Legea Privind piata de capital

Parlamentul adopta prezenta lege organica.
Prezenta lege transpune urmatoarele acte ale Uniunii Europene:

Directiva nr. 97/9/CE din 3 martie 1997 a Parlamentului European si a Consiliului
privind sistemele de compensare pentru investitori, publicata in Jurnalul Oficial al
Comunitatilor Europene nr. 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 plati si 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 si a Consiliului
privind admiterea valorilor mobiliare la cota oficiala a unei burse de valori si
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 si a Consiliului
privind utilizarile abuzive ale informatiilor confidentiale si manipularile pietei (abuzul
de piata), publicata in Jurnalul 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 privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si de modificare a
Directivei 2001/34/CE, publicata in Jurnalul 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
privind ofertele publice de cumparare, publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
nr. L 142 din 30 aprilie 2004;

Directiva nr. 2004/39/CE din 21 aprilie 2004 a Parlamentului European si a Consiliului
privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE si
93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a
Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului, publicata 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 privind armonizarea obligatiilor de transparenta in ceea ce priveste
informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sint admise la



tranzactionare pe o piata reglementata si de modificare a Directivei 2001/34/CE,
publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene nr. L 390 din 31 decembrie 2004;

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

Directiva nr. 2006/73/CE din 10 august 2006 a Comisiei de punere in aplicare a
Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind cerintele
organizatorice si conditiile de functionare ale intreprinderii de investitii si termenii
definiti in sensul directivei mentionate, publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
nr. L 241 din 2 septembrie 2006;

Directiva nr. 2009/65/CE din 13 iulie 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 (OPCVM), publicata in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene nr. L 302 din 17 noiembrie 2009.

Directiva nr.2013/36/CE din 26 iunie 2013 a Parlamentului European si a Consiliului cu
privire la accesul la activitatea institutiilor de credit si supravegherea prudentiala a
institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei nr.2002/87/CE
si de abrogare a Directivelor nr.2006/48/CE si nr.2006/49/CE, publicata in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene L 176 din 27 iunie 2013 [art.4 alin.(5), art.28, art.65 alin.(3),
art.74 alin.(1), art.76 alin.(2), art.97 alin.(1) lit.a), art.97 alin.(2)-(4), art.99 alin.(1)-(3),
art.103 alin.(1) si art.104 alin.(1) lit.a), c), e), 9), 1), j) si N].

Regulamentul (UE) nr. 1060/2009 al Parlamentului European si al Consiliului din 16
septembrie 2009 privind agentiile de rating de credit, publicat in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene L 302 din 17 noiembrie 2009, asa cum a fost modificat ultima oara
prin Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12
decembrie 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 si 2011/61/UE, precum si a
Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (art. 2 alin. (1), art. 3 alin. (1)
lit. (a), (b), (d), (g) si (w), art. 4 alin. (1), art. 6 alin. (1) si (4), art. 7 alin. (1), (2) si (5),
art. 8 alin. (1), (3) si (5), art. 9, art. 10 alin. (6), art. 14 alin. (1) si (3), art. 15 alin. (4),
art. 16 alin. (1), (2) si (3), art. 19 alin. (1) si (2) teza Il, art. 20 alin. (1), art. 22a alin.
(1), art. 23, art. 23b alin. (1) si (4), art. 36, pct. 1-15 si 17 din anexa Il)

Capitolul I. PREVEDERI GENERALE

Articolul 1. Domeniul de reglementare



(1) Prezenta lege reglementeaza activitatea societatilor de investitii, a organismelor de
plasament colectiv si a Fondului de compensare a investitorilor, ofertele publice,
ofertele de preluare, infrastructura pietei de capital, inclusiv pietele reglementate,
defineste abuzul pe piata de capital si stabileste cerinte privind dezvaluirea informatiei
in scopul mentinerii standardelor inalte de activitate pe piata de capital, precum si
crearea de conditii optime pentru investitiile financiare.

(2) Orice activitate pe piata de capital se desfasoara in conformitate cu prevederile
prezentei legi, ale altor acte legislative aplicabile si cu actele Comisiei Nationale a
Pietei Financiare (in continuare - Comisia Nationala).

(3) Comisia Nationala este autoritatea competenta de punere in aplicare a prezentei
legi Tn conformitate cu atributiile stabilite de Legea nr. 192-XIV din 12 noiembrie 1998
privind Comisia Nationala a Pietei Financiare.

(4) Pentru punerea in aplicare a prezentei legi, Comisia Nationala adopta decizii cu
caracter de reglementare si decizii individuale si emite note sau scrisori cu caracter
explicativ si de recomandare.

Articolul 2. Subiectii prezentei legi

(1) Prezenta lege se aplica persoanelor fizice si juridice din Republica Moldova,
persoanelor fizice si juridice straine si apatrizilor care presteaza servicii ori desfasoara
activitati pe piata de capital sau care detin ori intentioneaza sa detina instrumente
financiare emise de emitenti din Republica Moldova.

(2) Prevederile prezentei legi se aplica bancilor comerciale care desfasoara servicii i
activitati de investitii, cu exceptiile prevazute de prezenta lege.

(3) Bancile comerciale presteaza servicii de investitii si desfasoara activitati de
investitii In conformitate cu prevederile prezentei legi si cu actele normative privind
activitatea bancilor.

(4) Prevederile prezentei legi nu se aplica sistemelor de clearing si decontare in
tranzactii cu instrumente ale pietei monetare si valori mobiliare de stat efectuate in
afara pietei reglementate si/sau in afara sistemului multilateral de tranzactionare,
precum si sistemelor de clearing si decontare autorizate de Banca Nationala a
Moldovei, care vizeaza bancile.

(5) - abrogat.
(6) Prevederile capitolului lll nu se aplica organismelor de plasament colectiv in valori

mobiliare.

Articolul 3. Exceptari



Prezenta lege nu se aplica:

a) In cazul administrarii datoriei sectorului public in care sint implicate Banca Nationala
a Moldovei, institutiile ce detin functii similare ale statelor membre ale Uniunii
Europene, Ministerul Finantelor si alte autoritati publice;

b) persoanelor care furnizeaza servicii de investitii exclusiv societatii-mama a lor,
societatilor-fiice ale lor sau altor societati-fiice ale societatii-mama a lor;

c) persoanelor care tranzactioneaza instrumente financiare in cont propriu, cu exceptia
cazului cind acestea sint market maker, sau care tranzactioneaza in cont propriu, in
mod organizat, frecvent si sistematic in afara unei piete reglementate sau a unui
sistem multilateral de tranzactionare, prin oferirea unui sistem accesibil tertilor in
vederea extinderii tranzactionarii cu acestia;

d) persoanelor care presteaza servicii de consultanta de investitii la exercitarea unei
alte activitati de baza ce nu este reglementata de prezenta lege, cu conditia ca
prestarea acestor servicii de consultanta sa nu fie remunerata in mod separat de
activitatea de baza;

e) persoanelor a caror activitate principala consta in tranzactionarea in cont propriu a
materiilor prime si a instrumentelor derivate din aceste materii prime;

f) persoanelor care furnizeaza servicii de investitii ocazional in cadrul unei activitati
profesionale, in cazul cind aceasta este reglementata de acte cu putere de lege sau de
un cod deontologic ce nu exclude furnizarea acestui serviciu;

g) persoanelor ale caror servicii de investitii constau exclusiv in gestionarea unui
sistem de participare a angajatilor;

h) intreprinderilor ale caror servicii si activitati de investitii constau exclusiv in
tranzactionarea pe cont propriu pe piete ale instrumentelor financiare la termen sau
pe piete ale optiunilor sau pe alte piete derivate si pe piete la vedere doar cu scopul
de a obtine pozitii pe pietele derivate, ori intreprinderilor care tranzactioneaza sau
asigura formarea preturilor in contul altor membri ai acestor piete si sint, prin urmare,
acoperiti de garantia unui membru de compensare al acestor piete in cazul in care
responsabilitatea contractelor incheiate de aceste intreprinderi este asumata de un
membru de compensare al acelorasi piete.

Articolul 4. Categorii de instrumente financiare
(1) Serviciile si activitatile financiare reglementate de prezenta lege vizeaza
urmatoarele instrumente financiare:

a) valorile mobiliare;



b) unitatile (titlurile) emise de organismele de plasament colectiv in valori mobiliare;
C) instrumentele pietei monetare;

d) contractele options, contractele futures, contractele swap, contractele forward pe
rata dobinzii si orice alte instrumente financiare derivate referitoare la valori mobiliare,
valute, rate ale dobinzii, rate ale rentabilitatii, indici financiari sau bunuri;

e) instrumentele financiare derivate pentru transferul riscului de credit;
f) contractele financiare pentru diferente;

g) alte instrumente financiare admise spre tranzactionare pe o piata reglementata
si/sau in cadrul unui sistem multilateral de tranzactionare.

(2) Prezenta lege reglementeaza valorile mobiliare si unitatile emise de organismele
de plasament colectiv in valori mobiliare. Instrumentele financiare indicate la alin. (1)
lit. c)-f) sint reglementate de prezenta lege doar in cazul tranzactionarii acestora pe
pietele reglementate sau in cadrul unui sistem multilateral de tranzactionare.
Admiterea instrumentelor financiare pe pietele reglementate sau in cadrul unui sistem
multilateral de tranzactionare are loc dupa inregistrarea lor la Comisia Nationala in
modul stabilit de actele normative ale acesteia.

(3) In conformitate cu prezenta lege, se considera valori mobiliare urmatoarele
instrumente financiare:

a) actiunile si alte valori mobiliare echivalente actiunilor, inclusiv recipisele depozitare
asupra acestor valori mobiliare;

b) obligatiunile si alte tipuri de valori mobiliare de creanta, inclusiv recipisele
depozitare asupra acestor valori mobiliare;

C) orice alte instrumente financiare care pot fi convertite sau care ofera dreptul de a
cumpara sau de a vinde valorile mobiliare specificate la lit. a) si b).
Articolul 5. Obiectivele de reglementare

in domeniul pietei de capital, obiectivele de reglementare ale Comisiei Nationale sint:

a) mentinerea si promovarea echitatii, eficientei, transparentei si ordinii pe piata de
capital;

b) protejarea drepturilor si intereselor persoanelor care investesc in instrumente
financiare in cadrul ofertelor publice si/sau care apeleaza la servicii de investitii;

c) prevenirea cazurilor de incalcare a legislatiei in domeniul pietei de capital;



d) reducerea riscurilor sistemice pe piata de capital;

e) mentinerea stabilitatii financiare a Republicii Moldova prin luarea de masuri
adecvate in ceea ce priveste piata de capital;

f) instruirea publicului larg privind piata de capital, instrumentele financiare, serviciile
si activitatile de investitii.

Articolul 6. Definitii
(1) in sensul prezentei legi, se definesc urmatoarele notiuni:

activitati de rating de credit - analiza datelor si a informatiilor, precum si evaluarea,
aprobarea, acordarea si revizuirea ratingurilor de credit;

agentie de rating de credit - persoana juridica a carei activitate include acordarea, cu
titlu profesional, de ratinguri de credit, inregistrata in modul stabilit de Comisia
Nationala;

analist de rating - persoana fizica care executa functii de analiza necesare pentru
acordarea unui rating de credit;

analist financiar - persoana relevanta care elaboreaza un studiu investitional,

angajament ferm - angajamentul societatii de investitii de a subscrie instrumentele
financiare care nu au fost solicitate;

auditor - societate de audit sau auditor intreprinzator individual care detine licenta
pentru desfasurarea activitatii de audit;

auditor - ecxlusa;

cerere de retragere obligatorie - cerere adresata detinatorilor de valori mobiliare cu
drept de vot privind achizitionarea acestor valori mobiliare, efectuata in conditiile
prevazute de prezenta lege;

clearing - conversie intr-o singura creanta neta sau obligatie neta a creantelor si a
obligatiilor rezultate din ordinele de transfer, pe care un participant sau mai multi
participanti le emit in beneficiul unui participant sau al mai multor participanti sau le
primesc de la unul ori mai multi participanti, avind ca rezultat faptul ca numai o
singura creanta neta poate fi exigibila si numai o singura obligatie neta este datorata;

client - orice persoana fizica sau juridica careia o societate de investitii 1i presteaza
servicii de investitii si/sau servicii auxiliare;

client obisnuit - clientul care nu este un client profesionist;



client profesionist - persoanele specificate la art. 137 alin. (1);

companie investitionala - organism de plasament colectiv in valori mobiliare persoana
juridica, constituit sub forma unei societati pe actiuni conform prevederilor prezentei
legi si ale Legii nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni, care plaseaza si
rascumpara actiunile sale la solicitarea actionarului;

consultanta de investitii - oferirea de recomandari individuale unui client, fie la cererea
acestuia, fie la initiativa unei societati de investitii, avindu-se in vedere particularitatile
clientului respectiv referitoare la una sau la mai multe tranzactii cu instrumente
financiare, si care tin de:

a) cumpararea, vinzarea, subscrierea, schimbul, rascumpararea sau detinerea unui
instrument financiar;

b) exercitarea sau neexercitarea unui drept conferit de instrumentul financiar privind
cumpararea, vinzarea, subscrierea, schimbul sau rascumpararea acestuia;

control - situatie in care persoana fizica sau juridica corespunde cel putin uneia din
urmatoarele conditii:

a) detine singura sau impreuna cu persoanele care actioneaza in mod concertat
majoritatea actiunilor cu drept de vot sau a cotelor de participare ale unei societati
comerciale;

b) detine singura sau impreuna cu persoanele care actioneaza in mod concertat un
numar de actiuni cu drept de vot sau de cote de participare ce ii permite sa numeasca
ori sa revoce majoritatea membrilor consiliului societatii, organul executiv sau
majoritatea membrilor organului executiv si/sau cenzorul ori majoritatea membrilor
comisiei de cenzori;

c) exercita o influenta dominanta asupra unei societati comerciale al carei actionar sau
asociat este, in temeiul unui contract incheiat cu societatea in cauza sau al unei clauze
din actul constitutiv ori al statutului societatii;

d) este actionar sau asociat al unei societati comerciale si controleaza singura, in
temeiul unui acord incheiat cu alti actionari sau asociati ai societatii in cauza,
majoritatea drepturilor de vot;

custodie - activitate desfasurata de depozitarul activelor unui organism de plasament
colectiv in valori mobiliare, de depozitarul central, de societatea de investitii in
vederea depozitarii si/sau evidentei instrumentelor financiare si mijloacelor banesti ale
clientilor, conform cerintelor prezentei legi;
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depozitar central - Depozitarul central unic al valorilor mobiliare, care isi desfasoara
activitatea Tn conformitate cu Legea nr.234/2016 cu privire la Depozitarul central unic
al valorilor mobiliare;

depozitar al activelor organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare - banca
care detine licenta Bancii Nationale a Moldovei pentru desfasurarea de activitati
premise bancilor, este raspunzatoare de sarcinile prevazute la sectiunea a 3-a din
capitolul V si este supusa celorlalte dispozitii prevazute la capitolul IlI;

emitent - persoana juridica care emite sau intentioneaza sa emita valori mobiliare;

entitate de interes public - entitate care intruneste cel putin unul dintre urmatoarele
criterii:

a) este o banca, o societate de asigurari (reasigurari) sau un organism de plasament
colectiv in valori mobiliare cu personalitate juridica;

b) este un emitent ale carui valori mobiliare sunt admise spre tranzactionare pe o
piata reglementata;

c) este o entitate mare, astfel cum este definita la art. 4 alin. (4) din Legea
contabilitatii si raportarii financiare nr. 287/2017, si fie este o societate pe actiuni in
care cota statului depaseste 50% din capitalul social, fie este o societate pe actiuni in
care cota statului depaseste 30% din capitalul social si care desfasoara activitate in
unul sau mai multe domenii de importanta pentru securitatea statului, specificate la
art. 4 din Legea nr. 174/2021 privind mecanismul de examinare a investitiilor de
importanta pentru securitatea statului;

executare a ordinelor privind instrumentele financiare in numele clientilor - realizare a
masurilor necesare pentru incheierea tranzactiilor de vinzare sau de cumparare a
instrumentelor financiare in numele clientilor;

expunere spre vinzare - perioada cuprinsa intre data inregistrarii ofertei de vinzare a
valorilor mobiliare la operatorul de piata/sistem si data executarii/expirarii ofertei;

externalizare - transmiterea de catre societatea de investitii a unor functii catre o alta
persoana;

fond de investitii - organism de plasament colectiv in valori mobiliare fara
personalitate juridica, constituit pe baza de contract de societate civila, care plaseaza
si rascumpara in mod continuu si fara intirziere titlurile de participare sub forma de
unitati de fond si isi desfasoara activitatea in conformitate cu prevederile prezentei
legi si cu actele normative ale Comisiei Nationale;

insider - orice persoana care detine informatii privilegiate;



instrumente ale pietei monetare - instrumente tranzactionate in mod obisnuit pe piata
monetara, care sint lichide si a caror valoare poate fi determinata cu precizie in orice
moment, inclusiv valori mobiliare de stat emise pe un termen de pina la un an,
certificate de depozit si alte instrumente similare, excluzind instrumentele de plata;

investitor calificat - persoanele specificate la art. 138 alin. (1);

legaturi strinse - situatie in care doua sau mai multe persoane fizice sau juridice sint
legate prin:

a) participare, care inseamna detinerea directa sau indirecta a cel putin 20% din
drepturile de vot sau din capitalul social al unei societati comerciale;

b) control, care inseamna relatia dintre societatea-mama si o societate-fiica sau o
relatie similara intre orice persoana fizica sau juridica si o societate comerciala; orice
societate-fiica a unei societati-fiice va fi considerata o societate-fiica a societatii-
mama, care este in fapt entitatea ce controleaza aceste societati-fiice. Se considera
legatura strinsa si situatia in care doua sau mai multe persoane fizice sau juridice sint
legate permanent de una si aceeasi persoana printr-o relatie de control;

management al portofoliului - management al portofoliului format din unul sau mai
multe instrumente financiare, pe o baza discretionara si individualizata, in
conformitate cu mandatul dat de client;

market maker - persoana prezenta in mod continuu pe piata de capital, care cumpara
si vinde instrumente financiare in cont propriu, la preturi stabilite de ea;

ofertant - persoana fizica sau juridica care ofera spre vanzare valori mobiliare sau care
se ofera sa cumpere valori mobiliare, prin intermediul unei oferte publice;

oferta de preluare - oferta obligatorie sau benevola adresata tuturor detinatorilor de
valori mobiliare cu drept de vot ale unei societati pe actiuni privind cumpararea tuturor
sau a unui anumit numar de valori mobiliare, care este initiata in urma obtinerii
controlului sau care are ca obiectiv obtinerea controlului asupra societatii care a emis
aceste valori mobiliare; nu se considera oferta de preluare oferta efectuata de catre
societatea emitenta in privinta propriilor valori mobiliare;

oferta publica de valori mobiliare - comunicare adresata unor persoane, facuta sub
orice forma si prin orice mijloace, care prezinta informatii suficiente despre termenele
ofertei si despre valorile mobiliare oferite, astfel incit sa permita investitorului sa
adopte o decizie cu privire la cumpararea sau subscrierea acestor valori mobiliare;

operator de piata - persoana juridica care administreaza si/sau exploateaza o piata
reglementata;
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organism de plasament colectiv in valori mobiliare (in continuare - OPCVM) - entitate
cu personalitate juridica, infiintata prin act constitutiv sub forma de companie
investitionala sau prin contract de societate civila, fara a constitui o persoana juridica,
sub forma de fond de investitii, care functioneaza pe principiul repartizarii riscurilor si
a carei activitate consta in atragerea si colectarea de mijloace banesti disponibile de la
persoane fizice si/sau juridice prin emiterea si plasarea de actiuni sau de unitati de
fond Tn scopul investirii ulterioare a acestora in valori mobiliare transferabile si/sau in
alte tipuri de instrumente financiare sau alte active conform prevederilor art. 112

alin. (1);

participatiune calificata - detinerea, directa ori indirecta, a cel putin 10% din capitalul
social al societatii de investitii, al unui operator de piata sau a unei cote in capitalul
social al societatii de investitii, al unui operator de piata care permite exercitarea unei
influente dominante asupra acesteia/acestuia. Detinerea, directa si indirecta, se
stabileste conform actelor normative ale Comisiei Nationale;

parti eligibile - categoriile de clienti profesionisti specificate la art. 137 alin. (2) pct. 1)
si 2);

persoane care actioneaza in mod concertat - doua sau mai multe persoane, legate
printr-un acord expres (verbal ori scris) sau tacit, pentru a realiza o politica comuna in
legatura cu un emitent. Pina la proba contrara, urmatoarele persoane sint prezumate
ca actioneaza concertat:

1) persoanele afiliate persoanei juridice (emitent, ofertant, detinator de valori
mobiliare):

a) membrii consiliului societatii, membrii organului executiv, membrii comisiei de
cenzori, persoanele cu functii de raspundere ale organizatiei gestionare (administrator
fiduciar), conducatorul entitatii de audit, care exercita functiile comisiei de cenzori,
alte persoane cu functii de raspundere, dupa caz (conducatorii filialelor, contabilul-sef
etc.);

b) sotul/sotia, rudele si afinii pina la gradul al doilea inclusiv ale persoanelor fizice
specificate la lit. a);

c) persoana fizica sau juridica care, individual ori impreuna cu persoanele sale afiliate
specificate la lit. a) si lit. b), detine controlul in persoana juridica respectiva;

d) societatea comerciala in care persoana juridica respectiva, individual sau impreuna
cu persoanele sale afiliate specificate la lit. a) si lit. b), detine controlul;

e) persoana juridica impreuna cu persoanele sale afiliate specificate la lit. a) sau
persoana fizica care actioneaza in numele ori pe contul persoanei juridice respective;
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f) persoana juridica Tmpreuna cu persoanele sale afiliate specificate la lit. a) sau
persoana fizica Tn numele ori pe contul careia actioneaza persoana juridica respectiva;

g) persoana juridica impreuna cu persoanele sale afiliate specificate la lit. a) sau
persoana fizica care actioneaza in comun cu persoana juridica respectiva;

h) persoana juridica care, Tn comun cu persoana juridica data, se afla sub controlul
unei persoane terte;

i) orice alta persoana fizica sau juridica a carei afiliere este demonstrata de emitent,
de detinatorul de valori mobiliare, de instanta de judecata sau de Comisia Nationala,
dupa caz;

2) persoanele afiliate persoanei fizice (ofertant, detinator de valori mobiliare):

a) sotul/sotia, rudele si afinii pina la gradul al doilea inclusiv ale persoanei fizice
respective;

b) societatea comerciala in al carei capital persoana fizica respectiva, individual sau
impreuna cu persoanele sale afiliate specificate la lit. a), detine controlul;

C) persoana juridica care impreuna cu persoanele sale afiliate specificate la alin. (1) lit.
a) sau persoana fizica care actioneaza in numele sau pe contul persoanei fizice
respective;

d) persoana juridica sau fizica in numele sau pe contul careia actioneaza persoana
fizica respectiva;

3) societatea-mama Tmpreuna cu societatile-fiice, precum si oricare dintre societatile-
fiice ale aceleiasi societati-mama intre ele;

4) persoana juridica cu fondurile sale de pensii si cu societatea de administrare a
acestor fonduri;

5) persoanele care au achizitionat actiuni ale societatii in circumstante ce denota
achizitia coordonata sau care au intentia comuna de a achizitiona actiuni ale societatii;

6) persoana juridica impreuna cu membrii organelor de conducere si/sau cu
persoanele sale afiliate, specificate la pct.1), precum si persoanele respective unele in
raport cu altele;

7) persoanele care, in cadrul desfasurarii unor activitati economice, utilizeaza resurse
financiare ce provin din aceeasi sursa sau provin de la entitati diferite ce sunt
persoane care activeaza in mod concertat;



8) persoanele care, in cadrul desfasurarii unor activitati economice, directioneaza
beneficiile astfel obtinute catre acelasi destinatar sau catre destinatari ce sunt
persoane care activeaza in mod concertat;

9) persoanele juridice a caror structura a actionariatului/asociatilor sau a organelor de
conducere are, preponderent, aceeasi componenta;

10) persoanele care realizeaza sau au realizat o politica investitionala similara,
manifestata prin achizitia si/sau prin instrainarea instrumentelor financiare emise de
acelasi emitent ori emise de persoane care activeaza in mod concertat cu acelasi
emitent;

11) persoanele care, in exercitarea drepturilor conferite de valorile mobiliare detinute
intr-o societate, realizeaza o politica comuna in legatura cu o societate;

12) persoanele care, pentru desfasurarea unor activitati economice, pentru
reprezentarea intereselor acestora sau pentru exercitarea drepturilor de vot conferite
de instrumentele financiare detinute, au desemnat drept mandatar/mandatari aceeasi
persoana/aceleasi persoane care activeaza in mod concertat;

13) persoanele care s-au asociat Tn orice forma juridica recunoscuta de lege, iar scopul
sau obiectul asocierii consta in desfasurarea unor actiuni in legatura cu societatea;

14) persoanele care au detinut sau detin, in acelasi timp, cote de participare in una
sau mai multe persoane juridice, exercitand controlul asupra acestora si realizand o
politica comuna;

in sensul prezentei legi, notiunea de persoane care actioneaza in mod concertat se
aplica in cazul ofertelor de preluare, la determinarea participatiunilor calificate si la
identificarea abuzurilor pe piata;

persoane care administreaza activitatea societatii de investitii - persoane fizice care
detin o functie de conducere si administrare in cadrul societatii de investitii si care pot
influenta deciziile societatii de investitii. In cazul societatilor de investitii ce nu sint
banci comerciale, persoane care administreaza activitatea societatii de investitii pot fi
organul executiv unipersonal, membrii organului executiv colegial si/sau membrii
consiliului societatii care isi desfasoara activitatea in cadrul societatii de investitii in
temeiul unui contract individual de munca si care, conform reglementarilor interne ale
societatii de investitii, detin competenta de a administra activitatea acesteia. in cazul
bancilor comerciale, persoane care administreaza societatea de investitii pot fi organul
executiv unipersonal, membrii organului executiv colegial si/sau membrii consiliului
societatii si conducatorii subdiviziunii responsabile de activitatea pe piata de capital
care isi desfasoara activitatea in cadrul bancii comerciale in temeiul unui contract
individual de munca si care, conform reglementarilor interne ale societatii de investitii,



detin competenta de a administra activitatea acesteia;
persoane relevante - urmatoarele categorii de persoane:

a) membrii consiliului, membrii organului executiv si ai comisiei de cenzori si angajatii
societatii de investitii;

b) agentul delegat al societatii de investitii persoana fizica;

