NOTA DE FUNDAMENTARE
la proiectul de Lege privind securitizarea

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

Proiectul de Lege privind securitizarea (in continuare — proiect de lege) a fost
claborat de citre Comisia Nationald a Pietei Financiare. 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

Elaborarea proiectului de lege este conditionatd de obiectivul transpunerii
legislatiel europene — Regulamentului (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si
al Consiliului din 12.12.2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea
si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd si
standardizatd, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si
2011/61/UE (in continuare — Regulamentul 2017/2402).

Actiunea de transpunere este prevdzutd inclusiv in Programul national de
aderare a Republicii Moldova la Uniunea Europeana pentru anii 2025 — 2029, aprobat
prin Hotararea Guvernului nr. 306/2025 si vine sa realizeze actiunea nr. 105 din
Anexa A aferentda Capitolului 9 ,,Servicii financiare” Cluster 2 ,,Piata internd”, cu
termen de adoptare in Parlament — decembrie 2026.

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

In prezent, in Republica Moldova nu existdi un cadru legislativ dedicat
reglementarii securitizarii in conditiile normelor europene. Respectiv, proiectul de
lege reprezinta actul normativ primar menit sa ofere asigurarea si crearea unor
mecanisme eficiente si cuprinzatoare care sa statueze un nivel ridicat de protectie a
investitorilor prin retinerea riscului si disponibilitatea informatiilor, precum si sa
asigure alinierea Republicii Moldova la dimensiunea pietei europene, in acest sens.

Procesul de securitizare reprezinta un mecanism modern de finantare, utilizat in
Uniunea Europeana si pe pietele internationale. Republica Moldova, aflata pe calea
aderarii la UE, are nevoie de un cadru legislativ care sa permita:

- diversificarea surselor de finantare pentru institutiile financiare;
- cresterea lichiditatii pe piata de capital;
- protectia investitorilor prin reguli clare de transparenta;
- alinierea la acquis-ul UE.
Proiectul urmareste:
- introducerea definitiilor si principiilor generale privind securitizarea;
- stabilirea responsabilitatilor initiatorului, sponsorului si investitorilor;
- instituirea cerintelor prudentiale pentru banci si companii de investitii;
- definirea cadrului pentru securitizarile simple, transparente si standardizate
(STS);
- atribuirea competentelor de supraveghere.




Proiectul se propune sa fie aplicat urmatoarelor categorii de subiecti:
- investitorilor institutionali;
- initiatorilor;
- sponsorilor;
- creditorilor initiali;
- entitatilor special constituite in scopul securitizarii.

3. Obiectivele urmarite si solutiile propuse

3.1. Principalele prevederi ale proiectului si evidentierea elementelor noi

Proiectul de lege reglementeaza mecanismele aferente securitizarilor pe toate
dimensiunile sale, ingloband urmatoarele prevederi, dar fara a se limita la acestea:

1. Definirea securitizarilor si stabilirea cerintelor privind indeplinirea obligatiei
de diligentd, retinere a riscului si transparentd impuse pdrtilor implicate n
securitizari. In acest sens, proiectul prevede ca securitizarea presupune o tranzactie
sau o schema prin care riscul de credit asociat unei expuneri sau unui portofoliu de
expuneri este segmentat pe transe, precum si care inglobeaza alte cerinte stabilite
expres in proiectul de lege.

2. Stabilirea criteriilor pentru acordarea creditelor, cerintelor privind vanzarea
securitizarilor catre clientii de retail;

3. Interdictia privind resecuritizirile. In corespundere cu limitele instituite
pentru resecuritizdri, proiectul de lege reglementeazd situatiile care definesc
legitimitatea scopurilor — facilitarea lichidarii unei institutii de credit, a unei firme
de investitii sau a unei institutii financiare; asigurarea viabilitatii in conditii de
asigurare a continuitatii activitatii unei institutii de credit, a unei firme de investitii
sau a unei institutii financiare pentru a se evita lichidarea acestora; sau in cazul in
care expunerile-suport sunt neperformante, protejarea intereselor investitorilor.

