;

(c) autoritatea competentd este convinsad ca aplicarea cerintelor de fonduri proprii conform
Legii nr.202/2017 pe baza individuala societétii de investitii si pe bazd consolidata grupului,
dupa caz, este adecvata din punct de vedere prudential, nu duce la o reducere a cerintelor de
fonduri proprii ale firmei de investitii in temeiul Regulamentului privind cerintele prudentiale
ale firmelor de investitii si nu este Intreprinsa in scopul arbitrajului de reglementare.

Respectiv, astfel de firme de investitii urmeaza sa respecte cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit (bdnci), iar supravegherea respectarii acestor cerinte revine in competenta
si atributiile CNPF.

» Capitolul X — Disporzitii finale si tranzitorii.

Dat fiind faptul ca cerintele de capital conform actului UE (Directiva 2019/2034) transpus in
Proiectul de Lege, reprezintd o schimbare semnificativa fatd de modelul actual, firmele de
investitii nebancare vor trebui sa isi majoreze capitalul de la doua pana la trei ori:

% pentru societatile de investitii licentiate sa tranzactioneze pe cont propriu sau sa furnizeze
servicii de subscriere, capitalul ar trebui majorat de la suma actuala de 300 000 EUR1a 750
000 EUR pe langa indeplinirea cerintelor privind cheltuielile generale fixe si factorul K;

%+ pentru societatile de investitii care nu tranzactioneaza pe cont propriu si care nu implica
custodie, capitalul minim ar trebui majorat la de la 50 000 EUR la 75 000 EUR;
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% pentru alte societati de investitii, tranzitia ar trebui sa fie de la 50 000 EUR la 150 000
EUR.

Corespunzator, societatile de investitii nebancare actuale urmeaza sa decidd asupra
ulterioarei activitati pe piata de capital din perspectiva selectarii pasibililor activitati/servicii
de bazd si auxiliare si necesarul de capital initial, in vederea identificarii suplimentare de
resurse financiare.

In context, pentru o trecere mai usoara si evitarea unor perturbéri esentiale in activitatea
societatilor de investitii nebancare licentiate pana la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
precum si a mentine o concurenta loiala si nu a descuraja firmele noi de investitii care doresc
sd activeze pe piata de capital din Republica Moldova, in Proiect s-a inclus conformarea
etapizata la cerintele de capital initial in dependenta de serviciile si activitdtile pe care urmeaza
sa le efectueze conform autorizarii, dupa cum urmeaza:

a) pentru firma de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11 alin.(2):
echivalentul a 65 000 euro la data intrarii in vigoare a prezentei legi si echivalentul a 75 000
euro la data de 1 1anuarie 2030;

b) pentru firma de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11 alin.(3):
echivalentul in lei moldovenesti a 100 000 euro la data intrarii in vigoare a prezentei legi si
echivalentul in lei moldovenesti a 150 000 euro la data de 1 ianuarie 2030;

c) pentru firma de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11 alin.(1):
echivalentul in lei moldovenesti a 550 000 euro la data intrdrii in vigoare a prezentei legi si
echivalentul 1n lei moldovenesti a 750 000 euro la data de 1 ianuarie 2030;

3.2 Optiunile alternative analizate si motivele pentru care acestea nu au fost luate in
considerare

Fara interventia prin aprobarea proiectului de lege care transpune Directiva UE
2019/2034, exista riscul ca urmare a aderarii la UE, fara Legea respectiva:
- societatile de investitii/ firmele de investitii sd se afle in circumstante de concurenta neloiala
pe teritoriul UE,
- consumatorii de servicii de pe piata de capital sa nu fie protejati corespunzator din lipsa unei
supravegheri adecvate din partea autoritatii.

Nerealizarea unei interventii prin reglementari adecvate poate duce la deficiente si
imposibilitate de integrare a pietei de capital a RM 1n piata financiara internationala.

4. Analiza impactului de reglementare

4.1. Impactul asupra sectorului public

Proiectul dat de Lege presupune armonizarea cadrului normativ national cu legislatia
Uniunii Europene si ajustarea atributiilor autoritdtii competente de supraveghere (Comisia
Nationald a Pieter Financiare). Nu este necesara crearea unor structuri institutionale noi,
impactul institutional constand in optimizarea si consolidarea mecanismelor existente de
reglementare, supraveghere si control.