¢c) membrii consiliului, membrii organului executiv si ai comisiei de cenzori si angajatii
agentului delegat al societatii de investitii persoana juridica;

d) persoanele care detin cote si/sau actiuni in capitalul societatilor de investitii si/sau
al agentilor delegatj;

e) orice persoana fizica care reprezinta societatea de investitii sau agentul delegat
pentru desfasurarea unei activitati de investitii sau pentru oferirea unui serviciu de
investitii;

f) orice persoana fizica care, in baza unui acord de externalizare, este direct implicata
in desfasurarea unei activitati de investitii sau in oferirea unui serviciu de investitii
catre societatea de investitii sau catre agentul delegat;

perspectiva de rating - opinie privind directia probabila a unui rating de credit pe
termen scurt, pe termen mediu sau in ambele cazuri;

piata reglementata - sistem multilateral, administrat si exploatat de un operator de
piata, care asigura sau faciliteaza confruntarea, in conformitate cu propriile norme
nediscretionare, a unor ordine multiple de vinzare-cumparare a instrumentelor
financiare primite de la persoane terte, intr-un mod care conduce la incheierea de
contracte privind instrumentele financiare admise spre tranzactionare, in conformitate
cu normele sale, si care este autorizat si functioneaza cu regularitate in conformitate
cu prevederile prezentei legi;

potential cumparator - persoana fizica sau juridica care, singura sau impreuna cu
persoanele care actioneaza in mod concertat, intentioneaza sa cumpere direct sau
indirect actiuni in capitalul unei societati de investitii;

program de oferta - plan care ar permite emisiunea de valori mobiliare ce nu sint titluri
de capital in mod continuu sau repetat, in decursul unui termen determinat;

proiect de achizitie - intentia unui potential cumparator de a cumpara o cota in
capitalul social al societatii de investitii;



rating de credit - opinie, acordata pe baza unui sistem de clasificare bine stabilit si
definit al categoriilor de rating, referitoare la bonitatea unei entitati, a unei creante sau
a unei obligatii financiare, a unui titlu de creanta sau a unei actiuni preferentiale si
altor instrumente financiare ori a unui emitent de astfel de creante sau obligatii
financiare, titluri de creanta sau actiuni preferentiale si alte instrumente financiare;

recipisa depozitara moldoveneasca - ecxlusa;

relatie de familie - relatie a persoanei cu persoanele care se afla in una din
urmatoarele situatii:

restructurare a emisiunii (emisiunilor) de valori mobiliare - modificare a numarului de
actiuni si/sau a valorii nominale (fixate) a tuturor valorilor mobiliare de o anumita
clasa, si/sau a marimii capitalului social, care, dupa caz, poate fi insotita de
consolidarea, fractionarea ori convertirea valorilor mobiliare de clasa respectiva;

sediul societatii de investitii - locatia in care persoanele care administreaza efectiv
activitatea societatii de investitii isi indeplinesc in mod regulat atributiile. Sediul
societatii de investitii persoana juridica din Republica Moldova trebuie sa fie situat pe
teritoriul Republicii Moldova si indicat in statutul societatii de investitii;

a) sot/sotie a persoanei;
b) copil natural sau copil vitreg aflat in intretinerea persoanei;

c) orice alta ruda a persoanei care locuieste cu persoana in aceeasi locuinta in decurs
de cel putin un an;

sistem multilateral de tranzactionare (in continuare - MTF) - sistem multilateral,
exploatat de o societate de investitii sau de un operator de piata, care asigura
confruntarea, in conformitate cu propriile norme nediscretionare, a unor ordine
multiple de vinzare-cumparare a instrumentelor financiare primite de la persoane
terte;

societate de administrare fiduciara a investitiilor - societate de investitii care detine
licenta de categoria B sau C, a carei activitate consta in prestarea de servicii specifice
privind administrarea activelor, in baza de contract, in conformitate cu prevederile
prezentei legi si cu actele normative ale Comisiei Nationale;

societate de investitii - persoana juridica cu forma de organizare juridica de societate
pe actiuni, a carei activitate consta in furnizarea de servicii de investitii si/sau in
desfasurarea de activitati de investitii cu titlu profesional;

societate de registru (registrator) - persoana juridica cu forma juridica de organizare
de societate pe actiuni, autorizata in conformitate cu prezenta lege, a carei activitate



de baza pe piata de capital este exclusiv tinerea registrelor actionarilor societatii;

studiu investitional - cercetare, analiza sau informatii expuse in alta forma, care
recomanda sau propun o strategie de investitii, intr-un mod cert, cu privire la unul sau
mai multe instrumente financiare sau la emitentii instrumentelor financiare, inclusiv
orice opinie privind valoarea sau pretul actual sau viitor al acestor instrumente sau
emitenti, care este destinata diferitelor forme de distributie, inclusiv prin intermediul
mass-mediei, resurselor electronice sau publicului, si care respecta urmatoarele
conditii:

a) este denumita sau descrisa ca cercetare pentru investitii sau in termeni similari ori
este prezentata ca explicatie obiectiva sau independenta a continutului recomandarii;

b) nu este o consultanta de investitii;

titluri de capital - actiuni si alte valori mobiliare transferabile similare actiunilor,
precum si orice alt tip de valori mobiliare transferabile, care pot fi convertite in actiuni
sau care ofera dreptul de a cumpara actiuni ale aceluiasi emitent;

tranzactie personala - tranzactie cu instrumente financiare, efectuata direct sau
indirect de persoana relevanta, daca intruneste cel putin una din urmatoarele conditii:

1) persoana relevanta actioneaza in afara activitatilor pe care le desfasoara in cadrul
activitatii societatii de investitii sau a agentului delegat;

2) tranzactia este efectuata din contul:
a) acestei persoanei relevante;

b) oricarei persoane cu care aceasta are o relatie de familie sau cu care are legaturi
strinse;

c) persoanei aflate intr-o relatie de asa natura cu persoana relevanta incit persoana
relevanta are un interes, direct sau indirect, in urma tranzactiei, altul decit taxa sau
comisionul percepute pentru efectuarea tranzactiei;

tranzactionare in cont propriu - incheierea tranzactiilor cu instrumente financiare in
cont propriu;

unitati de fond - titluri financiare de participare nematerializate, sub forma de
inscrisuri facute in conturi, emise de un fond de investitii, care atesta dreptul
detinatorului la o parte din activele fondului respectiv si a caror procurare reprezinta
unica modalitate de investire intr-un fond de investitii;



uzufruct asupra valorilor mobiliare - dreptul unei persoane (uzufructuar) de a folosi
pentru o perioada determinata sau determinabila valorile mobiliare ce apartin 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 si de radiere a lui
din conturile deschise la Depozitarul central se stabileste in regulile acestuia;

valori mobiliare ce nu sint titluri de capital - obligatiuni si alte tipuri de valori mobiliare
de creanta, precum si orice alt tip de valori mobiliare, care pot fi convertite sau care
ofera dreptul de a cumpara obligatiuni si alte tipuri de valori mobiliare de creanta ale
aceluiasi emitent;

valori mobiliare emise In mod continuu sau repetat - valori mobiliare de aceeasi clasa
emise continuu sau in cel putin doua transe distincte pe un termen de un an;

valori mobiliare straine - valorile mobiliare specificate la art. 4 alin. (3), emise de catre
emitentul persoana juridica straina si puse in circulatie pe teritoriul Republicii Moldova
conform prevederilor prezentei legi;

valori mobiliare transferabile - urmatoarele tipuri de valori mobiliare:
a) actiuni si alte valori echivalente actiunilor (denumite actiuni);
b) obligatiuni si alte titluri de creanta (denumite obligatiuni);

c) alte valori mobiliare negociabile care dau dreptul de a achizitiona astfel de valori
mobiliare pe calea subscrierii sau schimbului.

(2) Comisia Nationala este in drept, din oficiu sau la cererea unei parti interesate, sa
emita decizii sub forma de hotariri de apreciere si de calificare a unei persoane,
institutii, situatii, a unor informatii, operatiuni, instrumente financiare ori acte juridice.

Capitolul Il. VALORILE MOBILIARE

Sectiunea 1. Emisiunea valorilor mobiliare

Articolul 7. Dispozitii generale privind emisiunea valorilor mobiliare
(1) Actiunile si orice alte valori mobiliare care pot fi convertite sau care ofera dreptul
de a cumpara sau de a vinde actiuni pot fi emise doar de societatile pe actiuni.



(2) Obligatiunile si orice alte valori mobiliare care pot fi convertite sau care ofera
dreptul de a cumpara obligatiuni pot fi emise de societatile pe actiuni, de societatile cu
raspundere limitata si de autoritatile administratiei publice locale.

(3) - abrogat.

(4) Emisiunea valorilor mobiliare poate fi efectuata:
a) prin intermediul ofertei publice;

b) prin intermediul ofertei inchise (emisiune inchisa).

(4-1) Entitatile de interes public efectueaza emisiunea suplimentara de valori mobiliare
doar prin intermediul ofertei publice.

(4-2) Termenul de plasare a valorilor mobiliare in cazul emisiunii suplimentare de
valori mobiliare prin intermediul ofertei inchise nu poate depasi 12 luni de la data
adoptarii de catre emitent a hotararii privind emisiunea inchisa de valori mobiliare.

(5) Valorile mobiliare care vor constitui obiectul unei oferte publice si/sau vor fi
admise spre tranzactionare pe piata reglementata sau in cadrul MTF, cu exceptia
valorilor mobiliare de stat, urmeaza a fi inregistrate de Comisia Nationala si inscrise in
conturile si registrele Depozitarului central, in conformitate cu regulile acestuia.

(6) Pina la inregistrarea valorilor mobiliare de catre Comisia Nationala conform alin. (5)
se interzice oferta publica a valorilor mobiliare.

(7) Valorile mobiliare se emit doar in forma nominativa nematerializata, care
reprezinta inscrieri efectuate in conturile personale de valori mobiliare ale persoanelor
inregistrate, deschise la Depozitarul central sau la registrator.

(8) Valorile mobiliare reglementate de prezentul capitol pot fi emise numai in moneda
nationala

(9) Inregistrarea valorilor mobiliare are loc in conformitate cu prevederile prezentei
legi, ale Codului civil si ale Legii nr. 1134/1997 privind societatile pe actiuni.

(10) Etapele, termenele, modul si procedurile de inregistrare a valorilor mobiliare,
precum si documentele necesare inregistrarii se stabilesc in actele normative ale
Comisiei Nationale.

(11) Motiv pentru refuzul de a inregistra valorile mobiliare poate fi:

a) necorespunderea informatiei cuprinse in documentele prezentate, a modului de
adoptare a acestora prevederilor legislatiei;



b) existenta in documentele prezentate a informatiei ce denota necorespunderea
conditiilor emisiunii si circulatiei valorilor mobiliare cu prevederile legislatiei, precum si
existenta informatiei false sau eronate;

c) neinlaturarea obiectiilor constatate in documentele prezentate;

d) interdictia de inregistrare, emisa de instanta de judecata sau de executorul
judecatoresc.

(12) Prevederile prezentului articol, ale art. 8, 10, 11, 13-19 si ale art. 118-126 din
prezenta lege, precum si prevederile art.12 si ale art. 17-19 din Legea nr.1134/1997
privind societatile pe actiuni se aplica corespunzator societatilor cu raspundere
limitata care emit obligatiuni.

(13) Anularea valorilor mobiliare se efectueaza conform:
a) deciziei emitentului;
b) hotararii instantei de judecata;

c) deciziei organului inregistrarii de stat privind radierea societatii din Registrul de stat
al persoanelor juridice.

(14) Hotararea privind anularea valorilor mobiliare, emisa in conformitate cu alin. (13)
lit. b), trebuie sa prevada inclusiv termenele de anulare si actiunile care urmeaza a fi
intreprinse de detinatorul registrului, de organul inregistrarii de stat, de Comisia
Nationala si, dupa caz, de emitent in vederea anularii valorilor mobiliare.

Articolul 8. Particularitatile emisiunii obligatiunilor
(1) Emitentii specificati la art. 7 alin. (2) sint in drept sa emita:

a) obligatiuni cu acoperire - obligatiuni acoperite prin gajul bunurilor proprii si/sau prin
gajul bunurilor persoanelor terte, si/sau cu garantia bancara, si/sau prin fidejusiune,
si/sau prin polita de asigurare de garantii;

b) obligatiuni fara acoperire - obligatiuni ce nu implica formele de acoperire stabilite la
lit. a).

(2) Obligatiunile fara acoperire pot fi emise daca acestea ofera dreptul de a fi
convertite in actiuni sau daca emitentul intruneste cumulativ urmatoarele conditii:

a) valoarea capitalului propriu este mai mare de un milion de lei;

b) desfasoara activitate timp de cel putin 3 ani si Tn ultimii 2 ani a obtinut profit net; in
cazul bancilor comerciale - desfasoara activitate timp de cel putin un an si a finalizat
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anul cu profit net;

c) pe parcursul ultimilor 3 ani, iar in cazul bancilor comerciale - pe parcursul ultimului
an, pina la data luarii deciziei de emisiune, nu a fost tras la raspundere pentru
incalcarea prevederilor legislatiei privind dezvaluirea informatiei si privind drepturile
detinatorilor de valori mobiliare;

d) nu are cazuri de neexecutare sau de nerespectare a termenelor de executare a
obligatiilor sale fata de detinatorii de obligatiuni plasate anterior, dupa caz.

(3) Valoarea emisiunii de obligatiuni, dobinda aferenta si alte cheltuieli ale emitentului,
legate de stingerea obligatiunilor, nu pot depasi:

a) 90% din valoarea gajului bunurilor proprii si/sau al bunurilor persoanelor terte - in
cazul obligatiunilor acoperite prin gajul bunurilor proprii si/sau bunurilor persoanelor
terte;

b) valoarea garantiei bancare, fidejusiunii si/sau politei de asigurare de garantii - in
cazul obligatiunilor acoperite prin garantia bancara, fidejusiune si/sau prin polita de
asigurare de garantii;

c) 90% din valoarea capitalului propriu al emitentului - in cazul obligatiunilor fara
acoperire.

(4) Obligatiunile cu acoperire i acorda detinatorului toate drepturile aparute din
aceasta acoperire. Transmiterea dreptului de proprietate asupra obligatiunii cu
acoperire catre noul detinator are ca efect transmiterea tuturor drepturilor ce decurg
din aceasta acoperire.

(5) Garantia bancara, folosita ca forma de acoperire a obligatiunilor, nu poate fi retrasa
sau anulata. Garantia bancara trebuie sa fie valabila pina la onorarea de catre emitent
a tuturor datoriilor aferente radscumpararii obligatiunilor. in cazul in care banca ce a
acordat garantia respectiva devine insolvabila, emitentul este obligat, in cel mult 15
zile lucratoare de la data declararii insolvabilitatii, sa intreprinda masuri in vederea
substituirii garantiei.

(6) Poate avea calitatea de fidejusor persoana juridica care, pe durata executarii
contractului de fidejusiune, dispune de un capital propriu ce depaseste valoarea
emisiunii de obligatiuni si dobinda aferenta acesteia.

(7) Contractul de fidejusiune va contine si informatia privind corespunderea
fidejusorului cerintelor expuse in prezentul articol si angajamentul acestuia de a nu
instraina patrimoniul ce 1i apartine, pina la onorarea deplina, conform conditiilor
fmprumutului, a obligatiilor de catre emitent.



(8) Comisia Nationala este in drept sa-i ceara emitentului sa incheie un alt contract de
fidejusiune, daca fidejusorul initial nu mai corespunde cerintelor prezentei legi, sau sa
ceara schimbarea formei de acoperire.

(9) Valoarea de piata a bunurilor gajate ce servesc ca acoperire a emisiunii de
obligatiuni se determina de catre un evaluator independent.

(10) Pe perioada de circulatie a obligatiunilor, gajul constituit nu poate fi radiat din
registrul gajului.

(11) Tn cazul neachitarii sau achitarii partiale, din vina emitentului, a dobinzii aferente
obligatiunilor sau a valorii lor nominale la stingerea acestora, emitentul este obligat sa
achite detinatorilor de obligatiuni suma datoriei si penalitatea pentru fiecare zi de
intirziere, care este egala cu rata de baza a Bancii Nationale a Moldovei la data
executarii obligatiei financiare raportate la suma restanta.

(12) Stingerea obligatiunilor se efectueaza prin rascumpararea lor de catre emitent.
Emitentul nu este in drept sa respinga cererea detinatorului de obligatiuni privind
rascumpararea obligatiunilor daca acesta actioneaza in conformitate cu conditiile
stipulate in prospectul ofertei publice si/sau in hotarirea de emisiune.

(13) La scadenta obligatiunilor, stabilita in prospectul ofertei publice si/sau in hotarirea
de emisiune a obligatiunilor, circulatia lor se sisteaza.

(14) Sumele aferente stingerii obligatiunilor ce nu au fost primite de catre detinatorii
de obligatiuni se transfera pe contul bancar al detinatorului de obligatiuni sau, in cazul
in care nu pot fi transferate pe contul bancar al detinatorului de obligatiuni, se
pastreaza pe un cont bancar separat al emitentului pentru satisfacerea cerintelor
legitime ale detinatorilor de obligatiuni. Mijloacele de pe acest cont bancar separat al
emitentului nu pot fi utilizate de acesta in alte scopuri.

(15) Dreptul de a inainta cererea de executare silita de catre emitent a obligatiilor sale
fata de detinatorii de obligatiuni apare in cazul in care emitentul nu si-a onorat
obligatiile sale de plata fata de detinatorii de obligatiuni in termenul stabilit de
prospectul ofertei publice si/sau de hotarirea de emisiune.

(15-1) in cazul in care emitentul nu efectueaza rascumpararea obligatiunilor si/sau
plata cuponului in termenul stabilit in prospectul ofertei publice si/sau in hotararea
privind emisiunea obligatiunilor, dreptul de creanta al detinatorului de obligatiuni fata
de emitent se investeste cu formuld executorie. In acest caz, la solicitarea
detinatorului de obligatiuni, Depozitarul central sau alta entitate juridica care
efectueaza platile aferente obligatiunilor va emite extrasul din contul detinatorului de
obligatiuni si actul care confirma creanta detinatorului de obligatiuni fata de emitent.
investirea extrasului din cont cu formula executorie se efectueaza in conformitate cu



prevederile Legii nr. 246/2018 privind procedura notariala.

(16) Executarea silita de catre emitent a obligatiilor sale, in cazul survenirii situatiei
mentionate la alin. (15), se efectueaza fata de toti detinatorii de obligatiuni conform
listei acestora, intocmita de Depozitarul central la data expirarii termenului de
circulatie a obligatiunilor.

Articolul 9. Particularitatile emisiunii recipiselor depozitare moldovenesti
(1) Valorile mobiliare straine pot fi admise spre plasare/tranzactionare pe o piata
reglementata, daca acestea intrunesc cumulativ urmatoarele conditii:

a) sunt emise in forma nominativa nematerializata, sunt inregistrate de catre
autoritatea straina competenta si detin codul international de identificare a valorilor
mobiliare (codul ISIN);

b) sunt admise in circulatie libera, conform legislatiei din statul de origine a
emitentului, si nu sunt impuse interdictii privind tranzactionarea acestora de catre
operatorul unei piete reglementate straine si/sau prin actele normative ale Republicii
Moldova;

c) sunt detinute, cu drept de proprietate, de persoana care solicita admiterea valorilor
respective spre tranzactionare pe o piata reglementata, evidenta acestora
fiind asigurata de catre Depozitarul central.

(2) Nu sunt admise spre plasare/tranzactionare pe o piata reglementata valorile
mobiliare straine in cazul in care:

a) sunt emise de catre emitenti care desfasoara activitate o perioada mai mica de 3
ani si/sau in ultimii 2 ani nu au obtinut profit net; si/sau

b) sunt emise/inregistrate si/sau detinute de persoane din jurisdictiile ce nu
implementeaza standarde internationale de transparenta si din jurisdictiile cu un grad
sporit de risc; si/sau

C) nu pot circula pe teritoriul altui stat, conform legislatiei din statul de origine a
emitentului/detinatorului de valori mobiliare straine si/sau conform deciziei de
emisiune; si/sau

d) nu a fost prezentata confirmarea scrisa a emitentului valorilor mobiliare straine
privind plasarea valorilor respective in circulatie libera pe piata de capital, inclusiv in
afara statului de origine a emitentului, in original si o copie de pe aceasta, tradusa in
limba romana si legalizata conform legislatiei.



(3) Prin derogare de la prevederile alin. (2) lit. a), valorile mobiliare straine pot fi
admise spre tranzactionare pe o piata reglementata in cazul in care operatorul de
piata prezinta Comisiei Nationale o argumentare scrisa privind oportunitatea admiterii
valorilor mobiliare respective pe piata reglementata.

(4) Valorile mobiliare straine se plaseaza pe o piata reglementata prin oferta publica,
prin intermediul unei societati de investitii, la cererea membrului pietei reglementate
sau din initiativa emitentului valorilor respective. Cumpararea de catre rezidenti a
valorilor mobiliare straine se efectueaza cu respectarea prevederilor legislatiei
valutare.

(5) Oferta publica/admiterea spre tranzactionare a valorilor mobiliare straine pe o piata
reglementata nu poate fi efectuata pe teritoriul Republicii Moldova in lipsa unui
prospect aprobat de autoritatea competenta din statul de origine a emitentului si cu
conditia notificarii prealabile a Comisiei Nationale conform alin. (6).

(6) Persoana care a initiat procedura de plasare/admitere spre tranzactionare a
valorilor mobiliare straine pe o piata reglementata este obligata sa prezinte Comisiei
Nationale, impreuna cu prospectul ofertei publice insotit de traducerea acestuia in
limba romana, un document eliberat de autoritatea competenta a statului de origine a
emitentului in adresa Comisiei Nationale, care sa ateste aprobarea

prospectului. Comisia Nationala nu desfasoara nicio procedura de aprobare a
prospectului.

(7) In cazul in care oferta publica este initiata/cererea de admitere spre tranzactionare
pe o piata reglementata este Thaintata de un emitent de valori mobiliare cu sediul intr-
un stat care nu este membru al Uniunii Europene, Comisia Nationala poate accepta
prospectul intocmit in conformitate cu legislatia din statul respectiv, cu urmatoarele
conditii:

a) prospectul este intocmit in conformitate cu standardele internationale stabilite de
organizatiile internationale ale comisiilor de valori mobiliare si contine informatii in
conformitate cu standardele de transparenta ale Organizatiei Internationale a
Reglementatorilor de Valori Mobiliare (I0SCO);

b) cerintele de informare, inclusiv cele de natura financiara, sunt echivalente cu cele
solicitate, in conformitate cu prevederile prezentei legi, la intocmirea prospectului.

(8) in cazul in care prospectul unui emitent cu sediul intr-un stat care nu este membru
al Uniunii Europene nu corespunde in totalitate cerintelor specificate la alin. (7) lit. a),
prospectul sau alt document de oferta in baza caruia vor fi admise spre tranzactionare
valorile mobiliare straine pe o piata reglementata va contine, in mod obligatoriu,
informatii privind modalitatea de exercitare a drepturilor detinatorilor de valori



mobiliare straine, inclusiv informatii privind participarea/reprezentarea lor in cadrul
activitatilor corporative ale emitentilor valorilor mobiliare straine care vor fi admise
spre tranzactionare pe o piata reglementata.

(9) Operatorul de piata este obligat sa plaseze pe propria pagina web oficiala
prospectul ofertei publice sau rezumatul prospectului, insotit de traducerea in limba
romana, si o informatie despre riscurile asociate achizitiei de valori mobiliare straine.

(10) Persoana care a initiat procedura de admitere spre tranzactionare a valorilor
mobiliare straine pe o piata reglementata, pe toata perioada circulatiei acestora pe
piata respectiva, este obligata sa asigure dezvaluirea informatiei aferente valorilor
mobiliare straine si aferente emitentului acestora, care este pusa la dispozitia
investitorilor prin intermediul operatorului de piata, conform regulilor pietei
reglementate.

(11) in situatia in care Comisia Nationala constat& incalcarea prevederilor alin. (10),
aceasta informeaza autoritatea competenta a statului de origine cu privire la
constatarile respective.

(12) Daca, dupa luarea masurilor de catre autoritatea competenta a statului de
origine, emitentul continua sa incalce prevederile legale incidente, Comisia Nationala,
dupa ce a informat autoritatea competenta a statului de origine a emitentului sau
concomitent cu aceasta, ia toate masurile care se impun pentru protectia investitorilor,
inclusiv este in drept:

a) sa suspende temporar plasarea si/sau tranzactionarea valorilor mobiliare straine pe
o piata reglementata pana la inlaturarea incalcarilor admise sau a circumstantelor care
au stat la baza suspendarii plasarii/circulatiei acestora, dar pentru nu mai mult de 60
de zile lucratoare;

b) sa interzica plasarea ulterioara a valorilor mobiliare in cauza pe o piata
reglementata si/sau, daca darea de seama privind rezultatele subscrierii la valorile
mobiliare straine inca nu a fost aprobata, sa recunoasca drept nule rezultatele
subscrierii la valorile mobiliare respective.

(13) Operatorul de piata este in drept sa suspende circulatia valorilor mobiliare straine
admise pe o piata reglementata in cazurile expres prevazute de regulile pietei
respective.

Sectiunea 2. Drepturi asupra valorilor mobiliare

Articolul 10. Evidenta drepturilor asupra valorilor Mobiliare



(1) Emitentul este obligat sa asigure evidenta drepturilor asupra valorilor mobiliare din
momentul plasamentului acestora si pana la radierea valorilor mobiliare respective din
Registrul emitentilor de valori mobiliare.

(2) Evidenta drepturilor de proprietate asupra valorilor mobiliare, prevazute la art. 5
alin. (1) lit. ¢) din Legea nr. 234/2016 cu privire la Depozitarul central unic al valorilor
mobiliare, se realizeaza, in mod obligatoriu, prin efectuarea inscrierilor in conturile
deschise la Depozitarul central, in modul stabilit de regulile acestuia.

(3) Evidenta drepturilor de proprietate asupra valorilor mobiliare emise in forma de
actiuni, altele decat cele prevazute la alin. (2), poate fi realizata prin efectuarea
inscrierilor in conturile personale deschise pe numele detinatorilor de valori mobiliare
la Depozitarul central, conform regulilor acestuia, sau la registrator, in modul stabilit
de prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale.

(4) In cazul in care evidenta drepturilor de proprietate asupra valorilor mobiliare emise
in forma de actiuni este realizata de catre registrator, emitentul este obligat sa incheie
cu acesta, prealabil, un contract cu privire la tinerea registrului actionarilor societatii.

(5) Emitentul nu este in drept sa incredinteze tinerea registrului actionarilor societatii
concomitent mai multor registratori.

(6) Emitentul care a incheiat contract cu registratorul nu este eliberat de raspundere
fata de actionari pentru tinerea registrului actionarilor societatii.

(7) Emitentul este obligat sa informeze Comisia Nationala si sa dezvaluie public, in
conditiile stabilite de actele normative ale Comisiei Nationale, informatia despre
schimbarea persoanei care tine registrul actionarilor societatii.

Articolul 11. Transmiterea dreptului de proprietate asupra valorilor mobiliare
(3) Dreptul de proprietate asupra valorilor mobiliare apare in momentul inscrierii
valorilor respective in contul personal de valori mobiliare deschis la Depozitarul
central, la registrator sau la societatea de investitii care desfasoara activitate de
custodie.

(3-1) Modificarile ce tin de transmiterea drepturilor de proprietate asupra actiunilor
sunt introduse in Sistem de catre registrator in baza dispozitiei de transmitere, a carei
forma este stabilita de actele normative ale Comisiei Nationale.

(4) La efectuarea transmiterea dreptului de proprietate asupra valorilor mobiliare,
persoana prezinta consimtamintul privind prelucrarea datelor cu caracter personal de
catre autoritatile competente.

Articolul 12. - abrogat.



Sectiunea 3. Ofertele publice de valori mobiliare

Articolul 13. Dispozitii generale privind oferta publica
(1) Oferta publica nu poate fi efectuata fara publicarea unui prospect aprobat de
Comisia Nationala.

(2) Obligatia Intocmirii si publicarii unui prospect nu se aplica urmatoarelor categorii
de oferte:

a) oferta este adresata exclusiv investitorilor calificati; si/sau

b) oferta este adresata unui numar mai mic de 100 de persoane fizice sau juridice,
altele decit investitorii calificati; si/sau

c) oferta este adresata investitorilor care achizitioneaza aceste valori mobiliare in
marimea echivalentului in lei a cel putin 50 000 de euro calculat la cursul oficial al
Bancii Nationale a Moldovei per investitor; si/sau

d) oferta din cadrul careia valoarea nominala a unei valori mobiliare este egala sau
mai mare decit echivalentul in lei a 50 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei; si/sau

e) oferta a carei valoare totala, pe parcursul a 12 luni, este mai mica decit echivalentul
in lei a 100 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldove:i.

(21) in cazul in care intocmirea si publicarea unui prospect nu sunt obligatorii,
ofertantul furnizeaza tuturor investitorilor calificati sau categoriilor de investitori carora
le este adresata oferta cel putin urmatoarele informatii:

a) descrierea succinta a emitentului si, dupa caz, a garantilor ofertei, cu prezentarea
valorii totale a activelor si pasivelor, a valorii activelor nete si a altor indicatori
financiari relevanti, conform ultimelor situatii financiare ale emitentului/garantului,
impreuna cu descrierea succinta a riscurilor asociate acestora, precum si, dupa caz, a
naturii si a obiectului garantiei;

b) conditiile generale ale ofertei si descrierea succinta a riscurilor asociate investitiei in
valorile mobiliare respective si a tuturor drepturilor aferente valorilor mobiliare;

c) detaliile privind admiterea spre tranzactionare;

d) motivele ofertei si destinatia investitiilor.



(3) Oferta publica de valori mobiliare se efectueaza, in conformitate cu actele
normative ale Comisiei Nationale, de catre urmatoarele persoane:

a) de catre emitent - la emisiunea valorilor mobiliare;
b) - abrogata.

c) de catre persoana care revinde valorile mobiliare in conditiile specificate la alin. (4)
si (5).

(4) Orice revinzare a valorilor mobiliare, inclusiv in cazurile in care anterior ele au
constituit obiectul unei oferte publice, se considera oferta separata, urmind a fi
aplicate corespunzator prevederile alin. (2), pentru a se stabili daca aceasta revinzare
este o oferta publica de valori mobiliare.