4. Cerinte privind entitatile special constituite in scopul securitizarii;

5. Crearea cadrului pentru securitizarea:

- Simpla - stabilind inclusiv cd proprietatea asupra expunerilor-suport se
dobandeste de catre entitate special constituita in scopul securitizarii prin intermediul
unei vanzari reale sau al cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic intr-un
mod care este opozabil vanzatorului sau oricarei alte parti terte.

- Transparenta - initiatorul si sponsorul pun la dispozitia investitorilor
potentiali Tnainte de stabilirea preturilor datele istorice statice si dinamice privind
starea de nerambursare si pierderea de performantd, precum datele privind
incidentele de plata si starea de nerambursare, in ceea ce priveste expuneri care sunt
in mare masura similare cu cele care sunt securitizate, precum si sursele acestor date
si baza pe care se pretinde similaritatea.

- Standardizata - initiatorul, sponsorul sau creditorul initial indeplineste
cerinta de retinere a riscului definite n proiect

6. Desemnarea autoritatilor competente;

7. Sanctiuni administrative si masuri de remediere.

De asemenea, proiectul reglementeazd instrumentul orientat spre retinerea
riscului, stabilind nivelul permanent al interesului economic net semnificativ in
securitizare al initiatorului, sponsorului sau creditorului initial al unei securitizari de




cel putin 5%. Respectiv, acest nivel urmeaza a fi asigurat pe intreaga duratd a
tranzactiei. Aditional, este stabilita obligatia efectuarii si a unei verificari indirecte a
indeplinirii cerintei de retinere a riscului.

Un alt punct cheie este prevederea prin care investitorii institutionali urmeaza
sd Indeplineasca obligatia de diligenta Tnainte de a detine o pozitie din securitizare.
riscurilor implicate de o securitizare, depinde inclusiv de accesul la informatii. Astfel,
proiectul instituie un spectru eficient al masurilor si instrumentelor care pot fi aplicate
pentru atingerea obiectivului setat.

In ceea ce priveste cuantumul sanctiunilor pecuniare administrative, acesta a
fost stabilit prin transpunerea art. 32 din Regulamentul (UE) 2017/2402, care prevede
sanctiuni maxime de cel putin 5.000.000 EUR atat pentru persoane fizice, cat si
pentru persoane juridice. Intrucat Republica Moldova nu are ca monedi euro, suma
a fost convertita Tn moneda nationala la cursul de schimb valabil la 17 ianuarie 2018,
datd de referintd stabilitd expres in Regulament, rezultind un echivalent de
103.700.000 MDL (5.000.000 EUR x 20,74 MDL/EUR). In cazul persoanelor
juridice, proiectul prevede alternativ o sanctiune de pana la 10% din cifra de afaceri
totald anuald neta, n cazul in care aceasta depaseste plafonul fix mentionat.

Structura proiectului de lege reflecta arhitectura cadrului de reglementare
instituit la nivelul UE prin Regulamentul (UE) 2017/2402, fiind adaptata la normele
nationale de tehnicd legislativa (Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative).

Suplimentar, este de precizat ca la elaborarea proiectului dat de Lege s-a tinut
cont de eforturile paralele de armonizare a legislatiei nationale la normele acquis-
ului UE in partea ce tine de activitatea in domeniul bancar si in cel al serviciilor de
investitii. Respectiv, proiectul de Lege inaintat tine cont de terminologia utilizata in:

- proiectul de Lege privind pietele instrumentelor financiare si activitdtile de
investitii, nr unic 394/MF/CNPF/2026, proiect ce se afla in proces de expertizare;

- proiectul de Lege privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii, nr
unic 28/MF/CNPF/2026, proiect ce a fost examinat in sedinta Guvernului din 03
tunie 2026 si care opereaza cu notiunea de ,,firma de investitii” in loc de ,,societate
de investitii” (proiectul de Lege de modificare a Legii nr.171/2012 privind piata de
capital inclusiv pe acest aspect este in proces de elaborare);

- proiectul de Lege pentru modificarea unor acte normative (aspecte aferente
activitatii bancilor), nr. unic 547/MF/BNM/2026, ce la moment este in proces de
avizare si consultare publica si care substituie notiunea de ,,banca” cu notiunea de
,.institutie de credit”, precum si defineste notiunea de ,,institutie financiara”.