4.2. Impactul financiar si argumentarea costurilor estimative

Implementarea proiectului dat de Lege nu implicad cheltuieli financiare si alocarea de
mijloace financiare din contul bugetului de stat.
Insa pentru CNPF aceasta presupune necesitatea dezvoltiri de sisteme informatice intru
asigurarea supravegherii cerintelor prudentiale ale firmelor de investitii (sisteme de raportare
si alerte), precum si intru asigurarea transmiterii automatizate a datelor/informatiilor cétre
ESMA, EBA si in ESAP.

4.3. Impactul asupra sectorului privat

Proiectul de Lege vine cu norme menite sa consolideze supravegherea prudentiala a
firmelor de investitii, precum si sa sporeasca rezilienta financiara a acestora.




Proiectul de Lege are un impact economic moderat si preponderent pozitiv, intrucat
transpune un cadru prudential specific firmelor de investitii, adaptat naturii si dimensiunii
activitatii acestora. Aplicarea cerintelor proportionale de capital si guvernanta va contribui la
cresterea stabilitatii pietei financiare si la reducerea riscurilor sistemice.

Eventualele costuri de conformare pentru entitatile vizate sunt limitate si justificate, fiind
necesare pentru alinierea la standardele Uniunii Europene.

4.4, Impactul social

Proiectul nu genereaza impact social direct semnificativ. Totodata, prin consolidarea
cadrului prudential si a supravegherii firmelor de investitii, se creeaza premise pentru sporirea
protectiei investitorilor si cresterea increderii in piata de capital, cu efecte sociale pozitive
indirecte.

4.4.1. Impactul asupra datelor cu caracter personal
4.4.2. Impactul asupra echitatii si egalitatii de gen

Nu este aplicabil.

4.5. Impactul asupra mediului

Nu este aplicabil.

4.6. Alte impacturi si informatii relevante

Conform art. 1 din Legea nr. 235/2006 cu privire la principiile de baza de reglementare a
activitatii de intreprinzator, proiectele de acte normative din sectorul financiar bancar si
nebancar sunt exceptate de la efectuarea analizei impactului de reglementare asupra activitatii
de intreprinzator.

5. Compatibilitatea proiectului actului normativ cu legislatia Uniunii Europene

5.1. Masuri normative necesare pentru transpunerea actelor juridice ale UE in legislatia
nationald

Proiectul de Lege asigura:

- transpunerea Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27
noiembrie 2019 privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii si de modificare a
Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si12014/65/UE,
publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 314 din 5 decembrie 2019, CELEX:
32019L.2034;

- transpunerea totald a Regulamentului delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021
de completare a Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului in ceea
ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeazad criteriile in baza carora
anumite firme de investitii trebuie sa fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013,
publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 436 din 7 decembrie 2021, nr. CELEX:
32021R2153;

- transpune art.1 alin. (2) din Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si al
Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii si de
modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE) nr. 575/2013, (UE) nr. 600/2014 si
(UE) nr. 806/2014, CELEX: 32019R2033, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
314 din 5 decembrie 2019.

In conformitate cu art. 31 alin. (4) din Legea cu privire la actele normative nr. 100/2017,
precum si cu prevederile Regulamentului privind armonizarea legislatiei Republicii Moldova
cu legislatia Uniunii Europene, aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 1171/2018 au fost
elaborate Tabelele de concordanta pentru actele UE transpuse.

Proiectul, nsotit de tabelele de concordantd aferente actelor UE, a fost expediat
Centrului de Armonizare a Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu
legislatia Uniunii Europene.




Directiva (UE) 2019/2034 si Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 nu au constituit
anterior obiect al transpunerii in legislatia nationald, acest proiect fiind un exercitiu primar de
transpunere al acestora.

5.2. Masuri normative care urmaresc crearea cadrului juridic intern necesar pentru
implementarea legislatie1 UE

La elaborarea actelor normative de punere in aplicare a unor dispozitii legale din
proiectul de Lege se va tine cont de:

- Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2019 privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii si de modificare a Directivelor
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE (IFD);

- transpune art.1 alin. (2) din Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si
al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii si
de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE) nr. 575/2013, (UE) nr. 600/2014 si
(UE) nr. 806/2014;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a
Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile In baza carora anumite firme de
investitii trebuie sa fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013.