(5) Daca in cazul specificat la alin. (4) se stabileste ca revinzarea valorilor mobiliare
este o oferta publica, persoana care revinde valorile mobiliare este obligata sa
respecte prevederile referitoare la oferta publica, stabilite de prezenta lege si de
actele normative ale Comisiei Nationale.

(6) Oferta publica, cu exceptia cazurilor prevazute la alin. (2), se efectueaza doar prin
intermediul societatilor de investitii si al persoanelor acceptate care sint aprobate de
Comisia Nationala sa presteze servicii si activitati de investitii financiare pe teritoriul
Republicii Moldova.

Articolul 14. Prospectul ofertei publice
(1) Prospectul ofertei publice poate fi intocmit in forma unui document unic sau a unui
set de 3 documente separate, si va contine:

a) informatii privind emitentul si valorile mobiliare oferite public sau care urmeaza sa
fie admise spre tranzactionare pe o piata reglementata;

b) toate informatiile care sa le permita investitorilor sa faca o apreciere in cunostinta
de cauza asupra activelor si pasivelor, asupra situatiei financiare, a profitului sau a
pierderilor, asupra perspectivelor emitentului sau ale garantului emisiunii, in cazul
existentei acestuia, precum si asupra drepturilor aferente acestor valori mobiliare;

c) un rezumat al prospectului, conform prevederilor alin. (2).

(2) Rezumatul prospectului ofertei publice trebuie sa expuna intr-o forma succinta si
intr-un limbaj nontehnic caracteristicile si riscurile esentiale referitoare la emitent, la
garantul emisiunii, in cazul prezentei acestuia, si la valorile mobiliare in cauza, precum
si sa contina un avertisment precum ca:



a) rezumatul trebuie citit ca o introducere a prospectului;

b) orice decizie de a investi in aceste valori mobiliare trebuie sa se bazeze pe o
examinare complexa si exhaustiva a prospectului;

c) raspunderea civila pentru prejudiciile cauzate investitorilor revine persoanelor care
au prezentat rezumatul, in cazul in care rezumatul contine date eronate si/sau nu
corespunde cu informatiile din alte parti ale prospectului.

(3) Prospectul ofertei publice va contine numele si functia persoanelor responsabile, iar
in cazul persoanelor juridice - denumirea si sediul acestora si o declaratie expresa prin
care se confirma ca datele si informatiile din prospect sint veridice si ca prospectul nu
contine omisiuni de informatii.

(4) Modelul, forma si categoriile de informatii minime pe care trebuie sa le contina
prospectul ofertei publice, precum si documentul prevazut la art. 16 alin. (5) sint
stabilite prin actele normative ale Comisiei Nationale, avindu-se in vedere categoriile
de informatii minime ce vor fi stabilite in functie de:

a) tipul valorilor mobiliare ce fac obiectul ofertei;
b) tipul ofertei publice (de plasare, de revanzare);
c) tipul activitatii si dimensiunile emitentului valorilor mobiliare ce fac obiectul ofertei.

(5) In cazul in care pretul si numarul definitive ale valorilor mobiliare ce se oferad nu pot
fi indicate in prospectul ofertei publice la momentul aprobarii acestuia, prospectul va
contine, In mod obligatoriu:

a) criteriile si/sau conditiile in a caror baza vor fi stabilite pretul si numarul definitive
ale valorilor mobiliare sau, in cazul pretului, pretul maximal al valorilor mobiliare; sau

b) angajamentul persoanei care initiaza oferta ca persoana care accepta cumpararea
sau subscrierea valorilor mobiliare ce fac obiectul ofertei poate refuza aceasta
cumparare sau subscriere in termen de cel putin 2 zile lucratoare de la prezentarea
pretului catre Comisia Nationala si publicarea acestuia in conditiile art. 16 alin. (2).

(6) In cazul specificat la alin. (5), pretul si numarul definitive ale valorilor mobiliare vor
fi prezentate Comisiei Nationale si, concomitent, vor fi publicate in modul in care
anterior a fost publicat prospectul ofertei publice conform art. 16 alin. (2).

(7) Prospectul ofertei publice este valabil pentru un termen de un an de la data
publicarii si poate fi folosit de ofertant pentru alte oferte publice de valori mobiliare de
aceeasi clasa si pentru admiterea pe o piata reglementata, cu conditia ca prospectul
este completat in conformitate cu art. 18.
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Articolul 15. Aprobarea prospectului ofertei publice
(1) Oferta publica de valori mobiliare se efectueaza de catre ofertant dupa aprobarea
prospectului ofertei publice de catre Comisia Nationala.

(2) Aprobarea prospectului nu este o confirmare a faptului ca informatiile incluse in
prospect reflecta situatia financiar-economica a emitentului de valori mobiliare oferite
public, nu garanteaza obligatiile ofertantului sau ale emitentului si/sau nu constituie o
evaluare a calitatilor investitionale ale emitentului sau ale valorilor mobiliare ce se
ofera public, ci este o constatare a faptului ca prospectul ofertei publice este complet
si corespunde cerintelor fata de structura si componenta acestuia.

(3) Comisa Nationala aproba sau refuza aprobarea prospectului ofertei publice in
termen de cel mult 10 zile lucratoare de la data depunerii cererii de aprobare a
prospectului ofertei publice si a tuturor documentelor aferente.

(4) Termenul stabilit la alin. (3) se prelungeste pina la 20 de zile lucratoare in cazul in
care oferta publica se refera la valorile mobiliare ale unui emitent ale carui valori
mobiliare pina la moment nu au fost admise spre tranzactionare pe o piata
reglementata sau care anterior nu a facut o oferta publica.

(5) La prezentarea unei informatii suplimentare sau a unor noi documente la cererea
Comisiei Nationale sau din initiativa persoanei care initiaza oferta, termenele
prevazute la alin. (3) si (4) Incep sa curga din nou de la data prezentarii acestor noi
informatii si documente de catre persoana care initiaza oferta.

(6) Comisia Nationala refuza aprobarea prospectului ofertei publice in cazurile
prevazute la art. 7 alin. (11).

Articolul 16. Publicarea prospectului ofertei publice

(1) Dupa aprobarea de catre Comisia Nationala a prospectului ofertei publice, acesta
va fi publicat de catre ofertant in limba romana nu mai tirziu de data deschiderii
ofertei.

(2) Prospectul se considera publicat daca acesta se publica:

a) in unul sau In mai multe ziare cu difuzare nationala - in acest caz, prospectul se
publica integral ori sub forma de aviz in care se indica locul aflarii versiunii integrale a
prospectului; sal

b) in forma imprimata accesibila publicului, fara plata, la oficiile pietei reglementate la
care urmeaza sa fie admise valorile mobiliare oferite public sau la sediul ofertantului si
la oficiile societatii de investitii care presteaza servicii de intermediere la subscrierea
si/sau plasamentul valorilor mobiliare; sal
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c) in forma electronica pe pagina web a ofertantului si, daca este aplicabil, pe pagina
web a societatii de investitii care presteaza servicii de intermediere la subscrierea
si/sau plasamentul valorilor mobiliare; sal

d) in forma electronica pe pagina web a pietei reglementate la care urmeaza sa fie
admise valorile mobiliare oferite public.

(3) La publicarea prospectului in modul stabilit la alin. (2), Comisia Nationala plaseaza
prospectul ofertei publice in forma electronica pe pagina web proprie pe un termen de
un an.

(4) In cazul in care prospectul a fost publicat in forma electronica, o copie pe suport de
hirtie trebuie oferita oricarui investitor la cererea acestuia, in mod gratuit, de catre
persoana care a initiat oferta sau de catre societatea de investitii care presteaza
servicii de intermediere la subscrierea si/sau plasamentul valorilor mobiliare.

(5) Prospectul ofertei publice nu se intocmeste pentru urmatoarele tipuri de valori
mobiliare:

a) actiuni emise pentru substituirea unor actiuni emise anterior, ca urmare a
convertirii, fractionarii, consolidarii sau anularii conform art. 40-1 din prezenta lege,
art.30 din Legea nr.92/2022 privind activitatea de asigurare sau de reasigurare si
art.52-1 din Legea nr.202/2017 privind activitatea bancilor, cu conditia ca aceasta nu
implica majorarea capitalului social;

b) valori mobiliare oferite, distribuite sau care urmeaza a fi distribuite in urma unei
fuziuni ori a unei divizari, cu conditia sa fie disponibile documentele specifice
reorganizarii emitentului, prevazute de lege si/sau de actele normative ale Comisiei
Nationale;

c) valori mobiliare transmise sau care urmeaza a fi transmise actionarilor actuali,
gratuit sau pentru dividendele platite actionarilor actuali sub forma de actiuni de
aceeasi clasa ca si cele ce acorda dreptul la aceste dividende, cu conditia sa fie
disponibil un document care contine informatii despre numarul si natura actiunilor
respective, precum si despre motivele si conditiile oferirii acestora;

d) valori mobiliare transmise sau care urmeaza a fi transmise membrilor consiliului,
organului executiv unipersonal sau membrilor organului executiv, fosti sau actuali, ori
angajatilor de catre angajatorul acestora, cu conditia ca aceste valori mobiliare sunt
admise spre tranzactionare pe o piata reglementata si emitentul va dezvalui informatia
despre numarul si natura valorilor respective, precum si despre motivele si conditiile
oferirii acestora.
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(6) Oferta publica efectuata fara aprobarea prospectului de catre Comisia Nationala
si/sau fara publicarea acestuia conform cerintelor prezentului articol este nula si
atrage raspunderea persoanelor vinovate si aplicarea sanctiunilor prevazute de
prezenta lege si de alte acte legislative.

Articolul 17. Publicitatea ofertei publice
(1) Orice publicitate referitoare la oferta publica va indica clar:

a) ca prospectul ofertei publice a fost sau urmeaza a fi publicat;

b) locul unde investitorii sau potentialii investitori pot sau vor putea obtine prospectul
ofertei publice.

(2) La publicitatea ofertei publice, conform legislatiei cu privire la publicitate:
a) se interzice utilizarea informatiilor eronate sau care induc in eroare;

b) informatiile din publicitate vor fi in concordanta cu informatiile din prospectul ofertei
publice.

(3) Orice informatie referitoare la oferta publica, expusa in forma scrisa sau orala,
inclusiv in cazurile in care ea nu este publicitate, va fi in concordanta cu informatiile
din prospectul ofertei publice.

(4) Se interzice orice forma de publicitate a ofertei publice, anterioara aprobarii de
catre Comisia Nationala a prospectului de oferta.

(5) Comisia Nationala este in drept sa verifice daca activitatile si informatiile cu
caracter publicitar corespund prevederilor prezentei legi.

(6) Persoanele care incalca prevederile alin. (1)-(4) poarta raspundere conform
legislatiei in vigoare.

Articolul 18. Suplimentul la prospectul ofertei publice

(1) Orice fapt semnificativ nou, orice eroare sau inexactitate substantiala din prospect
care poate influenta decizia investitorilor sau a potentialilor investitori de a subscrie
valorile mobiliare ce fac obiectul ofertei publice, survenite in termenul de la aprobarea
prospectului pina la incheierea ofertei publice sau, dupa caz, la inceperea
tranzactionarii pe o piata reglementata, se comunica de catre ofertant prin intermediul
unui supliment la prospect.

(2) Suplimentul la prospect se aproba de Comisia Nationala in termen de cel mult 7
zile lucratoare de la data depunerii cererii de ofertant.



(3) In termen de cel mult 3 zile lucratoare de la data aprobarii, ofertantul publica
suplimentul la prospect in modul in care a publicat prospectul.

(4) Persoana care a acceptat achizitionarea ori subscrierea valorilor mobiliare pina la
publicarea suplimentului este in drept sa refuze achizitionarea ori subscrierea acestora
in termen de cel putin 2 zile de la data publicarii suplimentului.

Articolul 19. Competente si responsabilitati ale Comisiei Nationale privind
ofertele publice

(1) La aprobarea prospectului si supravegherea ofertelor publice, Comisia Nationala
este in drept:

a) sa solicite ofertantului introducerea in prospect a informatiilor suplimentare, in cazul
in care acestea sint necesare in vederea protejarii investitorilor;

b) sa solicite informatii si documente suplimentare atit de la ofertant, cit si, in cazul in
care ofertantul este o persoana juridica, de la actionarii care detin controlul asupra
ofertantului sau de la persoanele juridice asupra carora ofertantul detine controlul;

C) sa solicite entitatii de audit a ofertantului, persoanelor cu functii de raspundere sau
societatilor de investitii prin al caror intermediu este efectuata oferta publica sa ofere
informatii;

d) oricind exista motive intemeiate, sa suspende o oferta publica, pentru cel mult 10
zile lucratoare, in cazul cind prevederile actelor normative referitoare la oferta publica
au fost incalcate;

e) oricind exista motive intemeiate, sa suspende publicitatea privind oferta publica,
pentru cel mult 10 zile lucratoare, in cazul cind prevederile actelor normative
referitoare la oferta publica au fost incalcate;

f) sa interzica o oferta publica in cazul in care Comisia Nationala constata ca
prevederile actelor normative referitoare la oferta publica au fost incalcate;

g) oricind exista motive intemeiate, sa suspende sau sa solicite operatorului unei piete
sa suspende tranzactionarea unei clase de valori mobiliare, pe un termen de cel mult
10 zile lucratoare, in cazul cind prevederile actelor normative referitoare la oferta
publica au fost incalcate;

h) sa interzica tranzactionarea unei clase de valori mobiliare in cazul in care Comisia
Nationala constata ca prevederile actelor normative referitoare la oferta publica au
fost incalcate;

i) sa faca public faptul ca un emitent nu isi respecta obligatiile in raport cu investitorii.



(2) In cazul in care valorile mobiliare sint admise spre tranzactionare pe o piata
reglementata, Comisia Nationala este in drept:

a) sa ceara emitentului dezvaluirea tuturor informatiilor semnificative ce pot afecta
pretul valorilor mobiliare admise spre tranzactionare pe piata reglementata, pentru a
asigura protejarea investitorilor sau pentru a asigura buna functionare a pietei;

b) sa suspende ori sa solicite pietei reglementate sa suspende tranzactionarea unei
clase de valori mobiliare daca, in opinia Comisiei Nationale, emitentul se afla in situatia
in care tranzactionarea valorilor sale mobiliare poate fi in detrimentul intereselor
investitorilor.

(3) in procesul examinarii prospectelor ofertelor publice si al controalelor efectuate in
legatura cu oferta publica, Comisia Nationala, implicit membrii Consiliului de
administratie si colaboratorii acesteia:

a) sint obligati sa asigure si sa pastreze informatiile cu caracter confidential,

b) nu sint in drept sa divulge niciunei persoane sau autoritati informatiile obtinute, cu
exceptia cazurilor cind actele normative stabilesc altfel.

(4) In baza acordurilor bilaterale sau multilaterale, Comisia Nationala este in drept s&
ofere informatiile de care dispune referitoare la ofertele publice si la ofertant
autoritatilor de reglementare a pietelor de capital din statele membre ale Uniunii
Europene si din alte state.

Sectiunea 4. Ofertele de preluare

Articolul 20. Reglementari generale privind oferta de preluare
(1) Oferta de preluare poate fi:

a) benevola - in cazul in care ofertantul, neavind aceasta obligatie, adreseaza o oferta
de preluare referitoare la cumpararea unui numar de valori mobiliare cu drept de vot
ale unui emitent, care urmareste sau are ca obiectiv obtinerea a mai mult de 50% din
numarul total al acestor valori mobiliare ori care urmareste majorarea cotei detinute,
daca ofertantul detine mai mult de 50% din numarul total de valori mobiliare;

b) obligatorie - in cazul specificat la art. 21 alin. (1).

(2) Oferta de preluare poate fi initiata doar in privinta valorilor mobiliare admise spre
tranzactionare pe o piata reglementata sau in privinta celor admise spre
tranzactionare in cadrul unui MTF.
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(3) Oferta de preluare nu poate fi efectuata de catre emitent in privinta propriilor
valori mobiliare.

(4) Oferta de preluare nu se aplica in cazul unitatilor de fond si al actiunilor emise de
OPCVM.

(5) Oferta de preluare poate fi efectuata atit de catre actionarii societatii ale carei
valori mobiliare constituie obiectul ofertei, cit si de catre persoane care nu sint
actionari ai societatii in cauza.

(6) Conditiile ofertei de preluare trebuie sa fie egale pentru toti detinatorii de valori
mobiliare ce constituie obiectul ofertei.

(7) Durata ofertei de preluare nu poate fi mai mica de 2 saptamini si nu poate depasi
10 saptamini, cu exceptia cazurilor prevazute la alin. (10).

(8) Oferta de preluare poate fi efectuata de ofertant prin intermediul uneia sau a mai
multor societati de investitii ori persoane acceptate.

(9) Modul si procedurile de efectuare a ofertelor de preluare, de achizitionare si de
retragere a valorilor mobiliare detinute de actionarii minoritari sint reglementate in
actele normative ale Comisiei Nationale.

(10) Durata ofertei poate fi prelungita pina la 60 de zile de la data depunerii la Comisia
Nationala a cererii de modificare a termenului in cazurile in care emitentul ale carui
valori mobiliare constituie obiectul ofertei convoaca adunarea generala a actionarilor
in vederea examinarii ofertei.

Articolul 21. Oferta de preluare obligatory

(1) Persoana fizica sau juridica care detine, direct sau indirect, singura sau impreuna
cu persoanele care actioneaza in mod concertat cu ea, mai mult de 50% din valorile
mobiliare cu drept de vot ale unei societati sau din valorile mobiliare ce pot fi
convertite sau ofera dreptul de procurare a valorilor mobiliare cu drept de vot este
obligata sa efectueze o oferta de preluare privind cumpararea la un pret echitabil a
valorilor mobiliare de aceeasi clasa detinute de alte persoane.

(11) Prevederile alin.(1) nu se aplica persoanelor care, pana la intrarea in vigoare a
prezentei legi, au obtinut o cota in capitalul social mai mare de 50% din valorile
mobiliare cu drept de vot si fie au derulat oferta de preluare obligatorie, fie au fost
scutiti de efectuarea ofertei de preluare obligatorie in conditiile prevederilor legale
incidente la momentul obtinerii cotei respective.

(2) Persoana juridica care detine, direct sau indirect, mai mult de 50% din toate
valorile mobiliare cu drept de vot ale unui emitent, va fi obligata sa initieze o oferta de



preluare obligatorie de fiecare data cind se vor schimba fondatorii ei (asociatii sau
actionarii) care, impreuna cu persoanele cu care acestia actioneaza in mod concertat,
detin majoritatea drepturilor de vot in aceasta persoana juridica.

(3) Oferta de preluare obligatorie este adresata de catre ofertant cit mai curind posibil,
dar nu mai tirziu de 3 luni de la data dobindirii valorilor mobiliare de catre persoana
mentionata la alin. (1) si (2) sau de catre persoanele care actioneaza in mod concertat.
Termenul de 3 luni incepe sa curga de la data la care persoana obligata la oferta de
preluare obligatorie este inregistrata in conturile deschise la Depozitarul central ce
determina obligatia de oferta si se considera implinit in prima zi de derulare a ofertei.

(4) in cazul in care, dupa adresarea ofertei si inainte de expirarea acesteia, ofertantul
sau persoana care actioneaza in mod concertat cumpara valori mobiliare la un pret
mai mare decit pretul ofertei, ofertantul este obligat sa aplice un pret cel putin egal cu
cel mai inalt pret.

(5) in cazul specificat la alin. (4), noul pret se va aplica si in privinta contraofertelor de
vinzare depuse de detinatorii de valori mobiliare carora le este adresata oferta de
preluare.

(6) Obligatia de a efectua oferta de preluare, stabilita la alin. (1) si (2), nu intervine in
cazul cind detinerea a mai mult de 50% din valorile mobiliare a intervenit ca urmare a
unei oferte de preluare benevole privind cumpararea tuturor valorilor mobiliare de
clasa respectiva.

Articolul 22. Ofertele de preluare competitive

(1) Orice persoana, cu exceptia emitentului, poate anunta o oferta de preluare
competitiva la oferta de preluare benevola, avind ca obiect aceleasi valori mobiliare, Tn
urmatoarele conditii:

a) obiectul ofertei de preluare competitiva constituie cel putin acelasi numar de valori
mobiliare si/sau scopul ofertei este de a atinge aceeasi cota in capitalul social; si

b) pretul propus este mai mare decit pretul propus in prima oferta.

(2) In cazul in care dupa inregistrarea primei oferte de preluare la Comisia Nationala
sint Tnaintate si alte oferte ce intrunesc criteriile ofertei competitive, pretul la care
urmeaza a fi efectuata oferta se determina prin metoda licitatiei, in modul stabilit de
actele normative ale Comisiei Nationale.

(3) Ofertele de preluare competitiva pot fi inaintate pentru inregistrare la Comisia
Nationala in termen de 10 zile lucratoare de la data publicarii in Monitorul Oficial al
Republicii Moldova a deciziei Comisiei Nationale prin care a fost inregistrata prima



oferta.

(4) In cazul in care mai multi ofertanti ofera acelasi pret, termenul de incheiere a
ofertelor va fi acelasi pentru toate ofertele si nu va depasi 10 saptamini de la data
anuntarii primei oferte.

Articolul 23. Pretul echitabil
(1) Pretul echitabil este pretul egal cel putin cu:

a) pretul cel mai mare platit de ofertant sau de persoanele cu care acesta actioneaza
in mod concertat in decurs de 12 luni anterioare ofertei; sau

b) pretul mediu ponderat de tranzactionare pe piata reglementata aferent ultimelor 6
luni anterioare ofertei, in cazul in care prevederile lit. a) nu pot fi aplicate.

(2) in cazul cind prevederile alin. (1) nu pot fi aplicate, pretul oferit se determina in
conformitate cu reglementarile Comisiei Nationale, luindu-se in considerare cel putin
urmatoarele criterii:

a) pretul mediu ponderat de tranzactionare aferent ultimelor 12 luni anterioare
derularii ofertei;

b) valoarea activelor nete pe o actiune a societatii, conform ultimei situatii financiare
auditate;

c) valoarea actiunilor rezultate dintr-o expertiza, efectuata de un evaluator
independent, in conformitate cu standardele internationale de evaluare.

(3) Determinarea pretului conform alin. (2) lit. ¢) se efectueaza de catre o persoana
calificata in domeniul evaluarii, inregistrata in registrul persoanelor autorizate tinut de
catre Comisia Nationala Tn modul stabilit de aceasta.

(4) In cazul in care persoana/persoanele obligate s& deruleze oferta de preluare
obligatorie nu initiaza oferta in cauza in termenul prevazut la art. 21 alin. (3), cila o
data ulterioara, pretul echitabil se determina potrivit regulilor de fond specificate la
alin. (1) si (2), prin raportare fie la momentul la care oferta de preluare obligatorie
trebuia initiata, fie la momentul la care oferta de preluare obligatorie a fost efectiv
initiata, urmind ca pretul de oferta sa fie pretul cel mai mare obtinut prin raportare la
oricare dintre cele doua momente.

(5) Pretul echitabil se aplica in mod obligatoriu in urmatoarele cazuri:
a) la efectuarea ofertei de preluare;

b) la retragerea obligatorie, conform art.30;
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¢) la achizitionarea obligatorie, efectuata conform art.31;

d) la efectuarea altor tranzactii pentru care formarea pretului este reglementata de
legislatie, inclusiv de actele normative ale Comisiei Nationale.

(6) Comisia Nationala este in drept sa solicite aplicarea unui pret nou in cazul:
a) nerespectarii prevederilor alin. (1) si (2);
b) activitatilor de manipulare;

C) parvenirii unei sesizari, in conditiile in care a fost prezentat un raport de expertiza a
pretului actiunilor, conform alin. (2) lit. c), iar operatiunile prin care s-au achizitionat
actiuni sunt de natura sa influenteze corectitudinea modului de stabilire a pretului.

(7) Volumele tranzactiilor pentru stabilirea pretului echitabil, in cazurile specificate la
alin. (1) si alin.(2) lit.a), vor fi urmatoarele:

a) In cazul tranzactionarii actiunilor unui emitent cu un capital social de pina la 5
milioane de lei inclusiv, se va lua in calcul pretul la a carui formare au participat cel
putin 5% din numarul actiunilor emise de clasa data;

b) in cazul tranzactionarii actiunilor unui emitent cu un capital social dela51a 10
milioane de lei inclusiv, se va lua Tn calcul pretul la a carui formare au participat cel
putin 3% din numarul actiunilor emise de clasa data;

c) in cazul tranzactionarii actiunilor unui emitent cu un capital social de la 10 la 25
milioane de lei inclusiv, se va lua in calcul pretul la a carui formare a participat cel
putin 1% din numarul actiunilor emise de clasa data;

d) in cazul tranzactionarii actiunilor unui emitent cu un capital social de la 25 la 50
milioane de lei inclusiv, se va lua Tn calcul pretul la a carui formare au participat cel
putin 0,5% din numarul actiunilor emise de clasa data;

e) in cazul tranzactionarii actiunilor unui emitent cu un capital social mai mare de 50
milioane de lei, se va lua in calcul pretul la a carui formare a participat cel putin 0,1%
din numarul actiunilor emise de clasa data.

Articolul 24. Informarea asupra ofertei de preluare si aprobarea prospectului
(1) Persoana care intentioneaza sa deruleze o oferta de preluare benevola transmite
Comisiei Nationale, emitentului, ale carui valori mobiliare constituie obiectul ofertei, si
operatorului de piata/de sistem, in cadrul carora sunt admise spre tranzactionare
valorile mobiliare respective, un aviz privind intentia de a efectua oferta de preluare,
concomitent cu publicarea avizului in una sau in mai multe publicatii periodice cu
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difuzare nationala. Continutul minim de informatii cuprinse in avizul privind intentia de
a efectua oferta de preluare este stabilit in actele normative ale Comisiei Nationale.

(1-1) in decurs de cel mult 30 de zile, dar nu mai devreme de 20 de zile de la data
transmiterii catre Comisia Nationala a avizului privind intentia de a efectua oferta de
preluare, ofertantul depune spre aprobare la Comisia Nationala prospectul ofertei de
preluare benevola, documentele aferente si materialele confirmative despre actiunile
intreprinse pentru aplicarea prevederilor alin. (1).

(2) Dupa publicarea avizului privind intentia de a efectua oferta de preluare, emitentul
ale carui valori mobiliare constituie obiectul ofertei va informa angajatii sai privind
oferta de preluare initiatd de ofertant. in cazul in care ofertantul este o persoana
juridica, acesta va informa angajatii sai privind oferta de preluare.

(3) Prospectul ofertei trebuie sa contina urmatoarele informatii:
a) conditiile ofertei;

b) numele ofertantului, in cazul persoanei fizice, sau denumirea completa si adresa
juridica, in cazul persoanei juridice;

c) valorile mobiliare ce fac obiectul ofertei sau, dupa caz, clasa sau clasele valorilor
mobiliare ce constituie obiectul ofertei;

d) pretul oferit pentru o valoare mobiliara si modul de stabilire a acestuia;

e) procentajul sau numarul maxim si minim de valori mobiliare ce constituie obiectul
ofertei;

f) date complete privind numarul de valori mobiliare de aceeasi clasa detinute de
ofertant si de persoanele care actioneaza in mod concertat;

g) conditiile pe care trebuie sa le intruneasca contra ofertele detinatorilor de valori
mobiliare ce constituie obiectul ofertei;

h) intentiile ofertantului in privinta activitatii ulterioare a emitentului ale carui valori
mobiliare constituie obiectul ofertei si, in masura in care este afectata de oferta, a
ofertantului persoana juridica, incluzind informatii privind mentinerea locurilor de
munca ale angajatilor si ale organelor de conducere, schimbarea conditiilor de munca,
a planurilor strategice si posibilele efecte asupra angajarilor si asupra locului de
activitate al societatii;

i) durata ofertei de preluare;

j) date referitoare la finantarea ofertei;



k) date referitoare la identitatea persoanelor care activeaza in mod concertat cu
ofertantul sau cu emitentul ale carui valori mobiliare constituie obiectul ofertei, adresa
juridica, in cazul persoanei juridice, precum si relatiile acestora cu ofertantul si, daca
sint, cu emitentul in cauza;

I) referinte la legislatia ce se va aplica la incheierea contractelor intre ofertant si
detinatorii de valori mobiliare care au acceptat oferta, precum si la instanta
competenta de a examina eventualele litigii;

m) alte informatii relevante prevazute de actele normative ale Comisiei Nationale.