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

In vederea atingerii obiectivului trasat, optiuni alternative nu au fost identificate.

Totodata, nerealizarea unei interventii prin reglementari adecvate ar putea
genera impedimente in procesul de integrare a pietei financiare locale in piata
financiara a Uniunii Europene, precum si ar afecta nivelul de competitivitate a
Republicii Moldova la nivel international.




4. Analiza impactului de reglementare

4.1. Impactul asupra sectorului public

Proiectul de lege nu presupune crearea sau constituirea de structuri institutionale
noi, dar va necesita asigurarea resurselor institutionale in cadrul Comisiei Nationale
a Pieter Financiare si Bancii Nationale a Moldovei necesare monitorizarii
implementarii si respectarii prevederilor normative (extinderea sferei de
reglementare si supraveghere a autoritatilor competente).

4.2. Impactul financiar si argumentarea costurilor estimative

Implementarea proiectului de lege nu implica costuri financiare din bugetul de
stat.

Totodata, se impune alocarea resurselor financiare necesare: exercitarii
atributiilor de supraveghere (art. 35 din proiectul de lege); asigurarea resurselor IT —
crearea unei sectiuni speciale pe site-ul oficial al CNPF pentru publicarea
sanctiunilor administrative (art. 42 din proiectul de lege); resurse umane — recrutarea
si instruirea specialistilor in domeniul juridic, IT si supraveghere financiard, pentru
implementarea si monitorizarea cadrului de securitizare, etc., cheltuieli ce urmeaza a
fi asigurate din bugetul CNPF.

4.3. Impactul asupra sectorului privat

Proiectele actelor normative in domeniul financiar (bancar si nebancar) nu sunt
supuse cerintelor de evaluare a impactului asupra activitatii de intreprinzator (art. 1
si art. 13 din Legea nr. 235/2006 cu privire la principiile de bazd de reglementare a
activitatii de intreprinzator).

Adoptarea proiectului de lege va avea incidentd asupra sectorului privat in
conditiile intreprinderii masurilor necesare pentru implementarea si conformarea
activitdtii noilor cerinte normative, conexe obiectului de reglementare a legii.

Respectiv, impactul asupra sectorului privat, este determinat de cerintele mai
stricte in domeniile conexe obiectului de reglementare a legii, cum ar fi: indeplinirea
obligatiei de diligenta, retinere a riscului si transparenta impuse partilor implicate
in securitizari, aplicarea criteriilor noi pentru acordarea creditelor, cerintelor
privind vanzarea securitizarilor catre clientii de retail, si altele.

4.4. Impactul social

Masurile instituite Tn proiectul de lege urmaresc asigurarea unui cadru mai
eficient si protector in raport cu beneficiarii de servicii financiare.

Din punct de vedere al statului, implementarea proiectului va permite alinierea
la cerintele, standardele, normele europene, fapt ce va consolida cadrul normativ
national si va determina premisele dezvoltarii unei economii de piatd mai eficiente.

4.4.1. Impactul asupra datelor cu caracter personal
4.4.2. Impactul asupra echititii 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 activitdtii 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 UE

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

Proiectul de lege asigurd transpunerea Regulamentului (UE) 2017/2402 al
Parlamentului European si al Consiliului din 12.12.2017 de stabilire a unui cadru
general privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare
simpla, transparenta si standardizata, si de modificare a Directivelor 2009/65/CE,
2009/138/CE s1 2011/61/UE.

In conformitate cu art. 31 alin. (4) din Legea nr. 100/2017, precum si cu
prevederile Regulamentului privind armonizarea legislatiei Republiciit Moldova cu
legislatia Uniunii Europene, aprobat prin Hotdrarea Guvernului nr. 1171/2018 a
fost elaborat Tabelul de concordantd pentru actul UE transpus, iar pproiectul insotit
de tabelul de concordanta, va fi expediat Centrului de Armonizare a Legislatiei pentru
efectuarea expertizei de compatibilitate cu legislatia Uniunii Europene.