6.Avizarea si consultarea publica a proiectului

Anuntul privind initierea elaborarii proiectului de lege a fost publicat pe pagina web
oficiald a CNPF, Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md. si poate fi accesat la
urmatorul link: https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-
supravegherea-prudentiala-a-societatilor-de-investitii/15346

Totodatd, in conformitate cu art. 32 alin. (1), (2) si (3) din Legea nr. 100/2017 cu privire
la actele normative, proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii
a fost remis spre avizare autoritatilor si institutiilor interesate si a fost supus consultarilor
publice, iar in scopul respectdrii prevederilor Legii nr. 239/2008 privind transparenta in
procesul decizional, proiectul nsotit de materialele aferente au fost plasate pe pagina web
oficiala a Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md, si poate fi accesat la urmatoarele
link-uri:

- https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-supravegherea-
prudentiala-a-societatilor-de-investitii/15346;

- https://mf.gov.md/ro/content/proiect-de-lege-privind-supravegherea-
pruden%C5%A 31al%C4%83-societ%C4%83%C5%A3ilor-de-investi%C5%A31i-
num%C4%83r-unic-0.

Avizele si recomanddrile parvenite in proces de avizare si consultare publica au fost
procesate, iar obiectiile si propunerile acceptate au fost luate in consideratie la definitivarea
proiectului.

7.Constatarile expertizei

Potrivit art. 34 alin.(1), art. 35 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative,
proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii a fost remis
Centrului de Armonizare a Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu
legislatia UE, si a fost revizuit conform recomandarilor prezentate in Declaratia de
compatibilitate.

Astfel, Directiva (UE) 2019/2034 si Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 nu au
constituit anterior obiect al transpunertii in legislatia nationala, acest proiect fiind un exercitiu
primar de transpunere al acestora.

Respectiv, proiectul de lege vine sa asigure:

- transpunerea Directivel (UE) 2019/2034 si
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- transpunerea totald a Regulamentului delegat (UE) 2021/2153.

Totodata, potrivit art. 36-37 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative,
proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii a fost remis
Centrului National Anticoruptie si Ministerului Justitiei si a fost supus expertizei anticoruptie
si expertizei juridice.

Obiectiile si propunerile parvenite din partea Ministerului Justitiei si Centrului National
Anticoruptie au fost luate in consideratie, dupa caz, la definitivarea proiectului, fiind expuse
in Sinteza obiectiilor si propunerilor/recomandarilor.

8. Modul de incorporare a actului in cadrul normativ existent

Implementarea Proiectului de lege va necesita modificarea si emiterea altor acte
normative de punere in aplicare a legii respective, care vor intra In vigoare o data cu aceasta.

Totodata, la data intrarii in vigoare a proiectului dat de Lege se prevede abrogarea art.38
si art. 141! din Legea nr. 171/2012, intrucat articolele mentionate se refera la capitalul initial
si supravegherea prudentiald a societdtilor de investitii actuale, norme care se regasesc
actualizate conform actelor UE in proiectul de Lege vizat.

De asemenea, la data aderarii Republicii Moldova la Uniunea Europeana:

1) trimiterile la actul normativ al CNPF privind cerintele prudentiale ale firmelor de
investitii se vor citi ca trimiteri la Regulamentul (UE) nr. 2019/2033 privind cerintele
prudentiale ale firmelor de investitii;

2) sintagma ,,s1 oferd servicii de compensare altor entitati din sectorul financiar care nu
sunt membri compensatori” din art.7 alin.(1) lit.b) si art.7 alin.(2) se abrogd, devenind
aplicabile prevederile Regulamentului (UE) 2021/2153 in ceea ce priveste standardele tehnice
de reglementare care precizeaza criteriile in baza cdrora anumite firme de investitii trebuie sd
fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013;

9. Masuri necesare pentru implementarea prevederilor proiectului actului normativ

Pentru implementarea proiectului de Lege sunt in proces de elaborare/definitivare si unele
proiecte de acte normative, care au ca scop transpunerea actelor UE, dupa cum urmeaza:

1. Legea privind pietele de instrumente financiare si activitatile de investitii - transpune
integral Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014
privind pietele de instrumente financiare;

2. Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii - transpune
Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii,

3. Legea privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si
registrele centrale de tranzactii - transpune Regulamentul (UE) nr. 648/2012 privind instrumentele
financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele de tranzactii.

Implementarea va fi realizata de cétre societdtile de investitii nebancare licentiate in
temeiul Legii nr.171/2012 si CNPF. Societatile de investitii respective, in termen de 6 luni de
la data intrarii In vigoare a legii, isi vor aduce activitatea in conformitate cu prevederile legii.

De asemenea in scopul asigurdrii transmiterii automatizate a datelor/informatiilor cétre
CNPF, ESMA si EBA, se va necesita dezvoltari de sisteme informatice adecvate de catre
firmele de investitii s1 CNPF.

Legea va intra in vigoare la data de 1 iunie 2027, cu asigurarea realizarii tuturor masurilor
preparatorii de punere in aplicare a acesteia.
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