(4) Comisa Nationala aproba sau refuza aprobarea prospectului ofertei in termen de
cel mult 10 zile lucratoare de la data depunerii cererii de catre ofertant, cu anexarea
tuturor documentelor, inclusiv a prospectului si a documentelor ce confirma
capacitatea de finantare a ofertei. Termenul respectiv poate fi extins pana la 15 zile
lucratoare in cazul in care este necesara verificarea tranzactiilor in urma carora s-a
format pretul propus in cadrul ofertei.

(5) Comisia Nationala refuza aprobarea prospectului in cazurile prevazute la art. 7
alin. (11), precum si in cazul in care pretul oferit de ofertant nu corespunde cerintelor
de pret stabilite la art. 23 alin. (1) si (2).

Articolul 25. Publicarea prospectului si publicitatea ofertei de preluare
(1) Dupa aprobarea de catre Comisia Nationala, prospectul ofertei de preluare va fi
publicat de catre ofertant nu mai tirziu de 7 zile lucratoare de la data aprobarii.

(2) Prospectul se publica in conditiile art. 16 alin. (2).

(3) La publicarea prospectului conform alin. (2), Comisia Nationala plaseaza prospectul
ofertei de preluare in forma electronica pe pagina web proprie pe durata ofertei de
preluare.

(4) in termen de cel mult 7 zile de la data expirarii duratei ofertei de preluare,
ofertantul publica, in aceleasi mijloace de informare in care a publicat prospectul
ofertei de preluare, un aviz privind rezultatele ofertei de preluare, ce va contine
informatii detaliate privind numarul de valori mobiliare de aceeasi clasa pe care le
detine ofertantul si persoanele cu care actioneaza in mod concertat dupa derularea
ofertei de preluare.

(5) Prevederile art. 17 se aplica corespunzator la publicitatea ofertelor de preluare.

Articolul 26. Modificarea ofertei de preluare
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(1) Ofertantul este in drept sa modifice conditiile ofertei de preluare, aplicind in acest
sens un supliment la prospectul ofertei.

(2) Suplimentul la prospectul ofertei de preluare se aproba de Comisia Nationala in
termen de cel mult 7 zile lucratoare de la data depunerii cererii de ofertant.

(3) in termen de cel mult 3 zile lucratoare de la data aprobarii, ofertantul publica
suplimentul la prospect cel putin in modul in care a fost publicat prospectul.

(4) Ofertantul este in drept sa modifice conditiile ofertei in privinta:
a) pretului oferit pentru o valoare mobiliara;

b) marimii mijloacelor necesare pentru achizitionarea valorilor mobiliare ce constituie
obiectul ofertei si modalitatilor de achitare a acestora catre detinatorii de valori
mobiliare care accepta oferta;

¢) informatiilor privind numarul de valori mobiliare de aceeasi clasa pe care le detine
ofertantul si persoanele cu care actioneaza in mod concertat;

d) locului in care detinatorii de valori mobiliare ce constituie obiectul ofertei isi vor
prezenta contraofertele;

e) duratei ofertei de preluare;

f) numelui sau denumirii persoanelor care activeaza in mod concertat cu ofertantul,
adresei juridice, in cazul persoanei juridice, precum si in privinta relatiilor acestora cu
ofertantul si, daca sint, cu emitentul ale carui valori mobiliare constituie obiectul
ofertei;

g) informatiilor privind societatea de investitii prin al carei intermediu se efectueaza
oferta de preluare.

(5) Ofertantul modifica conditiile ofertei cu respectarea urmatoarelor cerinte:

a) modificarea duratei ofertei de preluare nu poate duce la depasirea termenului
maximal stabilit la art. 20 alin. (7);

b) durata ofertei de preluare nu poate fi micsorata;
c) pretul stabilit pentru cumpararea unei valori mobiliare nu poate fi diminuat;
d) modificarile la oferta nu pot fi publicate mai tirziu de 2 saptamini pina la expirarea

duratei ofertei de preluare.

Articolul 27. Revocarea ofertei de preluare
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(1) Detinatorul de valori mobiliare care a inaintat propunerea de vinzare a valorilor
mobiliare este in drept sa o revoce pe durata ofertei de preluare.

(2) Daca pe durata ofertei de preluare benevole au fost depuse contraoferte de vinzare
a unui numar de valori mobiliare egal sau mai mare decit cel indicat in oferta,
ofertantul este obligat sa le procure Th numar nu mai mic decit cel indicat in oferta,
satisfacind aceste propuneri pe deplin sau in baza proportionala.

(3) Daca pe durata ofertei de preluare benevola au fost depuse contraoferte de vinzare
a unui numar de valori mobiliare mai mic decit cel indicat in oferta, ofertantul este in
drept sa respinga executarea obligatiilor ce deriva din oferta de preluare ori sa
cumpere toate valorile mobiliare respective, satisfacind contraofertele mentionate.

(4) Ofertantul nu este in drept sa respinga executarea obligatiilor ce deriva din oferta
de preluare obligatorie, inclusiv in cazul in care au fost depuse contraoferte de vinzare
a unui numar de valori mobiliare mai mic decit cel indicat in oferta.

Articolul 28. Responsabilitatile emitentului in cazul ofertei de preluare
(1) La derularea ofertei de preluare, organul executiv si/sau consiliul societatii
emitente a valorilor mobiliare ce constituie obiectul ofertei de preluare sint obligati:

a) sa informeze angajatii privind oferta in conditiile art. 24 alin. (2);

b) sa ofere detinatorilor de valori mobiliare ce constituie obiectul ofertei, la cererea lor,
un aviz privind posibilele efecte asupra numarului de locuri de munca, asupra
angajarilor si a locului de activitate al emitentului;

C) sa convoace adunarea generala a actionarilor si sa obtina autorizarea adunarii
generale n cazul in care consiliul ia decizii ce ar putea conduce la dejucarea ofertei.

(2) Dupa publicarea de catre ofertant a avizului privind intentia de a efectua oferta de
preluare, organul executiv si/sau consiliul societatii emitente, dupa caz, elaboreaza si
face public un aviz privind oferta de preluare, care intr-un mod motivat va exprima
opinia emitentului fata de posibilele efecte ale ofertei asupra intereselor emitentului in
ansamblu, in special asupra numarului de locuri de munca ale angajatilor si organelor
de conducere, schimbarea conditiilor de munca, planurilor strategice si posibilele
efecte asupra angajarilor si locului de activitate al societatilor, avindu-se in vedere
prevederile prospectului ofertei referitoare la informatiile specificate la art. 24 alin. (3)
lit. h).

(3) in cazul in care consiliul societatii emitente primeste de la reprezentantii
angajatilor un aviz diferit referitor la efectul posibil al ofertei asupra locurilor de munca
ale emitentului, acest aviz se anexeaza la avizul emis de consiliu.
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(4) Emitentul comunica in scris avizul specificat la alin. (2) reprezentantilor angajatilor,
iar in cazul lipsei acestora - angajatilor insisi.

(5) Emitentul poate solicita autorizarea adunarii generale a actionarilor in orice caz.

Articolul 29. Nulitatea restrictiilor

(1) Pe durata ofertei de preluare, in raport cu ofertantul vor fi nule restrictiile privind
transferul dreptului de proprietate asupra valorilor mobiliare ce constituie obiectul
ofertei, prevazute de:

a) statutul emitentului de valori mobiliare care constituie obiectul ofertei;

b) acordurile dintre emitentul de valori mobiliare care constituie obiectul ofertei si
detinatorii acestor valori mobiliare.

(2) Pe durata ofertei de preluare, in privinta deciziilor de autorizare aprobate de
adunarea generala a actionarilor in conditiile art. 28 alin. (1) lit. c) sint nule restrictiile
privind dreptul de vot, prevazute de:

a) statutul emitentului de valori mobiliare ce constituie obiectul ofertei;

b) acordurile dintre emitentul de valori mobiliare ce constituie obiectul ofertei si
detinatorii acestor valori mobiliare.

(3) Daca in urma unei oferte de preluare ofertantul detine 75% din valorile mobiliare
ce au constituit obiectul ofertei, nu se aplica restrictiile privind transferul dreptului de
proprietate asupra acestor valori mobiliare, restrictiile privind exercitarea dreptului de
vot, precum si privind drepturile extraordinare ale actionarilor privind numirea si
revocarea membrilor consiliului sau ai organului executiv.

Articolul 30. Cererea de retragere obligatorie

(1) Detinatorii de valori mobiliare cu drept de vot , cu exceptia celor prevazuti la
alin.(6), sint obligati sa vinda la un pret echitabil ofertantului, la cererea acestuia,
valorile mobiliare detinute daca, dupa derularea unei oferte de preluare obligatorii sau
benevole, ofertantul detine singur sau impreuna cu persoanele care actioneaza in mod
concertat cel putin 90% din valorile mobiliare ce constituie obiectul ofertei.

(2) Prevederile alin. (1) nu se aplica valorilor mobiliare emise de bancile comerciale, de
companiile de asigurare si de OPCVM.

(3) Ofertantul este in drept sa adreseze o cerere de retragere obligatorie in termen de
cel mult 3 luni de la expirarea duratei ofertei de preluare. La expirarea termenului de 3
luni, ofertantul pierde dreptul de a cere retragerea obligatorie pina la derularea unei
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noi oferte de preluare.

(4) Cererea de retragere obligatorie se expediaza actionarilor minoritari, se publica de
catre ofertant in aceleasi mijloace de informare in care a fost publicat prospectul
ofertei de preluare si va contine urmatoarele informatii:

a) privind valorile mobiliare ce fac obiectul cererii de retragere obligatorie;

b) numele ofertantului, in cazul persoanei fizice, sau denumirea completa si adresa
juridica, in cazul persoanei juridice, precum si informatii detaliate privind numarul de
valori mobiliare de aceeasi clasa pe care le detine ofertantul si persoanele cu care
actioneaza in mod concertat;

c) referinta expresa la faptul ca ofertantul adreseaza o cerere de rascumparare
obligatorie, in al carei temei ceilalti detinatori sint obligati sa-i vinda valorile mobiliare
de aceeasi clasa pe care le detin;

d) privind conditiile de achizitionare a valorilor mobiliare, inclusiv pretul oferit pentru o
valoare mobiliara si modul de stabilire a acestuia;

e) confirmarea existentei mijloacelor de plata necesare pentru achizitionarea valorilor
mobiliare care constituie obiectul cererii, modalitatile de achitare a acestora catre
detinatorii de valori mobiliare;

f) privind locul si modul in care detinatorii de valori mobiliare se vor adresa ofertantului
in vederea instrainarii valorilor mobiliare;

g) privind durata cererii de retragere obligatorie;

h) privind dreptul actionarilor de a refuza instrainarea actiunilor, conform prevederilor
alin.(6).

(5) Durata cererii de retragere obligatorie nu poate fi mai mica de 4 saptamini si nu
poate depasi 8 saptamini.

(6) Actionarii care nu doresc sa isi instraineze actiunile sint in drept sa comunice
ofertantului in scris despre aceasta pina la expirarea termenului stabilit Tn cererea de
retragere obligatorie expediata actionarilor minoritari.

(7) In cazul in care pe parcursul duratei cererii de retragere obligatorie actionarul nu
inainteaza ofertantului cererea de refuz sau de instrainare a actiunilor sale, se
considera ca acesta a acceptat tacit cererea ofertantului.

(8) in termen de cel mult 4 sdptdmini dupa expirarea duratei cererii de retragere
obligatorie, in cazul in care detinatorii de valori mobiliare carora le-a fost adresata



cererea de retragere obligatorie nu au vindut ofertantului valorile mobiliare pe care le
detin si nu au inaintat cererea conform alin. (6), ofertantul este in drept sa

solicite Depozitarului central sau persoanei care tine evidenta valorilor mobiliare ce
constituie obiectul cererii de retragere obligatorie radierea valorilor mobiliare din
contul detinatorilor de valori mobiliare si trecerea acestor valori mobiliare pe contul
sau.

(9) In cazul specificat la alin. (8):

a) ofertantul, pana la adresarea solicitarii respective catre Depozitarul central sau,
dupa caz, catre persoana care tine evidenta valorilor mobiliare, este obligat sa
transfere mijloacele banesti necesare pentru achizitionarea valorilor mobiliare in
Fondul de compensare a investitorilor;

b) Depozitarul central sau persoana care tine evidenta valorilor mobiliare este obligata
sa transmita dreptul de proprietate asupra valorilor mobiliare de la detinatorii de valori
mobiliare ofertantului in termen de cel mult 2 zile de la data cind ofertantul a
prezentat informatii ce confirma transferul mijloacelor banesti necesare in Fondul de
compensare a investitorilor; transmiterea dreptului de proprietate se va efectua in
temeiul dispozitiei de transfer, semnata unilateral de ofertant.

(10) La vinzarea valorilor mobiliare ca urmare a unei cereri de retragere obligatorie
conform alin. (1), pretul echitabil se stabileste de catre ofertant conform art. 23 si este
indicat in cererea de retragere obligatorie.

(11) Procedura de retragere obligatorie se deruleaza prin intermediul unei societati de
investitii sau al unei persoane acceptate.

Articolul 31. Cererea de achizitionare obligatorie

(1) Daca dupa derularea unei oferte de preluare obligatorii sau benevole ofertantul
detine singur sau Tmpreuna cu persoanele care actioneaza in mod concertat cel putin
90% din valorile mobiliare ce au constituit obiectul ofertei si nu adreseaza o cerere de
retragere obligatorie conform art. 30, ofertantul este obligat sa achizitioneze la un pret
echitabil valorile mobiliare de aceeasi clasa ale altor detinatori, la cererea acestora.

(2) Detinatorii de valori mobiliare sunt in drept sa adreseze o cerere de achizitionare
obligatorie in termen de 3 luni de la expirarea termenului in care ofertantul este in
drept sa adreseze cererea de retragere obligatorie conform art. 30. La expirarea
termenului de 3 luni, detinatorii de valori mobiliare pierd dreptul de a solicita
achizitionarea obligatorie pana la derularea unei noi oferte de preluare de catre
ofertant.
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(3) Daca dupa derularea unei oferte de preluare obligatorii sau benevole ofertantul
detine cel putin 90% din valorile mobiliare ce constituie obiectul ofertei si nu
adreseaza o cerere de retragere obligatorie conform art. 30, avizul privind rezultatele
ofertei de preluare, suplimentar informatiilor specificate la art. 25 alin. (4), va contine:

a) referinta la faptul ca alti detinatori de valori mobiliare de aceeasi clasa sint in drept
sa adreseze ofertantului cerere de achizitionare obligatorie;

b) perioada pina la care alti detinatori de valori mobiliare de aceeasi clasa sint in drept
sa adreseze ofertantului cerere de achizitionare obligatorie, cu respectarea cerintei
stabilite la alin. (2);

c) pretul la care se va efectua achizitionarea obligatorie a valorilor mobiliare;
d) locul la care se vor receptiona cererile de achizitionare obligatorie;
e) modul si termenul de efectuare a platilor pentru achizitionarea valorilor mobiliare.

(4) Ofertantul este obligat sa achizitioneze valorile mobiliare ale altor detinatori in
termen de cel mult 2 saptamini de la data inregistrarii cererii de achizitionare
obligatorie a detinatorului de valori mobiliare.

(5) - abrogat.
(6) Pretul de achizitionare a actiunilor va fi egal cu cel mai mare pret dintre:
a) valoarea de piata a actiunilor;

b) pretul mediu ponderat de tranzactionare a actiunilor in ultimele 12 luni anterioare
datei de desfasurare a adunarii generale anuale;

c) valoarea activelor nete ce revine la o actiune, conform ultimei situatii financiare
auditate a emitentului;

d) valoarea nominala;
e) pretul oferit in ultima oferta de preluare efectuata pe parcursul ultimilor 2 ani.

Pretul conform lit. a), b) si €) se aplica numai in cazul in care acesta poate fi
determinat.

(7) Actiunile se achizitioneaza, de regula, de catre persoana care detine cel mai mare
numar de actiuni in grupul persoanelor care activeaza in mod concertat, daca acest
grup de persoane nu decide altfel.
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Articolul 32. Efectuarea platilor

(1) Pina la derularea ofertei de preluare, ofertantul este obligat sa dispuna de
mijloacele de plata necesare pentru finantarea ofertei.

(2) Drept dovada de asigurare a existentei mijloacelor de plata necesare pentru
finantarea ofertei pot servi, separat sau in combinatie:

a) mijloacele banesti proprii;

b) mijloacele banesti ale fidejusorului;
C) garantia bancarag;

d) polita de asigurare de garantii.

(3) La achizitionarea valorilor mobiliare ca urmare a cererilor de retragere obligatorie
si a cererilor de achizitionare obligatorie, ofertantul foloseste ca mijloc de plata doar
mijloace banesti.

(4) In cazul ofertelor de preluare, ofertantul efectueaza platile pentru achizitionarea
valorilor mobiliare in termen de cel mult 2 saptamini de la expirarea duratei ofertei de
preluare.

(5) in cazul cererii de retragere obligatorie conform prevederilor art. 30, ofertantul
efectueaza platile pentru achizitionarea valorilor mobiliare in termen de cel mult 2
saptamini de la data expirarii duratei cererii de retragere obligatorie.

(6) In cazul cererii de achizitionare obligatorie conform prevederilor art. 31, ofertantul
efectueaza platile pentru achizitionarea valorilor mobiliare in termen de cel mult 2
saptamini de la data depunerii de catre detinatorul de valori mobiliare a cererii de
achizitionare obligatorie.

(7) Orice plati ce tin de transferul mijloacelor banesti pentru achizitionarea valorilor
mobiliare si alte cheltuieli ce tin de pregatirea si desfasurarea ofertelor de preluare, de
cererile de retragere obligatorie si de cererile de achizitionare obligatorie se
efectueaza de catre ofertant.

Capitolul 1ll. SOCIETATILE DE INVESTITII

Sectiunea 1. Dispozitii generale privind serviciile si activitatile de investitii

Articolul 33. Tipuri de servicii si activitati de investitii
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(1) Societatile de investitii sint in drept sa desfasoare urmatoarele servicii si activitati
de investitii:

a) primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe instrumente
financiare;

b) executarea ordinelor privind instrumentele financiare in numele clientilor;
c) tranzactionarea in cont propriu;

d) managementul portofoliului;

e) consultanta de investitii;

f) intermedierea subscrierii instrumentelor financiare si/sau plasamentul
instrumentelor financiare in baza unui angajament ferm;

g) plasamentul instrumentelor financiare fara angajament ferm;
h) exploatarea unui MTF.

(2) Suplimentar serviciilor si activitatilor de investitii enumerate la alin. (1), societatile
de investitii pot presta urmatoarele servicii auxiliare:

a) administrarea fiduciara a investitiilor;

b) acordarea de credit sau imprumut unui client pentru a-i permite efectuarea unei
tranzactii cu unul sau cu mai multe instrumente financiare, in care este implicata
societatea de investitii ce acorda creditul sau imprumutul;

¢) consultanta acordata societatilor pe actiuni privind structura capitalului, strategia
industriala si aspectele conexe, servicii referitoare la fuziuni si achizitii de societat;i;

d) operatiuni de schimb valutar, in cazul in care aceste operatiuni sint legate direct de
prestarea serviciilor de investitii;

e) cercetari in investitii si analiza financiara sau orice alta forma de recomandare
generala privind tranzactiile cu instrumente financiare;

f) servicii conexe la intermedierea subscrierii instrumentelor financiare;

g) servicii si activitati de investitii, precum si serviciile auxiliare mentionate la alin. (1)
lit. a)-f) si la alin. (2) privind instrumentele derivate, in cazul in care acestea sint
legate de prestarea serviciilor de investitii sau a serviciilor auxiliare.

(3) Serviciile si activitatile de investitii in privinta instrumentelor financiare pot fi
desfasurate doar de catre:



a) societatile de investitii, in temeiul licentei eliberate de Comisia Nationala;
b) persoanele acceptate, in temeiul aprobarii de catre Comisia Nationala.

(4) Serviciile si activitatile de investitii se realizeaza de catre societatea de investitii cu
titlu exclusiv, cu exceptia bancilor comerciale.

(5) Operatiunile de schimb valutar mentionate la alin. (2) lit. d) se efectueaza de catre
societatea de investitii, cu respectarea prevederilor legislatiei in vigoare.

(6) Societatile de investitii sint Tn drept sa presteze servicii si activitati de investitii
clientilor care cad sub incidenta Acordului de cooperare dintre Guvernul Republicii
Moldova si Guvernul Statelor Unite ale Americii pentru facilitarea implementarii
prevederilor Actului privind indeplinirea obligatiilor fiscale cu privire la conturile straine
(FATCA) doar in cazul in care sint inregistrate in sistemul Internal Revenue Service al
Statelor Unite ale Americii, au obtinut numarul global intermediar de identificare in
conformitate cu prevederile Acordului de cooperare dintre Guvernul Republicii Moldova
si Guvernul Statelor Unite ale Americii pentru facilitarea implementarii prevederilor
Actului privind indeplinirea obligatiilor fiscale cu privire la conturile straine (FATCA) si
respecta cerintele stabilite in acest acord.

(7) Activitatile societatii de investitii ce tin de prelucrarea datelor cu caracter personal
se desfasoara in conformitate cu prevederile Legii nr. 133 din 8 iulie 2011 privind
protectia datelor cu caracter personal.

Articolul 34. Reglementarea serviciilor si activitatilor de investitii
Serviciile si activitatile de investitii enumerate la art. 33 sint reglementate de actele
normative ale Comisiei Nationale.

Sectiunea 2. Cerinte privind desfasurarea activitatii

Articolul 35. Licenta de societate de investitii
(1) Pot fi eliberate 3 categorii de licente de societate de investitii:

a) licenta de categoria A permite societatii de investitii sa desfasoare serviciile si
activitatile stabilite la art. 33 alin. (1) lit. a), b), d) si e) si la alin. (2) lit. ¢) si e). Licenta
de categoria A interzice tranzactionarea instrumentelor financiare din cont propriu si
intermedierea subscrierii in cadrul emisiunilor de instrumente financiare;

b) licenta de categoria B permite societatii de investitii sa desfasoare serviciile si
activitatile stabilite la art. 33 alin. (1) lit. a), b), d), e) si g) si la alin. (2) lit. a), c), d) si
e). Licenta de categoria B interzice tranzactionarea instrumentelor financiare din cont
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propriu si intermedierea subscrierii in cadrul emisiunilor de instrumente financiare in
baza unui angajament ferm;

¢) licenta de categoria C permite societatilor de investitii sa desfasoare toate serviciile
si activitatile stabilite la art. 33 alin. (1) si (2).

(2) Pentru obtinerea licentei de societate de investitii, solicitantul depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere in acest sens, la care anexeaza documentele ce confirma
ca solicitantul corespunde cumulativ urmatoarelor cerinte:

a) are forma de organizare juridica de societate pe actiuni, legal constituita si
inregistrata in Republica Moldova;

b) indeplineste cerintele de adecvare a capitalului stabilite de prezenta lege;

c) dispune de program de activitate, aprobat prin decizie a organului competent al
solicitantului, care contine structura organizatorica a societatii, tipurile de servicii si de
activitati de investitii, modul de luare a deciziilor, reguli interne de organizare si de
prestare a serviciilor si alte aspecte privind activitatile planificate;

d) persoanele care administreaza activitatea solicitantului corespund cerintelor
stabilite de prezenta lege;

e) persoanele cu participatiuni calificate In capitalul solicitantului sint aprobate de
Comisia Nationala conform prevederilor art. 40 alin. (19);

f) solicitantul isi declara angajamentul de a deveni membru al Fondului de compensare
a investitorilor in termen de cel mult 30 de zile de la data obtinerii licentei.

(3) Licenta de societate de investitii va contine expres serviciile si activitatile de
investitii si serviciile auxiliare pe care le desfasoara societatea de investitii.

(4) Societatile de investitii care detin licenta de categoria B pot detine instrumente
financiare in cont propriu daca sint respectate cumulativ urmatoarele conditii:

a) aceste detineri apar ca urmare a unei erori a societatii de investitii privind
executarea ordinelor clientilor;

b) valoarea de piata a acestor detineri nu depaseste 15% din capitalul propriu al
societatii;
C) se respecta cerintele de adecvare a capitalului, stabilite de prezenta lege si de

actele normative ale Comisiei Nationale;

d) aceste detineri au un caracter accidental si provizoriu si sint strict limitate la timpul
necesar pentru realizarea tranzactiilor ce au cauzat aparitia detinerilor.
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(5) Nu se considera activitate desfasurata de societatea de investitii conform alin. (1)
investirea activelor proprii in instrumente financiare daca nu se urmareste scopul de a
le tranzactiona frecvent si sistematic.

Articolul 36. Persoanele acceptate

(1) Se considera persoane acceptate si nu necesita licenta de societate de investitii
persoanele juridice straine, autorizate de a realiza servicii si activitati de investitii si
supravegheate de autoritatile competente ale statelor membre ale Uniunii Europene,
in temeiul acordurilor incheiate intre aceste autoritati si Comisia Nationala.

(2) Persoanele acceptate desfasoara activitate pe teritoriul Republicii Moldova prin
intermediul filialelor inregistrate in Republica Moldova.

(3) Persoanele autorizate de a realiza servicii si activitati de investitii si supravegheate
de autoritatile competente ale statelor membre ale Uniunii Europene obtin calitatea de
persoane acceptate dupa aprobarea Comisiei Nationale.

(4) Pentru a obtine calitatea de persoana acceptata, solicitantul depune la Comisia
Nationala o cerere in acest sens, la care anexeaza documentele prevazute de actele
normative ale Comisiei Nationale, inclusiv cele ce confirma ca solicitantul detine
autorizatiile respective emise de autoritatile competente ale statelor membre ale
Uniunii Europene.

(5) Pina la luarea unei hotariri privind aprobarea in calitate de persoana acceptata,
Comisia Nationala este in drept sa interpeleze autoritatea competenta din statul
membru al Uniunii Europene in vederea solicitarii unui aviz, a unei confirmari sau a
unor informatii referitoare la persoana care a solicitat obtinerea calitatii de persoana
acceptata.

(6) Comisia Nationala aproba calitatea de persoana acceptata a solicitantului in
termen de cel mult 3 luni de la data depunerii cererii in acest sens.

(7) La aprobarea calitatii de persoana acceptata, Comisia Nationala include informatia
respectiva in Registrul persoanelor acceptate, tinut de Comisia Nationala.

(8) Decizia privind aprobarea calitatii de persoana acceptata va prevedea expres
serviciile si activitatile de investitii ce pot fi desfasurate de catre persoana in cauza.

(9) Persoanele acceptate sint in drept sa desfasoare serviciile si activitatile de investitii
prevazute de prezenta lege in limitele celor indicate in autorizatia eliberata de
autoritatea competenta a statului membru al Uniunii Europene.

(10) Prevederile art. 140 alin. (5)-(12) se aplica corespunzator persoanelor acceptate
la acordarea si la retragerea calitatii de persoana acceptata.
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(11) Comisia Nationala este in drept sa retraga ori sa suspende, pe un termen de 90
de zile, pentru remediere, calitatea de persoana acceptata in cazul cind persoana in
cauza:

a) nu a inceput sa presteze serviciile de investitii indicate in decizia Comisiei Nationale
privind acordarea calitatii de persoana acceptata in termen de un an de la luarea
acestei decizii sau nu a prestat niciunul din serviciile de investitii indicate in decizie in
decursul a 6 luni;

b) nu a achitat taxa prevazuta la art. 140 alin. (9);

c) nu a devenit membru al Fondului de compensare a investitorilor in termenul stabilit
de prezenta lege;

d) cere expres Comisiei Nationale retragerea calitatii de persoana acceptata;

e) a obtinut calitatea de persoana acceptata prin furnizarea de informatii false sau prin
alte masuri ilegale;

f) incalca grav si sistematic prevederile prezentei legi si ale deciziilor Comisiei
Nationale referitoare la societatile de investitii si la serviciile si activitatile de investitii;

g) i-a fost retrasa ori i-a fost suspendata autorizatia eliberata de autoritatea
competenta din statul membru al Uniunii Europene.

(12) Comisia Nationala informeaza autoritatea competenta din statul membru al
Uniunii Europene privind acordarea, suspendarea sau retragerea calitatii de persoana
acceptata.

(13) Comisia Nationala exercita competentele sale de reglementare, de supraveghere
si control In raport cu persoanele acceptate pentru a asigura corespunderea activitatii
acestora cu legislatia.

(14) Comisia Nationala nu este in drept sa stabileasca pentru persoanele acceptate
cerinte discriminatorii in raport cu societatile de investitii licentiate in conformitate cu
art. 35.