Regulamentul (UE) 2017/2402 nu a constituit anterior obiect al transpunerii in
legislatia nationald, acest proiect fiind un exercitiu primar de transpunere al acestuia.

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

Transpunerea legislatiei UE vizate, se realizeaza in totalitate prin intermediul
proiectului de lege. Totodata, vor fi operate amendamente pentru modificarea
corelativa a actelor normative, enuntate la pct.9.

6. Avizarea si consultarea publica a proiectului actului normativ

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 urmatoarele link-uri:

https://www.cnpf.md/ro/anunt-referitor-la-initierea-elaborarii-proiectului-de-
lege-privind-6352 94194.html

https://mf.gov.md/ro/content/proiect-de-lege-privind-securitizarea

https://particip.gov.md/index.php/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-
securitizarea/16738

Totodata, in conformitate cu art. 32 alin. (1), (2) si (3) din Legea nr. 100/2017
cu privire la actele normative, proiectul de lege privind securitizarea va fi remis spre
avizare autoritatilor si institutiilor interesate si va fi supus consultarilor publice, iar
in scopul respectarii prevederilor Legii nr. 239/2008 privind transparenta in procesul
decizional, proiectul insotit de materialele aferente vor fi plasate pe pagina web
oficiald a Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md.

7. Concluziile expertizelor

Potrivit art. 34 alin.(1), art. 35-37 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele
normative, proiectul de Lege privind securitizarea urmeaza a fi remis Centrului de
Armonizare a Legislatiei, Centrului National Anticoruptie si Ministerului Justitiei
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pentru a fi supus expertizei de compatibilitate cu legislatia UE, expertizei
anticoruptie si, respectiv, expertizei juridice.

8. Modul de incorporare a actului in cadrul normativ existent

Proiectul se coreleazd cu prevederile actelor normative si nu afecteaza
conceptia generald ori caracterul unitar al cadrului normativ in vigoare.

Totodata, avand 1n vedere ca transpunerea legislatiei este in proces activ,
desfasurat si de alte autoritati publice din Republica Moldova, punerea in aplicare a
unor norme din proiect va putea fi asigurata din data adoptarii si altor acte normative
de transpunere a legislatiei europene, si cu care proiectul se afla in conexiune, intrarea
in vigoare a carora a fost luatd in considerare la definitivarea proiectului dat de Lege
si la stabilirea termenului de intrare 1n vigoare a acestuia.

9. Masurile necesare pentru implementarea prevederilor proiectului actului
normativ

Implementarea proiectului de lege va fi asiguratda panad in momentul intrarii in
vigoare a acesteia, avand incidenta asupra sectorului privat din domeniul financiar.

Totodata, pana la intrarea in vigoare a proiectului de Lege, se impune
necesitatea corelarii prevederilor unor acte normative cu proiectul dat de Lege dupa
cum urmeaza:

- legislatiei privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM);

- legislatiei privind administratorii fondurilor de investitii alternative (AFIA);

- legislatiei privind cerintele prudentiale ale bancilor, in ceea ce priveste
tratamentul pozitiilor din securitizare;

- legislatiei privind pietele de instrumente financiare si activitatile de investitii;

- legislatiei privind agentiile de rating de credit, in ceea ce priveste cerintele
specific securitizarilor;

- Codului penal al Republicii Moldova.

Prevederile care urmeaza a fi transpuse prin acte delegate vor fi transpuse prin
acte emise de autoritatea competenta.

De asemenea, CNPF s1i BNM vor elabora s1 aproba actele normative secundare

care transpun standardele tehnice de reglementare si de punere in aplicare elaborate
de Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA), asigurand astfel
aplicarea uniforma si coerenta a prevederilor prezentei legi in conformitate cu cadrul
de reglementare al Uniunii Europene.
In context, legea va intra in vigoare la expirarea a 12 luni de la data publicarii in
Monitorul Oficial al Republicii Moldova, in conditiile prevederilor art.43 din
proiectul de lege. Termenul stabilit in prevederile prenotate, permite autoritatilor
competente si participantilor la piatd sa pregdteasca implementarea noului cadru
juridic.
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