Articolul 37. Agentul delegat

(1) Agent delegat este persoana fizica sau juridica care activeaza in numele si/sau in
interesul unei singure societati de investitii si care promoveaza clientilor sau clientilor
potentiali serviciile prestate de societatea de investitii, primeste si transmite
instructiuni sau ordine de la clienti referitoare la instrumentele financiare sau la
serviciile de investitii, plaseaza instrumentele financiare si ofera clientilor sau clientilor
potentiali serviciile de consultanta privind aceste instrumente ori servicii.
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(2) Pentru a obtine calitatea de agent delegat, solicitantul prezinta Comisiei Nationale
o cerere in acest sens si 0 recomandare din partea societatii de investitii in al carei
nume si/sau interes va activa.

(3) Comisia Nationala aproba, prin hotarire, calitatea de agent delegat al persoanei in
termen de cel mult 15 zile de la depunerea unei cereri in acest sens.

(4) Taxa pentru obtinerea calitatii de agent delegat este de 1000 de lei, care se varsa
in bugetul Comisiei Nationale de catre agentul delegat in termen de cel mult 10 zile de
la data aprobarii hotaririi de acordare a calitatii de agent delegat.

(5) La aprobarea calitatii de agent delegat, Comisia Nationala include informatia
privind persoana in cauza in Registrul agentilor delegati, tinut de Comisia Nationala.

(6) Comisia Nationala refuza acordarea calitatii de agent delegat in cazul in care exista
cel putin una dintre urmatoarele circumstante:

a) in ultimii 5 ani acestei persoane i-a fost retrasa calitatea de agent delegat ca
urmare a nerespectarii prevederilor legislatiei si a actelor normative ale Comisiei
Nationale;

b) recomandarea prezentata de solicitant este emisa de o societate de investitii care in
ultimii 5 ani a emis 3 recomandari similare pentru persoane carora ulterior le-a fost
retrasa calitatea de agent delegat pentru nerespectarea prevederilor prezentei legi si
a actelor normative ale Comisiei Nationale.

(7) Calitatea de agent delegat se aproba pentru o perioada nelimitata.

(8) Calitatea de agent delegat se retrage prin hotarire a Comisiei Nationale in
urmatoarele cazuri:

a) agentul delegat incalca prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale
Comisiei Nationale;

b) persoana nu a activat in calitate de agent delegat pe parcursul a 12 luni
consecutive;

C) la cererea agentului delegat sau a societatii de investitii ce a contractat agentul
delegat.

Articolul 37-1. Consultantul de investitii

(1) Se considera consultant de investitii si nu necesita licenta de societate de investitii
persoana juridica autorizata sa desfasoare exclusiv servicii si activitati de investitii in
legatura cu:



a) primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe instrumente
financiare;

b) consultanta de investitii.

(2) In cadrul furnizarii serviciilor prevazute la alin.(1) lit. a), consultantii de investitii
sunt autorizati sa transmita ordinele doar catre societatile de investitii si persoanele
acceptate.

(3) Persoanele specificate la alin.(1) din prezentul articol sunt autorizate de Comisia
Nationala in conformitate cu actele normative ale acesteia, urmatoarele prevederi fiind
aplicate mutatis mutandis consultantilor de investitii:

a) conditiile de autorizare prevazute la art. 33 alin. (4), (6) si (7), art. 35 alin. (2) lit. a),
c) sid), art. 37, art. 39 alin. (1), (5) si (6);

b) normele de conduita prevazute la art. 49 si 52;
C) cerintele organizatorice prevazute la art. 41-46, 48 si 57.

(4) Comisia Nationala aproba, prin hotarare, acordarea calitatii de consultant de
investitii in termen de cel mult 15 zile de la depunerea unei cereri in acest sens si
constatarea corespunderii cu cerintele alin. (3).

(5) Taxa pentru acordarea calitatii de consultant de investitii este de 5000 de lei, care
se varsa in bugetul Comisiei Nationale de catre consultantul de investitii in termen de
cel mult 10 zile de la data aprobarii hotararii de acordare a calitatii de consultant de
investitii.

(6) La acordarea calitatii de consultant de investitii, Comisia Nationala include
informatia privind persoana respectiva in Registrul consultantilor de investitii, tinut de
aceasta.

(7) Comisia Nationala refuza acordarea calitatii de consultant de investitii in cazurile
prevazute la art. 140 alin. (4) lit. a)-d).

(8) Calitatea de consultant de investitii se acorda pentru o perioada nelimitata.

(9) Calitatea de consultant de investitii se retrage prin hotararea Comisiei Nationale, in
urmatoarele cazuri:

a) consultantul de investitii incalca prevederile prezentei legi si ale actelor normative
ale Comisiei Nationale;

b) persoana nu a activat in calitate de consultant de investitii pe parcursul a 12 luni
consecutive;
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c) la cererea consultantului de investitii.

Articolul 38. Adecvarea capitalului
Capitalul initial al unei societati de investitii, reprezentat de capitalul propriu al
acesteia, va constitui cel putin:

a) pentru detinerea licentei de categoria A: echivalentul in lei a 8 000 de 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 18 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la 3 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul
in lei a 25 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 5 ani
de la data intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 38 000 de euro
calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 7 ani de la data intrarii Tn
vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 50 000 de euro calculat la cursul oficial al
Bancii Nationale a Moldovei la 10 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;

b) pentru detinerea licentei de categoria B: echivalentul in lei a 19 000 de 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 44 000 de euro calculat la cursul oficial al
Bancii Nationale a Moldovei la 3 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;
echivalentul in lei a 63 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a
Moldovei la 5 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 94
000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 7 ani de la data
intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 125 000 de euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 10 ani de la data intrarii in vigoare a
prezentei legi;

c) pentru detinerea licentei de categoria C: echivalentul in lei a 100 000 de 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 de euro calculat la cursul oficial
al Bancii Nationale a Moldovei la 3 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;
echivalentul in lei a 200 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a
Moldovei la 5 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 250
000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 7 ani de la data
intrarii in vigoare a prezentei legi; echivalentul in lei a 300 000 de euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 10 ani de la data intrarii in vigoare a
prezentei legi.

Articolul 39. Cerinte fata de persoanele care administreaza activitatea
societatii de investitii



(1) Persoanele care efectiv administreaza activitatea societatii de investitii trebuie sa
corespunda cumulativ urmatoarelor cerinte:

a) sa se bucure de o buna reputatie pentru a asigura o administrare stabila si prudenta
a societatii de investitii si, daca este aplicabil, a oricarui agent delegat;

b) sa aiba studii superioare absolvite si o experienta profesionala de minimum 3 ani in
domeniul economic, financiar-bancar, pietei de capital sau in cel al administrarii
activelor (administrare fiduciara);

C) sa nu aiba sanctiuni valabile, aplicate de catre Comisia Nationala, Banca Nationala a
Moldovei sau de catre un organism similar din strainatate de interzicere sau de
suspendare a dreptului persoanei de a activa pe piata de capital sau bancara;

d) sa nu fi fost condamnate printr-o sentinta ramasa definitiva pentru infractiuni in
legatura cu activitatea desfasurata sau pentru fapte de coruptie, de spalare de bani,
pentru infractiuni contra patrimoniului, pentru abuz, luare sau dare de mita, fals si uz
de fals, deturnare de fonduri, evaziune fiscala ori alte fapte de natura sa conduca la
concluzia ca nu sint create premisele necesare pentru asigurarea unei gestiuni
sanatoase si prudente a societatii de investitii;

e) sa nu detina participatiuni calificate in alte societati de investitii;
f) sa dispuna de certificatul de calificare, eliberat de Comisia Nationala.

(1-1) Certificatele de calificare sunt eliberate, suspendate si retrase in conformitate cu
actele normative ale Comisiei Nationale. in cazul retragerii certificatului de calificare,
persoana respectiva este in drept sa solicite eliberarea unui nou certificat de calificare
dupa expirarea termenului de un an de la retragerea acestuia.

(1-2) Persoanele care dispun de certificate de calificare eliberate de Comisia Nationala
nu pot activa, concomitent, in cadrul altei persoane licentiate sau autorizate pe piata
de capital, cu exceptia detinerii functiei de membru al consiliului operatorului de piata.

(2) Societatea de investitii este administrata de cel putin doua persoane care
corespund cerintelor stabilite la alin. (1).

(3) La depunerea cererii de obtinere a licentei pentru activitate pe piata de capital,
solicitantul prezinta Comisiei Nationale documente ce confirma ca cel putin doua
persoane care vor administra activitatea acestuia corespund cerintelor stabilite la alin.

(1).

(4) Societatea de investitii este obligata sa informeze imediat Comisia Nationala
despre modificarile in componenta organelor de conducere si despre aparitia unor noi
persoane care conduc societatea, cu anexarea informatiilor ce confirma ca noile



persoane corespund cerintelor stabilite la alin. (1).

(5) In cazul in care considera ca existd motive obiective si demonstrabile ca
persoanele care administreaza activitatea societatii de investitii ar putea sa nu asigure
o administrare corecta si prudentiala a societatii, Comisia Nationala aplica una din
urmatoarele masuri:

a) refuza cererea de eliberare a licentei de societate de investitii, in cazul in care in
termenul stabilit de Comisia Nationala nu au fost intreprinse masuri pentru
conformare;

b) suspenda licenta de societate de investitii acordata anterior, in cazul in care in
termenul stabilit de Comisia Nationala nu au fost intreprinse masuri pentru
conformare.

(6) Persoanele care administreaza activitatea societatii de investitii vor asigura si vor
supraveghea respectarea prevederilor prezentei legi, fiind obligate:

a) sa verifice si sa evalueze periodic respectarea cerintelor de administrare prudentiala
stabilite in sectiunea a 3-a a prezentului capitol;

b) sa adopte masurile necesare pentru conformarea activitatii societatii de investitii cu
prevederile prezentei legi;

c) anual, sa primeasca de la persoanele specificate in sectiunea a 3-a a prezentului
capitol rapoartele scrise si sa intreprinda masurile corespunzatoare ce deriva din
aceste rapoarte;

d) sa prezinte consiliului societatii rapoarte scrise referitoare la activitatea societatii de
investitii si la executarea cerintelor de administrare prudentiala stabilite in sectiunea a
3-a a prezentului capitol.

Articolul 40. Cerinte fata de persoanele cu participatiuni calificate
(1) Potentialul cumparator este obligat, pina la achizitionarea actiunilor plasate de
societatile de investitii, sa notifice Comisiei Nationale proiectul de achizitie daca:

a) intentioneaza sa obtina o participatiune calificata;

b) intentioneaza sa majoreze participatiunea pina la o cota egala sau mai mare de
20%, 30% sau 50% din capitalul social.

(2) Orice persoana fizica sau juridica care, direct sau indirect, singura sau impreuna cu
persoanele care actioneaza in mod concertat care intentioneaza sa instraineze



actiunile detinute in societatea de investitii este obligata sa notifice Comisiei Nationale
acest fapt pina la efectuarea tranzactiei respective daca:

a) intentioneaza sa instraineze o participatiune calificata;

b) intentioneaza sa micsoreze participatiunea pina la o cota mai mica de 20%, 30%
sau 50% din capitalul social.

(3) Notificarea expediata Comisiei Nationale conform alin. (1) de catre potentialul
cumparator va contine:

a) numele, in cazul persoanei fizice, sau denumirea completa si adresa juridica, in
cazul persoanei juridice;

b) cota detinuta de persoana in cauza, singura sau impreuna cu persoanele care
actioneaza in mod concertat, la momentul notificarii Comisiei Nationale;

c) cota pe care intentioneaza sa o tranzactioneze persoana in cauza;

d) acte ce confirma identitatea potentialului cumparator;

e) raportul privind indicatorii financiari economici in ultimii 3 ani, in cazul persoanelor
juridice;

f) intentiile potentialului cumparator privind tipurile de servicii si de activitati pe care le

va desfasura societatea de investitii;

g) intentiile potentialului cumparator privind modificarea cerintelor prudentiale si
organizatorice interne, precum si privind cerintele de control si de audit intern;

h) intentiile potentialului cumparator privind persoanele care administreaza activitatea
societatii de investitii;

i) informatii privind reputatia si experienta persoanelor care vor administra activitatea
societatii de investitii, in cazul in care potentialul cumparator intentioneaza sa schimbe
persoanele care administreaza activitatea societatii de investitii.

(4) Notificarea expediata, conform alin. (2), Comisiei Nationale de catre potentialul
vinzator va contine informatiile specificate la alin. (3) lit. a)-c) si numele/denumirea
potentialului cumparator, dupa caz.

(5) in termen de cel mult 3 zile lucratoare de la primirea notificarilor specificate la
alin. (1), Comisia Nationala expediaza potentialului cumparator o confirmare de
receptionare a notificarii.



(6) In termen de cel mult 60 de zile lucratoare de la data expedierii confirmarii (in
continuare - termen de evaluare), Comisia Nationala evalueaza documentele depuse
de potentialul cumparator si il apreciaza conform criteriilor stabilite la alin. (19).

(7) Confirmarea de receptionare a notificarii va contine si data expirarii termenului de
evaluare.

(8) In perioada termenului de evaluare, dar nu mai tirziu de a 50-a zi lucratoare din
cadrul acestui termen, Comisia Nationala este in drept sa solicite, in forma scrisa,
documente si informatii suplimentare necesare pentru finalizarea evaluarii in cazul in
care documentele prezentate contin informatii eronate sau incomplete.

(9) Din momentul solicitarii unor noi documente si informatii de catre Comisia
Nationala, conform alin. (8), si pina la prezentarea acestora de catre potentialul
achizitor, termenul de evaluare se suspenda.

(10) La finalizarea evaluarii, Comisia Nationala este in drept sa emita un aviz privind
acceptarea sau respingerea proiectului de achizitie, care va contine motivele refuzului
si temeiul juridic al acestuia.

(11) Avizul privind respingerea proiectului de achizitie se comunica potentialului
cumparator la data luarii deciziei.

(12) Avizul privind respingerea proiectului de achizitie se publica in Monitorul Oficial al
Republicii Moldova si/sau in alt mod doar la cererea potentialului cumparator.

(13) in cazul in care Comisia Nationald nu ia o decizie privind respingerea proiectului
de achizitie, acesta se considera acceptat la data expirarii termenului de evaluare.

(14) in cazul in care potentialul cumparator nu obtine, conform proiectului de achizitie,
o participatiune calificata sau o cota de 20%, 30% sau 50% din capitalul societatii de
investitii In termen de 6 luni de la data acceptarii proiectului de achizitie, potentialul
cumparator este obligat sa notifice repetat Comisiei Nationale intentia de a obtine
cotele mentionate.

(15) in cazul in care persoana nu a notificat in prealabil Comisia Nationald conform
alin.(1) si (2), Comisia Nationala suspenda dreptul de vot al actiunilor in capitalul
societatii de investitii al persoanei in cauza in marimea cotei ce depaseste limitele
pentru care era necesara notificarea Comisiei Nationale si/sau suspenda licenta de
societate de investitii pina la finalizarea procedurii de evaluare a conformitatii
persoanei cu participatiune calificata.

(16) Persoana care nu a notificat in prealabil Comisia Nationala este obligata, in
termen de 3 luni, sa notifice Comisia Nationala, cu respectarea prevederilor stabilite



de prezentul articol, sau sa-si vinda actiunile detinute fara notificarea Comisiei
Nationale. Dupa expirarea acestui termen, daca actiunile nu au fost vindute sau
Comisia Nationala a emis aviz privind respingerea proiectului de achizitie, societatea
de investitii care a emis actiunile in cauza este obligata sa anuleze actiunile
respective, sa emita actiuni noi in acelasi numar si sa le vinda, transferind mijloacele
incasate din vinzare, dupa retinerea cheltuielilor suportate, la dispozitia detinatorului
de actiuni anulate. In cazul nerespectarii prevederilor prezentului alineat, se aplica
corespunzator prevederile art.401.

(17) In cazul in care a fost notificatd concomitent referitor la mai multe proiecte de
achizitie Tn privinta unei societati de investitii, Comisia Nationala va avea un tratament
nediscriminatoriu fata de toti potentialii cumparatori.

(18) Avind in vedere criteriile stabilite la alin. (19), in cazul in care considera ca
persoana cu participatiuni calificate poate exercita o influenta ce ar putea dauna
administrarea corecta si prudentiala a societatii de investitii si daca exista motive
rezonabile in acest sens, Comisia Nationala aplica una din urmatoarele masuri:

a) refuza cererea de eliberare a licentei de societate de investitii;
b) suspenda licenta de societate de investitii acordata anterior;
C) emite aviz privind respingerea proiectului de achizitie.

(19) Comisia Nationala apreciaza conformitatea persoanelor cu participatiuni calificate
in baza urmatoarelor criterii:

a) reputatia potentialului achizitor;

b) reputatia si experienta persoanelor care vor administra activitatea societatii de
investitii;
c) stabilitatea financiara a potentialului achizitor, avindu-se in vedere, in special, tipul

de activitate pe care intentioneaza sa-| desfasoare societatea de investitii;

d) capacitatea societatii de investitii de a respecta cerintele prudentiale conform
prevederilor prezentei legi;

e) existenta unor motive rezonabile de a suspecta ca a fost sau este savirsita o
operatiune sau o tentativa de spalare de bani sau de finantare a unor acte de terorism
ori ca proiectul de achizitie ar putea spori un astfel de risc.

(20) Prevederile prezentului articol nu se aplica achizitiei de cote in capitalul bancilor
comerciale care detin sau solicita licenta de societate de investitii.



Articolul 40-1. Anularea, emiterea si vinzarea participatiilor detinute cu
nerespectarea cerintelor privind calitatea actionariatului in capitalul
societatii de investitii

(1) Prin derogare de la prevederile Legii nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni,
organul executiv al societatii de investitii ai carei detinatori de valori mobiliare cad,
dupa caz, sub incidenta prevederilor art.40 alin.(16), in termen de cel mult 15 zile din
data expirarii termenului acordat detinatorilor de valori mobiliare pentru vinzarea
actiunilor, emite si depune la Comisia Nationala decizia privind anularea acestor
actiuni si emiterea suplimentara de actiuni in acelasi numar si de aceeasi clasa.

(2) Decizia organului executiv contine inclusiv informatia privind valoarea nominala
(fixata) a actiunilor nou-emise, termenul de expunere spre vinzare si conditiile in care
este stabilit pretul initial de expunere spre vinzare, tinindu-se cont de prevederile
alin.(11).

(3) Comisia Nationala emite decizia privind inscrierea aferenta radierii actiunilor
anulate cu restructurarea emisiunilor anterioare de actiuni si decizia privind
inregistrarea actiunilor nou-emise, in termen de cel mult 15 zile din data depunerii la
Comisia Nationala a deciziei conform alin.(1), cu anexarea documentelor
corespunzatoare. Inregistrarea emisiunii de actiuni are loc in conformitate cu actele
normative ale Comisiei Nationale.

(4) In termen de cel mult 3 zile din data inregistrarii actiunilor nou-emise conform
alin.(3) al prezentului articol, depozitarul central/societatile de registru/societatile de
investitii care tin evidenta detinatorilor de valori mobiliare asupra carora au devenit
incidente prevederile art.40 alin.(16), in temeiul deciziei organului executiv al societatii
de investitii si al deciziei Comisiei Nationale, asigura inscrierile privind anularea
actiunilor din conturile detinatorilor de valori mobiliare respective si inscrierea privind
actiunile nou-emise in contul societatii de investitii.

(5) Actiunile nou-emise si inscrise in contul societatii de investitii, pina la vinzarea
acestora conform prezentului articol, sint actiuni fara drept de vot aflate in circulatie,
nu ofera dreptul de primire a dividendelor si a unei parti din bunurile societatii, in cazul
lichidarii acesteia, si nu pot constitui aport la capitalul social al unei societati
comerciale. Actionarii societatii de investitii nu au dreptul de preemtiune asupra
actiunilor nou-emise in conditiile prezentului articol.

(6) in termen de cel mult 5 zile dupa stabilirea pretului initial conform alin.(11) al
prezentului articol, societatea de investitii expune spre vinzare actiunile nou-emise si
dezvaluie publicului, in modul stabilit la art.16 alin.(2) lit.a), c) si d), informatia
prevazuta la art.14 alin.(1), precum si descrierea afacerilor si a situatiei financiare a
societatii de investitii pe parcursul ultimilor 3 ani.
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(7) Termenul de vinzare a actiunilor nou-emise de catre societatea de investitii nu
trebuie sa depaseasca 3 luni din data expunerii acestora spre vinzare, cu exceptia
indicata la alin.(8). Actiunile nou-emise pot fi expuse spre vinzare doar dupa stabilirea
pretului initial in conditiile alin.(11).

(8) La cererea societatii de investitii, Comisia Nationala poate dispune prelungirea
termenului de 3 luni prevazut la alin.(7) cu perioade a cite cel mult 3 luni, de cel mult
trei ori, In cazul in care prelungirea este necesara in vederea neadmiterii periclitarii
stabilitatii financiare sau exista un interes public in dispunerea prelungirii, fie atunci
cind a fost identificat, fara efectuarea unei evaluari prealabile de catre Comisia
Nationala, un achizitor potential al actiunilor expuse pentru vinzare, caracterul potrivit
si adecvat al calitatii caruia nu comporta suspiciuni intemeiate la momentul dispunerii
prelungirii.

(9) Comisia Nationala informeaza societatea de investitii cu privire la prelungirea
termenului prevazut la alin.(8) pina la expirarea termenului precedent stabilit pentru
vinzarea actiunilor nou-emise.

(10) Vinzarea actiunilor nou-emise are loc pe piata reglementata sau in cadrul MTF, la
pretul initial stabilit in conditiile alin.(11), care poate fi modificat ulterior in conditiile
alin.(13).

(11) Pretul initial de expunere spre vinzare a actiunilor nou-emise este stabilit in
termen de cel mult 3 luni din data expirarii termenului acordat detinatorilor de valori
mobiliare pentru vinzarea actiunilor, in urmatoarele conditii:

a) In cazul in care cota nu depaseste 33% - pornindu-se de la valoarea actiunilor
rezultata din aplicarea unuia din criteriile prevazute la art.23 alin.(2), cu aplicarea
art.23 alin.(7) pentru criteriul stabilit la art.23 alin.(2) lit.a);

b) in cazul in care cota depaseste 33% - pornindu-se de la valoarea actiunilor rezultata
dintr-o expertiza efectuata de catre un evaluator independent in conformitate cu
standardele internationale de evaluare.

Determinarea pretului conform lit.b) este efectuata de catre o persoana calificata in
domeniul evaluarii, inregistrata in registrul persoanelor autorizate, tinut de catre
Comisia Nationala in modul stabilit de aceasta.

(12) Organul executiv al societatii de investitii este in drept sa modifice pretul
actiunilor expuse spre vinzare in intervale cel putin o data la 3 luni de la data expunerii
spre vinzare sau a ultimei modificari a pretului. Oscilatiile pretului se admit in limitele
de pina la 30 la suta in ceea ce priveste pretul stabilit anterior, cu prezentarea
argumentelor respective la adresa Comisiei Nationale. in cazul survenirii unor factori
care influenteaza semnificativ pretul stabilit anterior, pentru fezabilitatea tranzactiei
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este admisa oscilarea pretului peste limita de 30 la suta, cu prezentarea argumentelor
justificative.

(13) Orice modificare a pretului urmeaza a fi notificata prealabil catre Comisia
Nationala si dezvaluita publicului cel putin in modul stabilit la art.16 alin.(2) lit.a), c) si
d).

(14) in cazul procurarii actiunilor nou-emise in cote ce reprezinta participatii calificate,
se vor respecta cerintele prevazute la art.40.

(15) Mijloacele banesti obtinute in rezultatul vinzarii actiunilor nou-emise sint
transferate intr-un cont bancar provizoriu, deschis de catre societatea de investitii in
acest scop. Societatea de investitii consemneaza mijloacele banesti obtinute in
rezultatul vinzarii actiunilor nou-emise in conturile fostilor detinatori, cu aplicarea
principiului proportionalitatii, dupa retinerea sumelor aferente amenzilor aplicate
fostilor detinatori, in cazul in care acestea au fost aplicate si nu au fost platite, si a
cheltuielilor aferente vinzarii, inclusiv taxe, plati, comisioane. Prevederile prezentului
alineat se aplica fara a prejudicia aplicabilitatea prevederilor legislatiei cu privire la
prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului.

(16) Societatile de investitii informeaza imediat societatea de investitii emitenta
despre clientii care au procurat actiuni. in termen de 5 zile de la expirarea termenului
prevazut pentru vinzare, societatea de investitii emitenta prezinta Comisiei Nationale
lista persoanelor care au procurat actiunile nou-emise.

Daca, in termenul prevazut in decizia organului executiv al societatii de investitii,
actiunile nou-emise nu au fost vindute sau au fost vindute partial, actiunile care nu au
fost vindute urmeaza a fi anulate, iar organul executiv, prin derogare de la prevederile
Legii nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni, este obligat sa ia decizia de reducere
a capitalului social.

(17) in termen de 30 de zile de la data aprobarii de catre organul executiv al societatii
de investitii a deciziei privind reducerea capitalului social prin anularea actiunilor,
societatea de investitii prezinta Comisiei Nationale documentele stabilite prin actul
normativ al acesteia pentru inscrierea modificarilor aferente reducerii capitalului
social.

(18) La anularea actiunilor neinstrainate, societatea de investitii achita fostilor
detinatori valoarea nominala (fixata) a actiunilor, cu exceptia cazului in care pretul
mediu ponderat de tranzactionare pe piata reglementata sau MTF in ultimele 6 luni
anterioare anularii este mai mic decit valoarea nominala (fixata), fara a lua in calcul
pretul format prin manipulare pe piata de capital.
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in cazul in care pretul mediu ponderat de tranzactionare pe piata reglementata sau
MTF in ultimele 6 luni anterioare anularii este mai mic decit valoarea nominala (fixata),
societatea de investitii achita fostilor detinatori valoarea conform pretului mediu
ponderat de tranzactionare pe piata reglementata sau MTF, in baza principiului
proportionalitatii, dupa retinerea tuturor cheltuielilor (taxe, plati, comisioane, suma
amenzilor) aferente anularii.

In cazul in care activele nete ale societatii de investitii sint mai mici decit capitalul
social, anularea actiunilor si reducerea capitalului social al societatii de investitii se
efectueaza fara achitarea unei valori fostilor detinatori.

inregistrarea reducerii capitalului social are loc in conformitate cu actele normative ale
Comisiei Nationale.

Sectiunea 3. Cerinte privind organizarea si functionarea societatilor de
investitii

Articolul 41. Cerinte organizatorice generale
(1) Societatea de investitii este obligata sa indeplineasca urmatoarele cerinte:

a) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina proceduri decizionale si o structura
organizatorica care sa specifice In mod exact si documentat structurile ierarhice si sa
repartizeze functii si responsabilitati;

b) sa garanteze ca persoanele relevante ale societatii de investitii cunosc procedurile
ce trebuie urmate pentru indeplinirea adecvata a responsabilitatilor ce le revin;

C) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina mecanisme adecvate de control intern
concepute pentru a asigura respectarea deciziilor si procedurilor existente la toate
nivelurile societatii de investitii;

d) sa angajeze si sa mentina personal care poseda cunostinte, experienta si
competente profesionale, conform cerintelor stabilite de actele normative ale Comisiei
Nationale;

e) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina la toate nivelurile importante ale societatii de
investitii un sistem eficient de raportare interna si de comunicare a informatiilor;

f) sa pastreze o inregistrare adecvata si ordonata a operatiunilor efectuate si a
organizarii interne;

g) sa garanteze ca indeplinirea de catre persoanele competente a mai multor functii
nu impiedica si nu este probabil sa impiedice persoanele respective sa indeplineasca o



anumita functie in mod corect, onest si profesionist;

h) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina politici si practici de remunerare care sa
promoveze si sa fie in concordanta cu o gestiune adecvata si eficace a riscurilor;

i) la cererea Comisiei Nationale sau cel putin o data la 4 ani, sa efectueze, in
conformitate cu actele normative ale Comisiei Nationale, auditul tehnic al sistemelor
informationale utilizate.

(2) Pentru indeplinirea cerintelor stabilite la alin. (1) lit. g), societatile de investitii iau
in considerare natura, amploarea si complexitatea activitatilor desfasurate de ele,
precum si natura si gama serviciilor si activitatilor de investitii intreprinse in cadrul
activitatilor respective.

(3) Societatea de investitii este obligata sa stabileasca, sa aplice si sa mentina sisteme
si proceduri adecvate pentru pastrarea securitatii, integritatii si confidentialitatii
informatiilor, tinind seama de natura informatiilor in cauza.

(4) Societatile de investitii sint obligate sa stabileasca, sa aplice si sa mentina o
politica adecvata de continuitate a activitatii comerciale pentru a asigura, in caz de
intrerupere a sistemelor si a procedurilor lor, conservarea datelor si functiilor
fundamentale, precum si continuarea serviciilor si activitatilor de investitii sau, in cazul
cind acest lucru nu este posibil, recuperarea la timp a datelor si a functiilor respective
si reluarea in timp util a serviciilor si a activitatilor de investitii.

(5) Societatile de investitii sint obligate sa stabileasca, sa aplice si sa mentina politici si
proceduri contabile care sa le permita sa furnizeze, in timp util, autoritatii competente,
la cererea acesteia, situatiile financiare ce ar reflecta imaginea fidela si onesta a
situatiei financiare a societatilor respective si ar respecta toate standardele si normele
de contabilitate in vigoare.

(6) Societatile de investitii sint obligate sa monitorizeze si sa evalueze periodic
caracterul adecvat si eficienta sistemelor si mecanismelor lor de control intern si ale
acordurilor incheiate in conformitate cu alin. (1), (3)-(5) si sa adopte masuri adecvate
pentru remedierea eventualelor deficiente.

(7) Cadrele de conducere ale societatii de investitii si, dupa caz, cadrele de
supraveghere a cadrelor de conducere trebuie sa evalueze si sa verifice periodic
eficienta politicilor, dispozitiilor si procedurilor puse in aplicare si sa adopte masurile
adecvate pentru remedierea eventualelor deficiente. Aceasta evaluare si/sau verificare
se va efectua in temeiul rapoartelor scrise prezentate de catre persoanele
responsabile cel putin o data pe an.



(8) Societatea de investitii este obligata sa stabileasca, sa aplice si sa mentina
proceduri eficiente si transparente pentru solutionarea rezonabila si prompta a
reclamatiilor primite de la clientii obisnuiti sau potentialii clienti obisnuiti si sa
inregistreze fiecare reclamatie si masurile adoptate in vederea solutionarii acesteia.

Articolul 42. Verificarea conformitatii

(1) Societatea de investitii este obligata sa stabileasca, sa aplice si sa mentina politici
si proceduri interne adecvate concepute sa depisteze orice risc de nerespectare de
catre societate a obligatiilor sale, conform prezentei legi, precum si riscurile asociate,
si s& adopte masuri si proceduri adecvate pentru minimizarea riscurilor respective. in
acest sens, societatea de investitii urmeaza sa tina seama de natura, amploarea si
complexitatea activitatilor ei, precum si de natura si gama serviciilor si activitatilor de
investitii Intreprinse in cadrul activitatilor respective.

(2) Societatea de investitii este obligata sa stabileasca si sa mentina o functie
permanenta si eficienta de control intern, care este independenta si careia ii revin
urmatoarele responsabilitati:

a) sa monitorizeze si sa evalueze periodic caracterul adecvat si eficienta masurilor si
procedurilor aplicate Tn conformitate cu alin. (1), precum si actiunile intreprinse pentru
remedierea deficientelor societatii in respectarea obligatiilor in cauza;

b) sa consilieze si sa asiste persoanele relevante responsabile de furnizarea serviciilor
si activitatilor de investitii In ceea ce priveste respectarea obligatiilor societatii
prevazute de prezenta lege.

(3) Pentru a permite persoanelor cu functie de verificare a conformitatii sa fsi
indeplineasca responsabilitatile in mod corespunzator si independent, societatea de
investitii urmeaza sa asigure ca respecta urmatoarele conditii:

a) persoana cu functie de verificare a conformitatii trebuie sa detina autoritatea,
resursele si experienta necesare si sa aiba acces la toate informatiile pertinente;

b) este numit un responsabil de verificarea conformitatii si de intocmirea oricaror
rapoarte legate de verificarea conformitatii prevazute la art. 41 alin. (7);

c) persoanele relevante implicate in verificarea conformitatii nu se vor implica in
furnizarea serviciilor sau a activitatilor pe care le monitorizeaza;

d) metoda de stabilire a remuneratiei persoanelor relevante responsabile de
verificarea conformitatii nu va compromite obiectivitatea acestora si nu va fi
susceptibila de a o compromite.
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(4) Societatea de investitii poate sa nu se conformeze obligatiilor prevazute la alin. (3)
lit. ) sau lit. d) in cazul in care poate demonstra ca, in functie de natura, amploarea si
complexitatea activitatilor sale si in functie de natura si gama serviciilor si activitatilor
de investitii, obligatia impusa de litera respectiva nu este proportionala, iar functia de
verificare a conformitatii continua sa fie eficienta.

Articolul 43. Gestionarea riscurilor
(1) Societatile de investitii sint obligate sa intreprinda urmatoarele actiuni:

1) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina politici si proceduri adecvate de gestionare a
riscurilor prin care sa identifice riscurile legate de activitatile, procesele si sistemele
societatii si, dupa caz, sa fixeze nivelul riscului tolerat de societate;

2) sa adopte dispozitii, procese si mecanisme eficiente de gestionare a riscurilor legate
de activitatile, procesele si sistemele societatii, luind in considerare nivelul stabilit de
toleranta la riscuri;

3) sa monitorizeze:

a) caracterul adecvat si eficienta politicilor si procedurilor acestora de gestionare a
riscurilor;

b) gradul de respectare de catre societatea de investitii si persoanele relevante a
dispozitiilor, procedurilor si mecanismelor adoptate conform pct. 2);

c) caracterul adecvat si eficienta masurilor adoptate pentru remedierea oricaror
deficiente din politicile, procedurile, dispozitiile, procesele si mecanismele respective,
inclusiv nerespectarea de catre persoanele relevante a dispozitiilor, proceselor si
mecanismelor mentionate anterior sau nerespectarea politicilor si procedurilor.

(2) Dupa caz si in functie de natura, amploarea si complexitatea activitatilor societatii
de investitii, precum si in functie de natura si gama serviciilor si activitatilor de
investitii intreprinse in cadrul activitatilor respective, societatea de investitii stabileste
si mentine o functie de gestionare a riscurilor care este independenta si careia ii revin
urmatoarele sarcini:

a) punerea in aplicare a politicii si a procedurilor mentionate la alin. (1);

b) furnizarea de rapoarte si de consultanta cadrelor de conducere in conformitate cu
art. 41 alin. (7).

(3) In cazul in care societatea de investitii nu este obligatd sa stabileasca si s& mentina
o functie independenta de gestionare a riscurilor, aceasta urmeaza sa demonstreze ca
politicile si procedurile adoptate conform alin. (1) indeplinesc cerintele prevazute la
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alineatul respectiv si sint pe deplin eficiente.

(4) Societatea de investitii asigura alocarea unor resurse adecvate in vederea
administrarii tuturor riscurilor semnificative.

Articolul 44. Auditul intern

Dupa caz si in functie de natura, amploarea si complexitatea activitatilor societatii de
investitii, precum si in functie de natura si gama serviciilor si activitatilor de investitii
intreprinse in cadrul activitatilor respective, societatea de investitii adopta si mentine
o functie de audit intern, separata si independenta de celelalte functii si activitati ale
societatii de investitii si careia ii revin urmatoarele responsabilitati:

a) sa stabileasca, sa aplice si sa mentina un plan de audit pentru verificarea si
evaluarea caracterului adecvat si a eficientei sistemelor, mecanismelor de control
intern si procedurilor societatii de investitii stabilite de prezentul capitol;

b) sa emita recomandari in baza rezultatelor activitatii efectuate conform lit. a);
C) sa verifice respectarea recomandarilor mentionate anterior;
d) sa intocmeasca rapoarte cu privire la problemele de audit intern in conformitate cu

art. 41 alin. (7).

Articolul 45. Restrictii privind tranzactiile personale
(1) Persoanele relevante sint obligate sa informeze societatea de investitii privind
intentia de a efectua o tranzactie personala.

(2) O tranzactie personala poate fi efectuata de persoana relevanta doar cu
autorizarea preliminara a comisiei interne create in acest scop de societatea de
investitii.

(3) Persoana relevanta nu este in drept sa efectueze o tranzactie personala in cazul in
care:

a) prin efectuarea acestei tranzactii sint incalcate cerintele stabilite in sectiunea a 2-a
a capitolului VI,

b) efectuarea tranzactiei implica utilizarea informatiilor privilegiate;

c) prin efectuarea acestei tranzactii intra in conflict sau ar putea sa intre in conflict cu
o obligatie a societatii de investitii in raport cu clientii acesteia.

(4) Persoana relevanta sau agentul delegat nu este in drept sa acorde consultanta cu
privire la tranzactionarea unui instrument financiar in cadrul unei tranzactii personale
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in cazul In care:
a) sint intrunite conditiile stabilite la alin. (3);
b) cade sub incidenta prevederilor alin. (6) lit. a) si b);

c) implica folosirea abuziva a informatiilor privind ordinele in asteptare ale clientilor
societatii de investitii.

(5) Persoana relevanta nu este in drept sa divulge informatii sau opinii unei alte
persoane, in cadrul unei tranzactii personale, daca cunoaste sau trebuie sa cunoasca
ca persoana in cauza actioneaza in unul din urmatoarele moduri:

a) efectueaza o tranzactie cu instrumente financiare, ce intruneste conditiile stabilite
la art. 46 alin. (6) lit. a) si b);

b) implica folosirea abuziva a informatiilor privind ordinele in asteptare ale clientilor
societatii de investitii;
c) recomanda unei alte persoane sa efectueze o tranzactie cu instrumente financiare.

(6) Societatile de investitii sint obligate sa stabileasca si sa aplice masuri care:

a) sa previna si sa excluda efectuarea unei tranzactii personale de catre persoanele
relevante in cazurile stabilite la alin. (3)-(5);

b) sa asigure cunoasterea restrictiilor referitoare la efectuarea de tranzactii personale
de catre persoanele relevante;

C) sa asigure activitatea comisiei interne specializate care examineaza intentia
persoanei relevante de a efectua o tranzactie personala;

d) sa asigure evidenta tranzactiilor personale, incheiate de persoanele relevante,
inclusiv deciziile comisiei interne specializate care examineaza intentia persoanei
relevante de a efectua o tranzactie personala.

(7) Prevederile alin. (1)-(6) nu se aplica in cazul in care:

a) tranzactia personala este efectuata in baza unui serviciu de administrare
discretionara a portofoliului, in care nu exista comunicare prealabila privind tranzactia
respectiva intre administratorul de portofoliu si persoana relevanta sau o alta
persoana in al carei cont se efectueaza tranzactia;

b) tranzactia personala implica tranzactionarea unitatilor de fond (actiunilor) emise de
OPCVM, cu conditia ca persoana relevanta si orice alta persoana in al carei cont se
efectueaza tranzactia nu sint implicate in administrarea acestui OPCVM.
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Articolul 46. Conflictele de interesse

(1) Politicile privind conflictele de interese aplicate de societatea de investitii asigura
identificarea conflictelor de interese dintre angajatii societatii de investitii si agentul
delegat, precum si dintre societatea de investitii si angajatii acesteia, pe de o parte, si
clientii societatii de investitii, pe de alta parte.

(2) Politicile privind conflictele de interese iau in considerare dimensiunea si natura
activitatilor desfasurate de societatea de investitii, avindu-se in vedere urmatoarele
conditii:

a) politicile vor stabili criteriile de identificare a situatiilor ce genereaza sau pot genera
conflicte de interese conform alin. (3);

b) politicile vor stabilit masurile realizate de societate in cazul conflictelor de interese
conform alin. (4).

(3) Pentru identificarea cazurilor de conflicte de interese, societatea de investitii ia in
considerare situatiile in care societatea de investitii, persoanele relevante si/sau
persoanele care detin controlul asupra societatii de investitii corespund uneia dintre
urmatoarele situatii:

a) pot obtine profit sau pot evita o pierdere financiara pe seama clientului;

b) au un interes ca urmare a prestarii serviciului respectiv clientului, acest rezultat
fiind altul decit interesul urmarit de client;

c) sint stimulate financiar sau in alt mod sa favorizeze interesul unui alt client Tn
detrimentul clientului Tn cauza;

d) desfasoara aceeasi activitate ca si clientul;

e) primesc sau vor primi din partea altei persoane decit clientul un stimulent financiar
sau de alta natura pentru serviciul prestat clientului in cauza.

(4) La stabilirea politicilor realizate in cazul conflictelor de interese, societatile de
investitii iau In considerare cel putin urmatoarele masuri:

a) aplicarea unor proceduri eficiente de prevenire si de control al schimbului de
informatii intre persoanele relevante implicate Tn activitati ce implica un risc de conflict
de interese;

b) supravegherea persoanelor relevante in ale caror functii intra desfasurarea de
activitati in numele clientilor sau furnizarea de servicii clientilor ale caror interese pot
intra in conflict cu interesele societatii de investitii sau ale persoanelor in cauza;



¢) eliminarea unor conditionari directe dintre remunerarea persoanelor relevante care
desfasoara anumite activitati si remunerarea altor persoane relevante care desfasoara
alte activitati, in cazul in care activitatile respective pot crea conflicte de interese;

d) aplicarea unor masuri de prevenire si excludere a cazurilor de influenta din partea
unei persoane asupra persoanei relevante in procesul exercitarii activitatilor in cadrul
societatii de investitii;

e) aplicarea unor masuri de prevenire si de excludere a cazurilor cind persoana
relevanta este implicata in servicii si activitati de investitii si/sau in servicii auxiliare
diferite, ce genereaza sau pot genera conflicte de interese, sau pot leza
supravegherea eficienta a conflictelor de interese in cadrul societatii de investitii.

(5) in cazul in care politicile interne nu asigura evitarea unor conflicte de interese
si/sau nu garanteaza identificarea unor conflicte de interese, societatea de investitii
este obligata sa informeze despre acest fapt clientii sai pina la desfasurarea unei
activitati in interesul clientilor.

(6) In cazul in care societatea de investitii elaboreaza si difuzeaza studii investitionale,
societatea de investitii este obligata sa aplice masuri ce vor asigura respectarea
urmatoarelor cerinte:

a) analistul financiar si alte persoane relevante implicate in elaborarea si difuzarea
studiului investitional nu sint in drept sa efectueze tranzactii personale ori sa
tranzactioneze, in numele unei alte persoane, instrumentele financiare la care se
refera studiul investitional. Restrictia de tranzactionare in numele altei persoane nu se
aplica Tn cazul in care analistul financiar si alte persoane relevante implicate activeaza
in calitate de market maker, cu conditia ca desfasoara aceasta activitate cu buna
credinta si in procesul de evolutie ordinara a formarii pietei;

b) in alte cazuri decit cele prevazute la lit. a), analistul financiar si persoanele
relevante implicate nu sint in drept sa efectueze tranzactii cu instrumentele financiare
la care se refera studiul investitional in conditii contrare sau diferite de cele indicate in
studiu;

c) analistul financiar, alte persoane relevante implicate si nsasi societatea de
investitii nu sint in drept sa accepte stimulente financiare sau de alta natura din partea
persoanelor care au un interes semnificativ in urma elaborarii si distribuirii studiului
investitional;

d) analistul financiar, alte persoane relevante implicate si societatea de investitii nu
sint in drept sa promita emitentilor de instrumente financiare elaborarea unui studiu
favorabil acestora sau sa efectueze un astfel de studiu conform unei intelegeri
prealabile;



e) recomandarile, propunerile si estimarile din studiul investitional nu pot fi supuse
unei aprobari in prealabil de catre emitentii de instrumente financiare, persoanele
relevante si alte persoane decit analistul financiar.

(7) La difuzarea unui studiu investitional, societatea de investitii este in drept sa nu
realizeze prevederile alin. (6) in cazul in care sint intrunite urmatoarele conditii:

a) analistul financiar nu este persoana relevanta a societatii de investitii si a
persoanelor juridice care au legaturi strinse cu societatea de investitii;

b) societatea de investitii nu modifica estimarile, recomandarile si propunerile din
studiul investitional;

¢) studiul investitional nu este difuzat ca produs al societatii de investitii.

Articolul 47. Custodia activelor clientilor
(1) Custodia se efectueaza prin depozitarea pe numele societatii de investitii a
instrumentelor financiare si a mijloacelor banesti ale clientilor.

(2) La depozitarea activelor clientilor pe numele sau, societatea de investitii deschide
subconturi individuale pe numele clientilor si asigura evidenta activelor detinute de
fiecare client separat.

(3) In cazul in care detine mijloace banesti si instrumente financiare in numele
clientilor sai, societatea de investitii este obligata sa stabileasca proceduri interne, in
conformitate cu prevederile prezentului articol, care:

a) vor asigura integritatea si siguranta mijloacelor banesti si a instrumentelor
financiare ale clientilor;

b) vor permite tinerea evidentei clientilor, a mijloacelor banesti si a instrumentelor
financiare ale acestora.

(31) Societatea de investitii prezinta emitentului, ofertantului si/sau registratorului
emitentului informatia cu privire la valorile mobiliare si la detinatorii valorilor
respective, reflectata in evidenta acesteia:

a) la intocmirea de catre emitent a rapoartelor specifice;

b) la intocmirea listei actionarilor care au dreptul de a participa la adunarea generala a
actionarilor;

c) la efectuarea ofertei de preluare si la efectuarea retragerii obligatorii.



(32) Societatea de investitii este obligata sa comunice registratorului toate
modificarile rezultate din tranzactiile efectuate pentru introducerea modificarilor in
lista actionarilor care au dreptul sa participe la adunarea generala a actionarilor, cu cel
putin o zi inainte de desfasurarea adunarii respective.

(4) La tinerea evidentei activelor detinute Tn numele clientilor lor, societatile de
investitii sint obligate:

a) sa efectueze inregistrari si sa tina conturile necesare in asa mod incit sa asigure
evidenta activelor fiecarui client, precum si evidenta separata a activelor proprii;

b) sa tina evidenta activelor clientilor in asa mod incit sa asigure concordanta
inregistrarilor cu activele clientilor pe care le detin;

c) sa efectueze periodic confruntari intre inregistrarile si conturile interne si cu
conturile si inregistrarile persoanelor terte la care sint depozitate activele clientilor;

d) sa aplice masurile necesare pentru a se asigura ca evidenta instrumentelor
financiare ale clientilor, depozitate conform alin. (1), este efectuata in asa mod incit
permite delimitarea acestora de activele societatii de investitii si de activele persoanei
terte;

e) sa aplice masurile necesare pentru a se asigura ca evidenta mijloacelor banesti ale
clientilor, depuse la o institutie specializata in conformitate cu alin. (1), este efectuata
in asa mod incit permite delimitarea acestora de activele societatii de investitii;

f) sa aplice masurile necesare pentru minimizarea riscului de pierdere sau de
diminuare a valorii activelor clientilor sau a drepturilor aferente respectivelor active, ca
urmare a abuzului, a fraudei, a administrarii necorespunzatoare, a tinerii inadecvate a
contabilitatii sau a neglijentei din partea societatii de investitii sau din partea
angajatilor acesteia.

(5) Activele clientului detinute de societatile de investitii nu pot fi urmarite pentru
satisfacerea pretentiilor inaintate de creditorii societatilor de investitii, inclusiv in
cazurile de insolvabilitate a societatilor de investitii.

(6) Societatea de investitii este in drept sa efectueze tranzactii cu valori mobiliare
folosind instrumentele financiare detinute in numele unui client sau sa utilizeze
instrumentele respective in cont propriu sau in contul altui client doar in cazul in care
sint respectate cumulativ urmatoarele conditii:

a) clientul si-a dat in prealabil acordul expres privind utilizarea instrumentelor in
conditii precise, in baza semnaturii sale sau a unei modalitati echivalente de
acceptare;



b) utilizarea instrumentelor financiare ale clientului se limiteaza la conditiile stabilite
de client.

(7) - abrogat.

Articolul 48. Solutionarea reclamatiilor
in vederea solutionarii reclamatiilor, societatile de investitii sint obligate:

a) sa aprobe si sa aplice proceduri interne ce tin de examinarea si solutionarea
reclamatiilor clientilor sau ale potentialilor clienti;

b) sa asigure transparenta si accesibilitatea pentru clienti si potentialii clienti a
procedurilor interne ce tin de examinarea si solutionarea reclamatiilor clientilor sau ale
potentialilor clienti;

c) sa tina evidenta reclamatiilor si a masurilor luate in privinta reclamatiilor depuse.
Sectiunea 4. Protejarea intereselor clientilor societatilor de investitii

Articolul 49. Normele de conduita

(1) Societatea de investitii este obligata sa presteze serviciile de investitii si serviciile
auxiliare in mod onest, echitabil si profesionist, care sa corespunda intereselor
clientului.

(2) In vederea asigurarii prevederilor alin. (1), pina la desfasurarea unei activitati in
interesul clientului, societatea de investitii este obligata sa-i comunice acestuia:

a) orice informatii publice privind societatea de investitii si serviciile pe care le
presteaza;

b) informatii privind instrumentele financiare si strategiile de investitii aplicate de catre
societatea de investitii, inclusiv riscurile aferente acestor instrumente si strategii de
investitii;

c) conditiile prestarii serviciilor, inclusiv costurile si platile pe care le presupun aceste
servicii;
d) cerintele stabilite de legislatia valutara, inclusiv in partea ce se refera la operatiunile

valutare.

(3) Informatiile furnizate clientilor de catre societatea de investitii vor fi corecte,
integrale si clare.



(4) Informatiile si masurile cu caracter publicitar ale societatii de investitii se
efectueaza conform prevederilor Legii nr. 1227-XIll din 27 iunie 1997 cu privire la
publicitate.

(5) in cazul in care se oferd servicii de management al portofoliului sau de consultanta
de investitii, pina la desfasurarea unei activitati in interesul clientului sau, societatea
de investitii este obligata sa ceara de la client informatii privind situatia financiara si
obiectivele de investitii ale clientului, privind cunostintele si experienta in domeniul
investitiilor in instrumente financiare, avindu-se in vedere tipul produsului ori al
serviciului solicitat de client.

(6) In cazul in care ofera alte servicii decit cele mentionate la alin. (5), pina la
desfasurarea unei activitati in interesul clientului sau, societatea de investitii este
obligata sa ceara de la client informatii privind cunostintele si experienta acestuia in
domeniul investitiilor in instrumente financiare, avindu-se in vedere tipul produsului ori
al serviciului solicitat de client.

(7) In cazul in care societatea de investitii estimeaza, in baza informatiilor obtinute
conform alin. (6), ca produsul si/sau serviciul solicitat de client nu corespunde
cerintelor sau intereselor acestuia, societatea de investitii este obligata sa comunice
despre acest fapt clientului.

(8) In cazul cind clientul nu furnizeaza informatiile prevazute la alin. (5) si (6) sau cind
informatiile furnizate sint insuficiente, societatea de investitii comunica clientului ca nu
poate stabili din acest motiv daca produsul sau serviciul solicitat corespunde cerintelor
si intereselor clientului.

(9) La prestarea serviciilor specificate la art. 33 alin. (1) lit. a) si b), cu sau fara
prestarea serviciilor auxiliare, societatea de investitii este in drept sa nu solicite
informatiile specificate la alin. (6) daca sint intrunite integral urmatoarele conditii:

a) ordinul primit de la client se refera la actiunile admise spre tranzactionare pe o piata
reglementata din Republica Moldova sau din statele membre ale Uniunii Europene, la
instrumente ale pietei monetare, la obligatiuni si alte tipuri de valori mobiliare de
creanta, la unitati de fond emise de OPCVM;

b) serviciul este furnizat la initiativa clientului;

c) clientul a fost informat in mod clar ca, la prestarea serviciului in cauza, societatea
de investitii nu este obligata sa evalueze daca instrumentul financiar sau serviciul
corespunde cerintelor si intereselor clientului si, ca urmare, clientul nu beneficiaza de
protectia corespunzatoare a normelor de conduita relevante;
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d) societatea de investitii indeplineste cerintele privind conflictele de interese
specificate la art. 46.

(10) Societatea de investitii este obligata sa intocmeasca un dosar ce va include toate
documentele primite de la client si actele juridice incheiate intre societatea de
investitii si client.

(11) Societatea de investitii este obligata sa incheie un contract scris cu clientul sau,
care va cuprinde drepturile si obligatiile partilor, precum si conditiile in care societatea
de investitii presteaza servicii clientului.

(12) in perioada prestarii serviciului si/sau la finalizarea prestarii acestuia, societatea
de investitii este obligata sa prezinte clientului rapoarte privind serviciul prestat si
platile aferente acestuia.

(13) Societatile de investitii sint obligate sa clasifice clientii lor si sa aplice in raport cu
acestia masurile respective prevazute de prezenta lege.

Articolul 50. Externalizarea functiilor operationale importante si esentiale
(1) O functie operationala este considerata importanta si esentiala in cazul in care
sistarea neplanificata a acestei functii ar compromite considerabil capacitatea
societatii de investitii de a indeplini prevederile prezentei legi si ale reglementarilor
Comisiei Nationale sau ar compromite performanta financiara a societatii de investitii.

(2) Nu se considera importante si esentiale, in contextul alin. (1), urmatoarele functii:

a) furnizarea catre societatea de investitii a serviciilor de consultanta si a altor servicii
ce nu fac parte din activitatea de investitii a societatii, inclusiv consultanta juridica,
instruirea personalului, servicii de facturare, securitatea sediului si a personalului;

b) achizitionarea de servicii de informare privind piata si preturile, alte servicii
similare.

(3) Societatea de investitii este in drept sa transmita altei societati de investitii
executarea unora sau a tuturor functiilor operationale importante si esentiale ce tin de
serviciile si activitatile de investitii Tn cazul in care considera ca externalizarea va
asigura oferirea de servicii de investitii clientilor si desfasurarea activitatilor de
investitii Tn conformitate cu legislatia.

(4) Externalizarea functiilor operationale importante si esentiale este realizata de
societatea de investitii in asa mod incit sa nu dauneze semnificativ calitatii controlului
intern al societatii de investitii si sa nu creeze impedimente Comisiei Nationale la
realizarea atributiilor sale de supraveghere si control.
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(5) Externalizarea unor servicii de investitii si servicii auxiliare poate fi efectuata doar
cu acordul expres al clientului.

(6) La externalizarea unor servicii de investitii si servicii auxiliare, societatea de
investitii care transmite executarea serviciilor va prezenta toate informatiile si
instructiunile primite de la clienti, iar societatea de investitii care primeste executarea
serviciilor va executa aceste functii cu respectarea instructiunilor clientilor si cu luarea
in considerare a informatiilor primite.

(7) Societatea de investitii care a transmis executarea unor servicii unei alte societati

de investii, ca urmare a unei externalizari, ramine responsabila de caracterul complet

si exact al informatiilor si instructiunilor clientului transmise societatii de investitii care
a primit executarea acestor servicii.

(8) Externalizarea unor servicii de investitii nu absolva de responsabilitate societatea
de investitii in raport cu clientul catre care sint prestate aceste servicii.

(9) Societatea de investitii externalizeaza functiile sale operationale importante si
esentiale cu respectarea urmatoarelor conditii:

a) externalizarea nu poate avea ca rezultat transmiterea responsabilitatilor si functiilor
persoanelor care administreaza activitatea societatii de investitii;

b) nu vor fi afectate relatia dintre societatea de investitii si clientii sai si obligatiile
societatii fata de clienti stabilite de prezenta lege si de actele normative ale Comisiei
Nationale;

c) nu vor fi afectate conditiile pe care trebuie sa le intruneasca societatea de investitii
in conformitate cu sectiunea a 2-a a prezentului capitol.

(10) Societatile de investitii sint obligate sa actioneze cu deplina competenta,
precautie si diligenta la incheierea, executarea si/sau rezilierea unui contract ce tine
de externalizarea functiilor operationale importante si esentiale, respectind
urmatoarele conditii:

a) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va detine competenta,
capacitatea si, dupa caz, autorizatiile respective si va corespunde cerintelor stabilite
de legislatie pentru desfasurarea functiilor externalizate;

b) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va desfasura aceste functii
intr-un mod eficient, iar societatea de investitii va aplica metode de evaluare a
performantei acestei persoane;

C) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va supraveghea modul de
executare a functiilor externalizate si va gestiona adecvat riscurile aferente acestor



functii;

d) societatea de investitii va intreprinde masurile necesare in cazul in care persoana
careia i-a fost transmisa executarea functiilor nu va exercita aceste functii eficient si
conform legislatiei;

e) societatea de investitii va supraveghea procesul de exercitare a functiilor
externalizate de catre persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor si va
gestiona riscurile aferente externalizarii;

f) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va informa societatea de
investitii cu privire la orice eveniment ce ar putea avea un impact semnificativ asupra
capacitatii sale de a desfasura eficient sarcinile externalizate in conformitate cu
legislatia aplicabila;

g) societatea de investitii va putea sa rezilieze contractul ce tine de externalizarea
functiilor fara a afecta continuitatea si calitatea serviciilor de investitii oferite clientilor;

h) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va coopera cu organele
si/sau persoanele competente ale societatii de investitii in privinta executarii functiilor
externalizate;

i) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor va asigura accesul societatii
de investitii, al entitatii de audit a societatii de investitii si al Comisiei Nationale la
informatiile privind functiile externalizate si la sediul sau in incaperile ce tin de
exercitarea de catre aceasta persoana a functiilor externalizate;

j) persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor este obligata sa intreprinda
masurile necesare pentru protejarea informatiilor confidentiale privind societatea de
investitii si clientii acesteia;

k) societatea de investitii si persoana careia i-a fost transmisa executarea functiilor vor
stabili in comun si vor aplica un plan de urgenta privind recuperarea datelor in caz de
nefunctionare si de testare periodica a sistemelor backup (copie de rezerva a datelor).

(11) Societatea de investitii va intreprinde masurile necesare pentru ca drepturile si
obligatiile societatii de investitii si ale persoanei careia i-au fost externalizate functiile
operationale sa fie stabilite cert si complet in cadrul unui contract incheiat in forma
scrisa.

(12) in cazul in care se externalizeaza serviciile ce tin de managementul portofoliului
clientilor obisnuiti unei persoane dintr-un alt stat, suplimentar prevederilor stabilite la
alin. (3)-(11), societatea de investitii este obligata sa externalizeze aceste servicii unei
societati de investitii sau banci licentiate straine care corespund urmatoarelor cerinte:



a) persoana este autorizata sau inregistrata in tara de origine si este supusa
supravegherii prudentiale din partea autoritatii competente;

b) persoana este supravegheata de o autoritate de supraveghere care are incheiat
acord de colaborare cu Comisia Nationala.

(13) in cazul in care persoana din alt stat corespunde doar uneia dintre cerintele
stabilite la alin. (12), societatea de investitii poate externaliza serviciile ce tin de
managementul portofoliului clientilor obisnuiti dupa informarea in prealabil a Comisiei
Nationale, cu conditia ca aceasta nu a remis societatii de investitii o obiectie in acest
sens in termen de cel mult 15 zile de la informare.

(14) in vederea executarii prevederilor alin. (13), Comisia Nationala:

a) publica si actualizeaza lista autoritatilor de supraveghere din alte state care au
incheiate acorduri de colaborare cu Comisia Nationala;

b) stabileste criteriile conform carora Comisia Nationala va admite externalizarea
functiilor operationale importante si esentiale ale societatilor de investitii.

Articolul 51. Executarea ordinelor in conditiile cele mai favorabile clientilor
(1) Societatile de investitii intreprind toate masurile necesare pentru a executa
ordinele in conditiile cele mai favorabile clientilor, avindu-se in vedere pretul, costurile,
perioada si conditiile executarii, dimensiunea, natura si alte considerente relevante
privind ordinul clientului.

(2) In vederea realizarii alin. (1), societatile de investitii aplica politici si masuri
corespunzatoare de executare a ordinelor, ce vor permite sa se obtina cel mai bun
rezultat posibil pentru clientii lor.

(3) Politicile de executare a ordinelor stabilesc diferite modalitati de executare a
ordinelor clientilor, avindu-se in vedere diferite tipuri de instrumente financiare si
natura serviciului prestat, si stabilesc criteriile care determina alegerea modalitatii de
executare pentru ordinul in cauza.

(4) Societatile de investitii informeaza clientul privind politicile lor de executare a
ordinelor si primesc acordul clientului pentru aplicarea acestor politici pina la
executarea ordinului.

(5) In cazul in care politicile de executare a ordinelor admit posibilitatea executarii
unui ordin in afara pietei reglementate sau a MTF, societatea de investitii informeaza
clientul despre acest fapt in mod separat si obtine acordul expres al clientului privind
executarea ordinului in afara pietei reglementate sau a MTF. Acordul clientului poate fi
general, pentru mai multe tranzactii, sau individual, pentru fiecare tranzactie in parte.



(6) Societatile de investitii monitorizeaza eficienta politicilor si masurilor de executare
a ordinelor clientilor pentru a identifica si, in caz de necesitate, a inlatura orice
deficiente privind executarea ordinelor clientilor in conditiile cele mai favorabile
acestora.

(7) Societatile de investitii aplica masurile necesare care le permit sa demonstreze
clientilor, la cererea acestora, ca au executat ordinele in conformitate cu politicile lor
interne.

(8) La executarea ordinelor privind instrumentele financiare din contul clientilor,
societatile de investitii aplica masurile corespunzatoare care asigura executarea
imediata si prioritara a acestor ordine in raport cu alte ordine ale clientilor si cu
intentiile proprii de tranzactionare ale societatii de investitii.

(9) In cazul in care un ordin-limita al clientului, referitor la actiunile admise spre
tranzactionare pe o piata reglementata, nu a fost executat imediat in conditiile
existente ale pietei, societatea de investitii intreprinde, cu exceptia cazului cind
clientul expres a interzis acest fapt, masurile corespunzatoare ce permit executarea cit
mai rapida a acestui ordin, transferind ordinul in cauza la o alta piata reglementata sau
la un alt MTF.

(10) Executarea ordinelor privind valorile mobiliare in afara pietei reglementate si in
afara MTF are loc in conformitate cu actele normative ale Comisiei Nationale.

Articolul 52. Obligatiile ce tin de contractarea unui agent delegat
(1) La contractarea unui agent delegat, societatile de investitii:

a) realizeaza masurile corespunzatoare ce vor asigura ca agentul delegat sa le
comunice clientilor sau potentialilor clienti ca activeaza in calitate de agent delegat al
societatii de investitii, pina la prestarea serviciului sau oferirea consultantei;

b) supravegheaza si controleaza activitatea agentului delegat pentru a garanta ca
activitatea societatilor de investitii se desfasoara in conformitate cu prezenta lege si
cu actele normative ale Comisiei Nationale;

c) contracteaza in calitate de agenti delegati persoane cu o reputatie buna si care
poseda cunostintele necesare pentru a activa in aceasta calitate si a comunica corect
oricarui client sau potential client informatiile ce tin de serviciul sau de consultanta
acordata;

d) aplica masurile de rigoare pentru a evita ca activitatile agentilor delegati ce nu tin
de domeniul de reglementare al prezentei legi sa afecteze activitatea lui in calitate de
agent delegat.



(2) In cazul in care contracteaza un agent delegat, societatea de investitii ramine
responsabila integral si neconditionat pentru activitatile realizate de agentul delegat in
numele sau in contul societatii de investitii.

(3) Societatile de investitii contracteaza doar agenti delegati inscrisi in Registrul public
al agentilor delegati, tinut de Comisia Nationala.

(4) Societatile de investitii prezinta Comisiei Nationale informatiile de rigoare privind
agentii delegati contractati.

Articolul 53. Tranzactiile cu parti eligibile

(1) Societatile de investitii care, conform licentelor ce le detin, sint in drept sa presteze
serviciile si sa desfasoare activitatile specificate la art. 33 alin. (1) lit. a)-c) sint
absolvite de obligativitatea respectarii prevederilor art. 49 si art. 51 alin. (1)-(8) in
privinta tranzactiilor ce tin de serviciile si activitatile specificate la art. 33 alin. (1) lit.
a)-c) si de serviciile auxiliare acestora, incheiate cu parti eligibile.

(2) La efectuarea unei tranzactii in conditiile alin. (1), societatile de investitii obtin
acordul expres al persoanelor respective ca accepta sa fie considerate, in mod general
sau separat pentru o anumita tranzactie, in calitate de parti eligibile in raport cu
societatea de investitii in cauza.

(3) Partea eligibila este in drept sa ceara societatii de investitii sa nu fie considerata, in
mod general sau separat pentru o anumita tranzactie, parte eligibila in raport cu
societatea de investitii in cauza. La adresarea acestei cereri, societatea de investitii va
considera partea eligibila drept client obisnuit si va aplica in privinta acesteia
prevederile art. 49 si art. 51 alin. (1)-(8).

Sectiunea 5. Drepturile societatii de investitii

Articolul 54. Libertatea de a presta servicii si de a desfasura activitati
(1) Societatile de investitii sint Tn drept sa presteze servicii de investitii si sa
desfasoare activitati de investitii, sa presteze servicii auxiliare, conform licentei
detinute.

(2) Societatile de investitii sint in drept sa presteze servicii de investitii si sa
desfasoare activitati de investitii, sa presteze servicii auxiliare in mod direct sau prin
deschidere de filiale, pe intreg teritoriul Republicii Moldova si in statele ale caror
autoritati de supraveghere au incheiate acorduri de colaborare cu Comisia Nationala.

(3) La deschiderea unei filiale pe teritoriul Republicii Moldova, societatea de investitii
informeaza despre acest fapt Comisia Nationala in termen de cel tirziu 15 zile pina la
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data initierii activitatii filialei in cauza.

(4) La desfasurarea unei activitati pe teritoriul altui stat in mod direct sau prin
deschiderea unei filiale, societatea de investitii informeaza despre acest fapt Comisia
Nationala in termen de cel tirziu o luna pina la data initierii activitatii, cu prezentarea
urmatoarelor informatii:

a) statul in care va desfasura activitatea;
b) modul de desfasurare a activitatii (direct sau prin filiala) si, dupa caz, adresa filialei;

c) programul activitatilor planificate pe teritoriul acestui stat, inclusiv tipul serviciilor si
activitatilor de investitii, al serviciilor auxiliare ce urmeaza a fi prestate si desfasurate,
intentia de a contracta agenti delegati din statul respectiv si identitatea acestora;

d) adresa la care pot fi solicitate documente in statul-gazda;
e) numele persoanelor insarcinate cu gestionarea filialei.

(5) In termen de cel mult o luna de la primirea informatiilor conform alin. (4), Comisia
Nationala transmite informatiile respective autoritatii de supraveghere din statul in
care societatea de investitii va desfasura activitati.

(6) In cazul in care, dupa initierea activitatii pe teritoriul altui stat, societatea de
investitii schimba conditiile specificate la alin. (4), aceasta informeaza Comisia
Nationala Tn termen de cel mult o luna pina la data operarii modificarilor in cauza,
Comisia Nationala urmind sa informeze despre acest fapt autoritatea de supraveghere
din statul respectiv in termen de cel mult o luna.

(7) Comisia Nationala realizeaza atributiile de reglementare, de supraveghere si
control in privinta activitatii desfasurate pe teritoriul unui alt stat de catre societatea
de investitii, fara a aduce atingere atributiilor autoritatii de reglementare, de
supraveghere si control din acest stat.

(8) La realizarea atributiilor sale de reglementare, de supraveghere si control asupra
activitatii desfasurate pe teritoriul unui alt stat de catre societatea de investitii,
Comisia Nationala coopereaza cu autoritatile competente din acest stat.

Articolul 55. Accesul pe pietele reglementate
(1) Societatile de investitii sint obligate sa devina membri cel putin ai unei piete
reglementate din Republica Moldova, in temeiul deciziei operatorului de piata.

(2) Societatile de investitii sint in drept sa devina membri ai pietelor reglementate din
afara Republicii Moldova, cu conditia ca vor informa Comisia Nationala despre acest



fapt cel tirziu la data obtinerii calitatii de membru.

(3) Persoanele acceptate care desfasoara una din activitatile specificate la art. 33 alin.
(1) lit. b) si c) sint in drept sa devina membri ai uneia sau ai mai multor piete
reglementate din Republica Moldova prin urmatoarele modalitati:

a) detinerea calitatii de membru prin intermediul unei filiale deschise in Republica
Moldova;

b) detinerea calitatii de membru la distanta, fara necesitatea detinerii calitatii de
membru in mod direct.

(4) Pietele reglementate nu sint in drept sa stabileasca conditii discriminatorii sau
neproportionale privind obtinerea calitatii de membru.

Articolul 56. Accesul la depozitarul central si la sistemele de clearing si
decontare

(1) Societatile de investitii si persoanele acceptate sint in drept sa detina acces la
depozitarul central si la sistemele de clearing si decontare ale acestuia.

(2) Societatile de investitii din Republica Moldova sint in drept sa detina acces la
depozitarul central si la sistemele de clearing si decontare de peste hotare, cu conditia
ca vor comunica Comisiei Nationale acest fapt cel tirziu la data obtinerii accesului.

(3) Depozitarul central nu este in drept sa stabileasca pentru persoanele acceptate
conditii discriminatorii sau neproportionale in raport cu societatile de investitii din
Republica Moldova.

(4) Societatea de investitii si persoanele acceptate sint in drept sa efectueze clearingul
si decontarea in tranzactiile cu instrumentele financiare si prin intermediul unui alt
sistem decit cel al depozitarului central numai in cazul in care:

a) exista o legatura intre sistemul depozitarului central si sistemul desemnat de catre
societatea de investitii care asigura regularizarea eficienta si economica a tranzactiilor
respective;

b) autoritatea de supraveghere competenta care a autorizat functionarea sistemelor
desemnate de societatea de investitii va confirma ca toate conditiile tehnice ale
acestui sistem permit functionarea ordonata a pietei;

c) sistemul de clearing si decontare desemnat aplica aceleasi conditii de acces
nediscriminatorii si transparente in raport cu societatile de investitii din Republica
Moldova.
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(5) Comisia Nationala nu poate refuza utilizarea sistemelor de clearing si decontare
decat in cazul in care are motive obiective, care pot fi probate, de a suspecta ca
conditiile tehnice pentru decontarea tranzactiilor executate pe piata reglementata sau
in cadrul MTF prin intermediul sistemelor de decontare, altor decat cele indicate de
piata reglementata sau de MTF, pot afecta functionarea ordonata a pietei.

(6) La aplicarea prevederilor prezentului articol, Comisia Nationala nu va afecta
exercitarea competentelor Bancii Nationale a Moldovei in privinta infrastructurilor
pietei financiare sau a competentelor altor autoritati de supraveghere de peste hotare,
care au autorizat functionarea sistemelor de clearing si decontare.

Sectiunea 6. Cerinte privind transparenta si integritatea pietei, asigurate de
societatile de investitii

Articolul 57. Pastrarea inregistrarilor

(1) Societatile de investitii asigura pastrarea, pe un termen de cel putin 7 ani, a
informatiilor relevante ce tin de tranzactiile cu instrumente financiare efectuate din
cont propriu sau din contul clientilor. In cazul efectuarii unei tranzactii din contul
clientului, se pastreaza toate informatiile privind identitatea unui client si informatiile
adecvate prevazute de legislatia privind prevenirea si combaterea spalarii banilor si
finantarii terorismului.

(2) Documentele referitoare la drepturile si obligatiile societatii de investitii si ale
clientului si la conditiile prestarii serviciului de catre societatea de investitii, implicit
contractele respective, se pastreaza de catre societatea de investitii cel putin pe
durata termenului indicat la alin. (1).

(3) Alte documente referitoare la activitatea pietei de capital se pastreaza conform
legislatiei cu privire la Fondul arhivistic al Republicii Moldova.

Articolul 58. Evidenta si raportarea tranzactiilor

(1) Societatile de investitii prezinta Comisiei Nationale, in modul stabilit de aceasta,
rapoarte privind tranzactiile cu instrumente financiare, efectuate in afara pietelor
reglementate sau a MTF, nu mai tirziu de ziua lucratoare imediat urmatoare zilei in
care a avut loc tranzactia.

(2) Rapoartele privind tranzactiile cu instrumente financiare efectuate vor contine cel
putin informatii privind:

a) instrumentele financiare care au fost tranzactionate, inclusiv privind pretul, numarul
si valoarea acestora si datele de identificare ale emitentului;



b) data si ora efectuarii tranzactiei;

c) datele de identificare ale societatii de investitii implicate in efectuarea tranzactiei.

Articolul 59. Cerintele privind transparenta dupa tranzactionare

(1) La incheierea tranzactiei cu instrumente financiare admise la tranzactionare pe o
piata reglementata, in afara pietei reglementate sau a unui MTF, societatile de
investitii sint obligate sa faca publice informatiile privind volumul, pretul si data
incheierii acestei tranzactii.

(2) Informatiile specificate la alin. (1) se fac publice, de regula, in timp real, dar nu mai
tirziu de ziua lucratoare imediat urmatoare zilei in care a avut loc tranzactia, Tn conditii
comerciale rezonabile si intr-o forma accesibila.

(3) Alte cerinte fata de societatile de investitii privind modul de raportare, evidenta si
transparenta a tranzactiilor sint stabilite de actele normative ale Comisiei Nationale.

Capitolul IV. INFRASTRUCTURA PIETEI DE CAPITAL

Sectiunea 1. Operatorii de piata

Articolul 60. Dispozitii generale privind operatorii de piata si pietele
reglementate

(1) Pietele reglementate pot fi create, administrate si exploatate de operatorii de piata
in conformitate cu prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei
Nationale.

(2) Piata reglementata poate fi ea insasi operator de piata.

(3) Operatorul de piata este in drept sa creeze in cadrul sau una sau mai multe piete
reglementate si/sau MTF care nu sint persoane juridice.

(4) Comisia Nationala reglementeaza si supravegheaza activitatea operatorului de
piata si a pietelor reglementate, inclusiv activitatile aferente administrarii si exploatarii
pietelor reglementate, pentru a verifica corespunderea cu prevederile prezentei legi si
ale actelor normative ale Comisiei Nationale.

(5) Nicio persoana fizica sau juridica, cu exceptia operatorului de piata, nu este in
drept sa foloseasca sintagmele ,bursa”, ,piata reglementata”, ,sistem de
tranzactionare” si derivatele acestora cu referire la instrumentele financiare in
denumirile proprii, in sistemele de tranzactionare create, in marcile si materialele sale
promotionale.



(6) Prevederile alin. (5) nu se aplica relatiilor reglementate de legislatia cu privire la
bursele de marfuri.

Articolul 61. Licenta de operator de piata

(1) Pentru obtinerea licentei de operator de piata, solicitantul depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere in acest sens, la care anexeaza documente ce confirma ca
solicitantul corespunde cumulativ urmatoarelor cerinte:

a) are forma de organizare juridica de societate pe actiuni, legal constituita si
inregistrata in Republica Moldova;

b) are un capital propriu in marimea echivalentului in lei a minimum 100 000 de 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 200 000 de euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la 3 ani de la data intrarii in vigoare a
prezentei legi, echivalentului in lei a minimum 350 000 de euro calculat la cursul oficial
al Bancii Nationale a Moldovei la 5 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 600 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la 7 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi,
echivalentului in lei a minimum 1 000 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii
Nationale a Moldovei la 11 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;

¢) dispune de un program de activitate, aprobat prin decizia organului competent al
solicitantului, care contine structura organizatorica a societatii, modul de luare a
deciziilor;

d) membrii consiliului si conducatorii operatorului de piata sint confirmati de Comisia
Nationala si corespund cerintelor stabilite la alin. (2) si (3);

e) dispune de politici interne in conformitate cu art. 62 alin. (1).

(2) Conducerea efectiva a operatorului de piata este asigurata de doua persoane (in
continuare - conducatori). Conducatorii sint angajati ai operatorului de piata cu
contract individual de munca. Conducatorii sint persoanele care, potrivit actelor de
constituire si/sau hotaririi organelor statutare ale operatorului de piata, sint
imputernicite sa coordoneze activitatea zilnica a acestuia si sint investite cu
competenta de a angaja raspunderea operatorului de piata. in aceasta categorie nu se
includ persoanele care asigura conducerea nemijlocita a compartimentelor din cadrul
operatorului de piata sau a sediilor secundare ale acestuia.

(3) Membrii consiliului si conducatorii operatorului de piata trebuie sa intruneasca
cumulativ urmatoarele conditii:
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a) sa aiba o buna reputatie, calificare si experienta profesionala pentru realizarea
obiectivelor propuse si pentru crearea de premise necesare desfasurarii activitatii
operatorului de piata, in conformitate cu prevederile prezentei legi si cu regulile
operatorului de piata, precum si pentru realizarea unei administrari sigure, prudente si
transparente a operatiunilor pe pietele reglementate administrate de operator, in
scopul protejarii intereselor investitorilor;

b) sa aiba studii superioare absolvite si 0 experienta profesionala de minimum 5 ani in
domeniul economic, financiar-bancar sau al pietei de capital;

C) sa nu aiba sanctiuni valabile, aplicate de Comisia Nationala, de Banca Nationala a
Moldovei sau de un organism similar din strainatate, de interzicere sau de suspendare
a dreptului persoanei de a activa pe piata de capital sau bancarag;

d) sa nu fi fost condamnati printr-o sentinta ramasa definitiva pentru infractiuni in
legatura cu activitatea desfasurata sau pentru fapte de coruptie, de spalare de bani,
pentru infractiuni contra patrimoniului, pentru abuz, luare sau dare de mita, fals si uz
de fals, deturnare de fonduri, evaziune fiscala ori alte fapte de natura sa conduca la
concluzia ca nu sint create premisele necesare pentru asigurarea unei gestiuni
sanatoase si prudente a operatorului de piata;

e) sa nu fi fost administratori ai unei societati care s-a aflat in curs de reorganizare
judiciara sau a fost declarata in stare de insolvabilitate sau careia i-a fost suspendata
ori i-a fost retrasa licenta (autorizatia) de catre autoritatea competenta pe perioada
exercitarii functiilor cu care au fost investiti;

f) sa nu faca parte din conducere, sa nu fie administratori, angajati sau auditori la un
alt operator de piata si/sau operator de sistem;

g) sa nu detina nicio participatiune la un alt operator de piata si/sau operator de
sistem din Republica Moldova;

h) sa nu detina nicio functie publica;
i) sa dispuna de certificat de calificare, eliberat de Comisia Nationala.

(4) Operatorul de piata este obligat sa se conformeze cerintelor fata de adecvarea
capitalului in conformitate cu marimile si termenele prevazute la alin.(1) lit.b).

Articolul 62. Cerinte privind activitatea operatorilor de piata
(1) Operatorul de piata este obligat sa elaboreze si sa aplice politici in scopul prestarii
serviciilor si mentinerii activitatii la cele mai bune conditii, inclusiv:



a) de identificare si administrare a conflictelor de interese ce pot aparea intre
detinatorii de actiuni in capitalul social al operatorului de piata, angajatii operatorului
de piata, membrii pietei reglementate si clientii acestora, si participantii pietei
reglementate;

b) de audit intern;

C) privind securitatea, integritatea si confidentialitatea informatiilor interne;
d) privind identificarea si gestionarea riscurilor.

(2) Operatorul de piata este obligat:

a) sa dispuna de dotarea tehnica corespunzatoare pentru a mentine functionarea
sistemelor de tranzactionare si de finalizare a tranzactiilor cu instrumente financiare;

b) sa dispuna de resursele necesare pentru a asigura activitatea ordonata si continua a
pietei reglementate, avindu-se in vedere natura, volumul si periodicitatea tranzactiilor,
precum si riscurile la care sint expuse;

c) sa elaboreze si, in caz de necesitate, sa aplice un plan de urgenta privind
recuperarea datelor in caz de disfunctiuni si de testare periodica a sistemelor backup;

d) sa instituie mecanisme si proceduri ce vor asigura finalizarea eficienta si la timp a
tranzactiilor incheiate in cadrul pietei reglementate;

e) sa efectueze auditul obligatoriu al situatiilor financiare;

f) la cererea Comisiei Nationale sau cel putin o data la 4 ani, sa efectueze, in
conformitate cu actele normative ale Comisiei Nationale, auditul tehnic al sistemelor
informationale utilizate.

(3) Prevederile art. 39 alin. (4)-(6) si art. 40 se aplica corespunzator operatorilor de
piata.

Sectiunea 2. Pietele reglementate

Articolul 63. Autorizatia de piata reglementata

(1) Piata reglementata poate fi creata, administrata si exploatata de un operator de
piata doar in temeiul autorizatiei de piata reglementata eliberata de Comisia
Nationala.

(2) Autorizatia de piata reglementata se elibereaza operatorului de piata separat
pentru fiecare piata reglementata.
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(3) Pentru obtinerea autorizatiei de piata reglementata, operatorul de piata depune in
adresa Comisiei Nationale o cerere in acest sens, la care se anexeaza documente ce
confirma ca operatorul de piata corespunde cumulativ urmatoarelor cerinte:

a) are aprobate si coordonate cu Comisia Nationala regulile pietei reglementate, ce
intrunesc cerintele stabilite la art. 64 alin. (1), care vor fi aplicate dupa autorizare;

b) dispune de resursele si dotarea tehnica necesare conform prevederilor art. 62
alin. (2) lit. a) si b);

¢) dispune de sistem de tranzactionare;
d) dispune de o structura de personal care va asigura exploatarea pietei reglementate.

(4) Cererea pentru autorizatia de piata reglementata poate fi depusa concomitent cu
depunerea cererii de obtinere a licentei de operator de piata.

(5) Autorizatia de piata reglementata se elibereaza de catre Comisia Nationala, in
termen de cel mult 6 luni de la data depunerii cererii de eliberare a autorizatiei, cu
conditia ca sint respectate prevederile alin. (3).

(6) Cererea de eliberare a autorizatiei de piata reglementata poate fi retrasa de
operatorul de piata Thainte ca autorizatia sa fie eliberata ori sa fie respinsa cererea.

(7) Comisia Nationala respinge cererea de eliberare a autorizatiei de piata
reglementata in cazul in care:

a) nu sint indeplinite cerintele stabilite la alin. (3);
b) operatorul de piata se afla in proces de insolvabilitate sau de reorganizare.

(8) Autorizatia de piata reglementata se elibereaza pe termen nelimitat si este
netransferabila.

(9) Taxa de eliberare a autorizatiei de piata reglementata este de 20 000 de lei, care
se varsa in bugetul Comisiei Nationale de catre operatorul de piata in termen de cel
mult 10 zile de la data eliberarii autorizatiei.

(10) La eliberarea autorizatiei de piata reglementata, Comisia Nationala include
informatia respectiva in Registrul pietelor reglementate, tinut de Comisia Nationala.

(11) Comisia Nationala este in drept sa retraga autorizatia de piata reglementata,
eliberata anterior unui operator de piata, in cazul in care:

a) piata reglementata nu a inceput sa activeze in aceasta calitate in termen de un an
de la primirea autorizatiei sau nu a activat in aceasta calitate in decursul a 6 luni
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consecutive;

b) operatorul de piata nu a achitat taxa de eliberare a autorizatiei de piata
reglementata;

c) operatorul de piata cere expres Comisiei Nationale retragerea autorizatiei;

d) operatorul de piata a obtinut autorizatia prin furnizarea de informatii false sau prin
alte masuri ilegale;

e) operatorului de piata i-a fost retrasa licenta de operator de piata;
f) operatorul de piata nu se conformeaza cerintelor specificate la art. 64 alin. (5).

(12) Conform deciziei operatorului de piata, se admite acordarea unei denumiri
generice pietei reglementate, diferite sau identice cu denumirea operatorului de piata.
Denumirea pietei reglementate se indica in autorizatia de piata reglementata.

Articolul 64. Regulile pietei reglementate
(1) Pietele reglementate elaboreaza si aplica regulile pietei reglementate care
stabilesc norme transparente, nediscriminatorii si nediscretionare privind:

a) tranzactionarea instrumentelor financiare;
b) modul de formare a preturilor si de executare a ordinelor de tranzactionare;

c) cerintele si conditiile de obtinere, de suspendare si de retragere a calitatii de
membru si de participant al pietei reglementate, precum si drepturile si obligatiile
membrilor si ale participantilor pietei reglementate;

d) tipurile de instrumente financiare si cerintele fata de instrumentele financiare si fata
de emitent pentru admiterea spre tranzactionare, suspendarea tranzactionarii si
retragerea instrumentelor financiare admise spre tranzactionare, precum si drepturile
si obligatiile emitentilor de instrumente financiare admise spre tranzactionare;

e) conditiile de efectuare a clearingului si decontarilor pentru tranzactiile cu
instrumente financiare efectuate in cadrul pietei reglementate;

f) tipurile de tranzactii si de ordine privind instrumentele financiare tranzactionate;
g) regimul de activitate al pietei reglementate;

h) conditiile examinarii si arbitrarii litigiilor dintre membrii si/sau participantii pietei
reglementate;


https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-64

i) conditiile examinarii incalcarilor admise de membrii si participantii pietei
reglementate si de catre emitentii ale caror instrumente financiare sint admise spre
tranzactionare;

j) modul de administrare a pietei reglementate de catre operatorul de piata, inclusiv
modul de luare a deciziilor in privinta pietei reglementate;

k) modul de aprobare si de modificare a regulilor pietei reglementate;
I) modul de dezvaluire a informatiei.

(2) Reqgulile pietei reglementate pot fi adoptate si modificate, conform actelor
operatorului de piata, de insusi operatorul de piata sau de membrii respectivei piete
reglementate.

(3) Reqgulile pietei reglementate, modificarile si completarile operate la aceste reguli
pot fi aplicate numai dupa acceptarea lor de catre Comisia Nationala.

(4) Operatorul de piata este obligat sa prezinte Comisiei Nationale pentru coordonare
orice modificari sau completari la regulile pietei reglementate in termen de cel tirziu 3
zile de la data aprobarii acestora.

(5) Comisia Nationala este in drept sa ceara modificarea reqgulilor pietei reglementate
la momentul depunerii cererii de obtinere a autorizatiei de piata reglementata sau
ulterior daca regulile nu corespund prevederilor alin. (1) al prezentului articol si/sau
daca considera ca acestea nu asigura conditiile specificate la art. 69 alin. (1).

Articolul 65. Membrii pietei reglementate
(1) Pot fi membri ai pietei reglementate, conform regulilor pietelor reglementate,
societatile de investitii.

(2) Regulile pietei reglementate stabilesc expres obligatiile impuse membrilor in
temeiul:

a) prevederilor din actele legislative si din actele normative ale Comisiei Nationale
referitoare la pietele reglementate;

b) actelor de constituire ale operatorului de piata;

c) dispozitiilor operatorului de piata privind tranzactiile cu instrumente financiare
incheiate in cadrul pietei reglementate;

d) normelor profesionale impuse membrilor;


https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-69

e) normelor si procedurilor referitoare la clearingul si decontarea tranzactiilor incheiate
in cadrul pietei reglementate;

f) legislatiei privind reglementarea valutara.

(3) Reqgulile pietei reglementate prevad pentru membirii ei posibilitatea de acces direct
si la distanta la tranzactionarea instrumentelor financiare admise spre tranzactionare.

(4) Operatorii de piata sint in drept sa efectueze controale periodice ale membrilor
pietei reglementate in vederea:

a) verificarii corespunderii acestora cu cerintele legislatiei;

b) verificarii respectarii de catre acestia a regulilor si a altor norme interne ale pietei
reglementate;

c) monitorizarii conditiilor de efectuare a unor operatiuni si/sau activitati de
manipulare, de abuz de piata sau de alta natura ce pot afecta stabilitatea pietei.

(5) Operatorii de piata sint in drept sa suspende sau sa retraga calitatea de membru al
pietei reglementate ori sa aplice alte masuri de penalizare la incalcarea de catre
membrii pietei a regulilor pietei reglementate.

(6) in cazul in care operatorul de piata nu intreprinde masurile specificate la alin. (5),
Comisia Nationala este in drept sa ceara operatorului de piata suspendarea sau
retragerea calitatii de membru al pietei reglementate.

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

(1) Instrumentele financiare se admit spre tranzactionare pe o piata reglementata la
cererea emitentului acestor valori mobiliare , cu exceptia cazurilor prevazute la

alin. (2) si (3).

(2) La cererea membrilor pietei reglementate, instrumentele financiare pot fi admise
provizoriu spre tranzactionare pe o piata reglementata, conform regulilor pietei
respective.

(3) Instrumentele financiare admise pe unele piete reglementate sau in unele MTF pot
fi admise si pe alte piete reglementate sau in alte MTF, la cererea emitentului sau a
membrului pietei reglementate ori al MTF. Piata reglementata sau MTF care admite
instrumentele financiare informeaza emitentul despre aceasta.

(4) Pot fi admise spre tranzactionare pe piete reglementate doar instrumentele
financiare care corespund cerintelor prezentei legi si regulilor pietei reglementate.



(5) Piata reglementata este in drept sa instituie cerinte privind procedura de admitere
spre tranzactionare a instrumentelor financiare, care vor fi clare si transparente si vor
garanta ca orice instrument admis la tranzactionare poate face obiectul unei
tranzactionari echitabile, ordonate si eficiente, iar in cazul valorilor mobiliare - ca pot fi
tranzactionate liber, inclusiv cerinte privind informatiile ce urmeaza a fi prezentate de
persoana la a carei initiativa instrumentele financiare sint admise spre tranzactionare.

(6) In privinta emitentilor ale caror instrumente financiare sint admise spre
tranzactionare pe piata reglementata, pietele reglementate sint in drept sa instituie
norme si cerinte care:

a) obliga emitentii sa dezvaluie informatii pietei reglementate;

b) permit operatorului pietei sa verifice daca emitentii In cauza respecta cerintele
legislatiei ce tin de dezvaluirea informatiei.

Articolul 67. Admiterea spre tranzactionare pe piata reglementata a valorilor
mobiliare corporative

(1) Capitalizarea bursiera previzibila a actiunilor pentru care se solicita admiterea spre
tranzactionare pe piata reglementata sau, in cazul in care aceasta nu poate fi
evaluata, capitalul propriu al emitentului trebuie sa fie cel putin echivalentul in lei al
unui milion de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la data
admiterii.

(2) Valoarea emisiunii valorilor mobiliare de creanta pentru care se solicita admiterea
spre tranzactionare pe piata reglementata trebuie sa fie cel putin echivalentul in lei a
200 000 de euro calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei la data
admiterii.

(3) Comisia Nationala este in drept sa decida cu privire la admiterea spre
tranzactionare pe piata reglementata a actiunilor ce nu intrunesc cerintele stabilite la
alin. (1) Tn cazul in care considera ca:

a) pentru valorile mobiliare respective, piata reglementata este o piata adecvata;

b) emitentul este capabil sa indeplineasca cerintele de informare continua si periodica
ce deriva din admiterea spre tranzactionare, iar investitorii dispun de informatiile
necesare pentru a putea evalua in cunostinta de cauza societatea si actiunile pentru
care se solicita admiterea spre tranzactionare.

(4) In cazul prevazut la art.13 alin. (3), valorile mobiliare se admit spre tranzactionare
pe o piata reglementata dupa publicarea unui prospect al ofertei publice.
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(4-1) In toate cazurile, la admiterea spre tranzactionare pe piata reglementatsa,
emitentul publica un document care sa contina cel putin informatiile prevazute la
art.13 alin. (21).

(5) Pentru admiterea spre tranzactionare pe piata reglementata, valorile mobiliare
corporative trebuie sa intruneasca urmatoarele conditii:

a) sint achitate integral;
b) conform actelor de constituire ale emitentului, pot fi liber tranzactionate;

c) sunt emise de o societate care a desfasurat activitate in ultimii 3 ani anteriori
solicitarii admiterii spre tranzactionare si a dezvaluit informatia pentru perioada
respectiva, in conformitate cu prevederile legislatiei.

(6) Pentru admiterea spre tranzactionare pe piata reglementata a actiunilor de
aceeasi clasa ale unui emitent, este necesar ca actiunile emitentului sa fie in circulatie
libera in marimile stabilite de requlile pietei reglementate.

(7) Cerintele stabilite Ia alin. (5) lit.a) si c) si la alin.(6) nu se aplica in cazul in care
valorile mobiliare corporative urmeaza a fi plasate prin intermediul pietei
reglementate.

(8) La emisiunea valorilor mobiliare prin oferta publica, in cazul in care oferta publica
este efectuata in alt mod decit cel stabilit la alin. (7), admiterea spre tranzactionare a
acestor valori mobiliare corporative poate avea loc doar dupa incheierea perioadei de
subscriere la aceste valori mobiliare, cu exceptia cazurilor de emisiune in mod
continuu a valorilor mobiliare de creanta.

(9) in cazul emisiunii suplimentare a valorilor mobiliare corporative ale unei clase
admise anterior spre tranzactionare, pietele reglementate admit automat spre
tranzactionare valorile mobiliare ale emisiunii suplimentare.

(10) In scopul protejarii investitorilor sau asigurarii bunei functionari a pietei, Comisia
Nationala este in drept:

a) sa suspende tranzactionarea valorilor mobiliare admise pe piata reglementata;

b) sa ceara pietei reglementate retragerea acestor valori mobiliare de pe piata
reglementata;

C) sa refuze admiterea valorilor mobiliare spre tranzactionare pe piata reglementata.

(11) in cazul in care emitentul nu respecta obligatiile ce tin de admiterea valorilor
mobiliare pe piata reglementata, suplimentar altor masuri de penalizare/sanctionare,
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Comisia Nationala este in drept sa faca public faptul nerespectarii obligatiilor in cauza
de catre emitent.

(12) Deciziile Comisiei Nationale privind suspendarea tranzactionarii sau retragerea
instrumentelor financiare de pe piata reglementata sint aduse la cunostinta pietei
reglementate si a publicului, Tn ambele cazuri indicindu-se motivele suspendarii sau
retragerii.

(13) Emitentul este obligat sa prezinte Depozitarului central actele necesare in
vederea efectuarii inscrierilor in conturile si registrele acestuia, inainte de inceperea
tranzactionarii valorilor mobiliare pe piata reglementata.

(14) Piata reglementata este in drept sa tranzactioneze valorile mobiliare ale unui
emitent doar daca valorile mobiliare ale acestuia au fost inregistrate la Depozitarul
central.

Articolul 68. Admiterea spre tranzactionare pe piata reglementata a valorilor
mobiliare emise de Ministerul Finantelor, de Banca Nationala a Moldovei, de
autoritatile administratiei publice locale si de organismele internationale cu
caracter public

(1) Valorile mobiliare emise de Ministerul Finantelor, de Banca Nationala a Moldovei,
de autoritatile administratiei publice locale si de organismele internationale cu
caracter public (in continuare in prezentul articol - autoritati) pot fi admise spre
tranzactionare pe piata reglementata doar la initiativa acestor autoritati.

(2) Modul si conditiile de admitere spre tranzactionare a valorilor mobiliare emise de
Ministerul Finantelor si de Banca Nationala a Moldovei se stabilesc de Ministerul
Finantelor si, respectiv, de Banca Nationala a Moldovei, in comun cu Comisia
Nationala.

(3) Modul si conditiile de admitere spre tranzactionare a valorilor mobiliare emise de
autoritatile administratiei publice locale si de organismele internationale cu caracter
public se stabilesc in conformitate cu actele normative ale Comisiei Nationale.

(4) Nu pot fi admise spre tranzactionare valori mobiliare care, conform deciziei
autoritatii in cauza, nu pot fi liber tranzactionate.

(5) La emisiunea valorilor mobiliare emise de autoritati prin oferta publica, admiterea
spre tranzactionare a acestor valori mobiliare poate avea loc doar dupa incheierea
perioadei de subscriere la aceste valori mobiliare.

Articolul 69. Tranzactionarea instrumentelor financiare pe piata
reglementata



(1) Prevederile privind tranzactionarea instrumentelor financiare si executarea
ordinelor de tranzactionare, incluse in regulile pietei reglementate, precum si
procedurile aplicate de piata reglementata vor asigura ca:

a) instrumentele financiare admise spre tranzactionare pe piata reglementata vor fi
tranzactionate in conditii echitabile, ordonate si eficiente;

b) determinarea preturilor si executarea ordinelor de tranzactionare vor fi efectuate pe
criterii obiective si corecte;

¢) valorile mobiliare admise spre tranzactionare pe piata reglementata pot fi liber
tranzactionate;

d) tranzactiile sint efectuate in conditii de siguranta ce garanteaza protejarea
intereselor investitorilor si integritatea instrumentelor financiare sau a mijloacelor
banesti ale acestora;

e) ofera o cotatie ordonata si conditii eficiente de decontare in privinta instrumentelor
financiare derivate admise spre tranzactionare.

(2) Prevederile privind drepturile membrilor si ale participantilor pietei reglementate
trebuie sa asigure accesul acestora la informatiile ce tin de ordinele de tranzactionare,
la informatiile referitoare la tranzactiile incheiate, la informatiile privind instrumentele
financiare admise spre tranzactionare si emitentii acestora si la alte informatii
relevante.

(3) Conexiunea sistemului electronic de tranzactionare al pietei reglementate la
sistemul electronic al organizatiei care administreaza sisteme de clearing si decontare
se efectueaza Tn asa mod incit sa se asigure securitatea, integritatea si
functionalitatea ambelor sisteme.

Articolul 70. Suspendarea tranzactionarii si retragerea instrumentelor
financiare

(1) Pietele reglementate sint in drept sa suspende tranzactionarea ori sa retraga
instrumentele financiare admise spre tranzactionare daca acestea nu corespund
normelor si cerintelor pietei reglementate, cu exceptia cazurilor cind suspendarea
tranzactionarii sau retragerea instrumentelor financiare poate afecta semnificativ
interesele investitorilor ori poate afecta activitatea normala si ordonata a pietei
reglementate.

(2) Orice suspendare a tranzactionarii sau retragere a instrumentelor financiare
admise spre tranzactionare este imediat dezvaluita publicului si comunicata Comisiei
Nationale, in ambele cazuri indicindu-se motivele suspendarii sau retragerii.



(3) Prevederile alin. (1) nu afecteaza dreptul Comisiei Nationale de a suspenda
tranzactionarea si/sau de a retrage instrumentele financiare admise spre
tranzactionare pe o piata reglementata.

(4) Emitentul este in drept sa solicite pietei reglementate suspendarea tranzactionarii
sau retragerea valorilor mobiliare admise spre tranzactionare pe piata reglementata
daca:

a) valorile mobiliare nu intrunesc cerintele stabilite la art. 67;

b) a fost finalizata procedura de retragere obligatorie, initiata in conformitate cu
prevederile art. 30;

c) potrivit hotararii adunarii generale extraordinare a actionarilor, adunarea a decis
retragerea valorilor mobiliare de la tranzactionare.

Articolul 71. Cerinte privind transparenta

(1) Pina la tranzactionarea instrumentelor financiare admise spre tranzactionare,
operatorul de piata face publice informatiile privind preturile de vinzare si de
cumparare conform ordinelor plasate de membrii si de participantii pietei
reglementate:

a) prin intermediul sistemelor sale de tranzactionare si/sau conform procedurilor de
informare - membrilor si participantilor pietei reglementate;

b) conform procedurilor sale de informare - publicului larg; in acest caz, informatiile
vor fi oferite in mod continuu, in cadrul programului normal de tranzactionare si in
conditii comerciale rezonabile.

(2) Dupa tranzactionarea instrumentelor financiare admise spre tranzactionare, pietele
reglementate dezvaluie in conditii comerciale rezonabile si, de regula, in timp real
informatiile privind pretul, volumul si ora tranzactionarii acestora:

a) prin intermediul sistemelor lor de tranzactionare si informare - membrilor si
participantilor pietei reglementate;

b) prin intermediul sistemelor lor de informare - publicului larg.

(3) Comisia Nationala este in drept sa absolve in mod individual pietele reglementate
de obligatia prevazuta la alin. (1) si (2) in cazurile stabilite de Comisia Nationala.

(4) Operatorii de piata pot oferi informatiile relevante sau pot asigura accesul la
sistemele interne de informare ale pietelor reglementate societatilor de investitii care
sint obligate sa dezvaluie pretul actiunilor, in conformitate cu art. 59, in conditii
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comerciale rezonabile si nediscriminatorii.

(5) Suplimentar cerintelor stabilite la alin. (1)-(4), operatorul de piata este obligat sa
faca publice, in conditii nediscriminatorii:

a) regulile pietei reglementate;

b) lista membrilor si participantilor pietei reglementate;

c) lista persoanelor cu participatiuni calificate ale operatorului de piata;

d) lista instrumentelor financiare admise spre tranzactionare pe piata reglementata.

(6) Pietele reglementate prezinta Comisiei Nationale rapoarte privind tranzactiile
efectuate in cadrul acestor piete nu mai tirziu de ziua lucratoare imediat urmatoare
zilei In care s-a efectuat tranzactia, in modul stabilit de actele normative ale Comisiei
Nationale, precum si inteprind masurile necesare pentru crearea conditiilor de
supraveghere in timp real a sistemului de tranzactionare de catre Comisia Nationala.

Sectiunea 3. Sistemele multilaterale de tranzactionare (MTF)

Articolul 72. Dispozitii generale privind MTF

(1) MTF pot fi create si exploatate de societatile de investitii care detin licenta de
categoria C si de operatorii de piata (in continuare - operatori de sistem), in
conformitate cu prevederile prezentei legi.

(2) Operatorii de sistem sint in drept sa creeze unul sau mai multe MTF.

(3) Nicio persoana fizica sau juridica, cu exceptia operatorului de sistem, nu este in
drept sa foloseasca sintagmele ,MTF”, ,sistem de tranzactionare” si derivatele
acestora, cu referire la instrumentele financiare in denumirile proprii, la sistemele de
tranzactionare create, la marcile si materialele sale promotionale.

Articolul 73. Autorizatia de MTF
(1) Crearea si exploatarea unui MTF sint efectuate de operatorul de sistem in temeiul
autorizatiei de MTF, eliberata de Comisia Nationala.

(2) Pentru obtinerea autorizatiei de MTF, operatorul de sistem depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere in acest sens, la care anexeaza documente ce confirma ca
operatorul de sistem corespunde cumulativ urmatoarelor cerinte:

a) are aprobate regulile MTF, elaborate conform prevederilor art. 74, ce vor fi aplicate
dupa autorizare;
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b) detine resursele si dotarea tehnica necesare pentru exploatarea MTF;
C) are sistem de tranzactionare;
d) dispune de o structura de personal care va asigura exploatarea MTF.

(3) Taxa de eliberare a autorizatiei de MTF este de 10 000 de lei, care se varsa in
bugetul Comisiei Nationale de catre operatorul de sistem, in termen de cel mult 10 zile
de la data eliberarii autorizatiei.

(4) Prevederile art. 63 alin. (2)-(8) si alin. (10)-(12) se aplica corespunzator in raport

cu MTF.

Articolul 74. Regulile MTF
(1) Reqgulile MTF stabilesc norme transparente, nediscriminatorii si nediscretionare
privind:

a) tranzactionarea instrumentelor financiare;
b) determinarea preturilor si executarea ordinelor de tranzactionare;

C) cerintele si conditiile de obtinere, de suspendare si de retragere a calitatii de
membru al MTF de catre operatorul de sistem, precum si drepturile si obligatiile
membrilor MTF;

d) tipurile de instrumente financiare si cerintele fata de instrumentele financiare si fata
de emitent pentru admiterea spre tranzactionare, suspendarea tranzactionarii si
retragerea instrumentelor financiare admise spre tranzactionare, precum si drepturile
si obligatiile emitentilor de instrumente financiare admise spre tranzactionare;

e) conditiile de efectuare a clearingului si decontarilor pentru tranzactii cu instrumente
financiare efectuate in cadrul MTF;

f) tipurile de tranzactii si de ordine privind instrumentele financiare tranzactionate;
g) regimul de activitate al MTF;
h) conditiile examinarii si arbitrarii litigiilor dintre membrii si/sau participantii MTF;

i) conditiile de examinare a incalcarilor admise de catre memobrii si participantii MTF si
de catre emitentii ale caror instrumente financiare sint admise spre tranzactionare.

(2) Regulile MTF sint adoptate si modificate de operatorul de sistem.

(3) Operatorul de sistem este obligat sa prezinte Comisiei Nationale pentru coordonare
orice modificari sau completari la regulile MTF. Regulile, modificarile si/sau
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completarile la acestea vor fi aplicate numai dupa acceptarea lor de catre Comisia
Nationala.

(4) Prevederile art. 64 alin. (5) se aplica corespunzator si in raport cu MTF.

Articolul 75. Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a instrumentelor
financiare
(1) Prevederile art. 66 se aplica corespunzator in raport cu MTF.

(2) Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a instrumentelor financiare se
efectueaza la cererea emitentului sau a altor persoane.

(3) Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a instrumentelor financiare, la
initiativa altor persoane decit emitentii instrumentelor financiare, nu obliga operatorul
de sistem sau persoana care a initiat admiterea sa informeze emitentii in cauza despre
acest fapt.

(4) Decizia de admitere spre tranzactionare in cadrul MTF a instrumentelor financiare
se ia de catre operatorul de sistem.

(5) Prevederile prezentului articol se aplica tuturor instrumentelor financiare, cu
particularitatile stabilite la art. 76 si 77 pentru unele tipuri de valori mobiliare.

Articolul 76. Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a valorilor
mobiliare corporative

(1) Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a valorilor mobiliare corporative se
efectueaza la cererea emitentului sau a altor persoane.

(2) Prevederile art. 67 alin. (5) lit. a) si b), alin. (8) si (9), alin. (10) lit. a) si b) si
alin. (11) se aplica corespunzator in raport cu MTF.

Articolul 77. Admiterea spre tranzactionare in cadrul MTF a valorilor
mobiliare emise de Ministerul Finantelor, de Banca Nationala a Moldovei, de
autoritatile administratiei publice locale si de organismele internationale cu
caracter public

Prevederile art. 68 se aplica corespunzator in raport cu MTF.

Articolul 78. Alte cerinte privind activitatea MTF
Prevederile art.69, ale art.70 alin. (1)-(3), alin. (4) lit. a)-c) si ale art.71 se aplica
corespunzator in raport cu MTF.

Sectiunea 4. Clearing si decontare
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Articolul 79. Clearingul si decontarea instrumentelor financiare

(1) Banca Nationala a Moldovei, emite reglementari privind modul de efectuare a
clearingului si decontarii tranzactiilor cu instrumente financiare care circula pe piata de
capital.

(2) Tranzactiile incheiate pe pietele reglementate si in cadrul MTF se efectueaza in
mod obligatoriu prin intermediul sistemelor de clearing si decontare ale depozitarului
central.

(3) Depozitarul central, in conformitate cu regulile si procedurile sale, precum si cu
cerintele din actele emise de autoritatile indicate la alin. (1), este in drept sa
stabileasca instrumentele financiare pentru care va fi efectuat clearingul si
decontarea.

(4) Sistemele de clearing si decontare vor admite in calitate de participanti ai
sistemului de clearing si decontare partile unei tranzactii, operatorii de piata,
operatorii de sistem si alti participanti, conform prevederilor actelor normative
ale Bancii Nationale a Moldovei si regulilor Depozitarului central.

Sectiunea 7. Agentiile de rating de credit

Articolul 88-1. Dispozitii generale privind agentiile de rating de credit

(1) Prevederile prezentei sectiuni se aplica ratingurilor de credit acordate de agentiile
de rating de credit inregistrate de Comisia Nationala, care sunt fie publicate, fie
distribuite in baza unui abonament.

(2) Ratingurile de credit care sunt fie publicate, fie distribuite in baza unui abonament
sunt acordate doar de agentiile de rating de credit inregistrate de Comisia Nationala
sau de Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (in continuare - ESMA).

(3) Ratingurile de credit pot fi utilizate in scopuri de reglementare (respectare a
cerintelor actelor normative de natura prudentiala) numai daca acestea sunt acordate
de agentiile de rating de credit inregistrate de Comisia Nationala sau de ESMA.

(4) Atunci cand un prospect contine o trimitere la unul sau la mai multe ratinguri de
credit, emitentul, ofertantul sau persoana care solicita admiterea la tranzactionare pe
o piata reglementata se asigura ca prospectul cuprinde, de asemenea, informatii clare
si vizibile care precizeaza daca ratingurile in cauza sunt emise de catre o agentie de
rating inregistrata de Comisia Nationala sau de ESMA.

Articolul 88-2. inregistrarea si supravegherea agentiilor de rating de credit



(1) Pentru inregistrarea agentiei de rating de credit, solicitantul depune in adresa
Comisiei Nationale o cerere insotita de documentele necesare care vor contine:

a) datele de identificare si de contact ale agentiei de rating de credit (denumirea
completa, sediul, numarul de inregistrare de stat (IDNO), numele si prenumele
administratorului, numarul de telefon si de fax, adresa electronica si pagina web);

b) datele de identificare si de contact ale responsabilului de verificarea conformitatii
(numele si prenumele, domiciliul, numarul personal de identitate (IDNP), numarul de
telefon);

c) actul de constituire (statutul);

d) clasa ratingurilor de credit pentru care agentia de rating de credit solicita
inregistrarea (ratinguri de entitati, de instrumente financiare);

e) datele de identificare si de contact ale actionarilor/asociatilor si ale beneficiarilor
efectivi (numele si prenumele/denumirea completa, domiciliul/sediul, numarul personal
de identitate (IDNP)/numarul de inregistrare de stat (IDNO)), precum si marimea
cotelor detinute de acestia direct sau indirect in capitalul social al agentiei de rating de
credit;

f) structura organizatorica si conducerea agentiei de rating de credit;
g) resursele financiare pentru desfasurarea activitatilor de rating de credit;
h) personalul agentiei de rating de credit si competentele acestuia;

i) informatii privind sucursalele agentiei de rating de credit, in cazul in care urmeaza
sa-si desfasoare activitatea si prin intermediul acestora;

j) descrierea procedurilor si a metodologiilor utilizate in acordarea si revizuirea
ratingurilor de credit;

k) politicile agentiei de rating de credit privind conflictele de interese;
[) informatii referitoare la analistii de rating;
m) conditiile de remunerare si de evaluare a performantei;

n) alte servicii decat activitatile de rating de credit, pe care agentia de rating de credit
intentioneaza sa le presteze;

o) programul de activitate al agentiei de rating de credit, aprobat prin decizia
organului competent al acesteia;



p) documente si informatii detaliate cu privire la acordurile de externalizare
preconizate, inclusiv cu privire la entitatile care isi asuma functii externalizate.

(2) in termen de cel mult 3 zile lucritoare de la receptionarea cererii de inregistrare,
Comisia Nationala expediaza agentiei de rating de credit o notificare in acest sens.

(3) in termen de 60 de zile lucratoare de la notificarea prevazuta la alin. (2), Comisia
Nationala examineaza cererea de inregistrare a agentiei de rating de credit conform
conditiilor stabilite de prezenta sectiune si de actele normative ale Comisiei Nationale
si adopta o decizie de inregistrare sau o decizie motivata de refuz a inregistrarii
agentiei de rating de credit.

(4) in termen de cel mult 50 de zile lucratoare de la receptionarea cererii de
inregistrare a agentiei de rating de credit, Comisia Nationala solicita sa i se furnizeze
informatii suplimentare sau sa se opereze modificari in documentele depuse initial in
cazul in care documentele prezentate contin informatii eronate sau incomplete.

(5) Taxa de inregistrare aplicata agentiilor de rating de credit este de 10 000 de lei si
se varsa in bugetul Comisiei Nationale in termen de cel mult 10 zile lucratoare de la
data adoptarii deciziei de inregistrare a agentiei de rating de credit.

(6) Agentia de rating de credit inregistrata trebuie sa indeplineasca, in orice moment,
conditiile prevazute de prezenta sectiune si de actele normative ale Comisiei
Nationale.

(7) Agentia de rating de credit notifica Comisia Nationala, in termen de 10 zile
lucratoare, despre orice modificare a conditiilor in al caror temei i-a fost acordata
inregistrarea, inclusiv deschiderea sau inchiderea unei sucursale, despre modificarile
materiale ce se refera la metodologiile de rating utilizate, la modelele sau ipotezele
principale de rating sau la noile metodologii de rating.

(8) Agentia de rating de credit poate furniza alte servicii decat realizarea de ratinguri
de credit (servicii auxiliare). Serviciile auxiliare nu constituie activitati de rating de
credit si includ prognoze de piata, estimari ale tendintelor economice, analize de pret
si alte analize generale de date, precum si servicii de distributie conexe.

(9) Agentia de rating de credit pune la dispozitia Comisiei Nationale, la solicitarea
acesteia, informatiile necesare pentru a-i permite sa supravegheze in mod continuu
respectarea de catre agentia de rating de credit a cerintelor prezentei legi si ale
actelor normative ale Comisiei Nationale.

(10) Comisia Nationala poate solicita, printr-o cerere simpla sau printr-o decizie,
agentiilor de rating de credit, persoanelor implicate in activitati de rating de credit,
entitatilor carora li se acorda ratinguri si partilor terte legate de acestea, partilor terte



carora agentiile de rating de credit le-au externalizat functii operationale sau activitati,
precum si altor persoane care actioneaza in mod concertat cu agentiile de rating de
credit sau care au legatura cu activitatile de rating de credit, sa furnizeze toate
informatiile necesare pentru indeplinirea sarcinilor sale.

(11) Persoanele mentionate la alin. (10) sau reprezentantii acestora sunt obligati sa
furnizeze informatiile solicitate de Comisia Nationala. Aceste persoane raman pe
deplin responsabile in cazul in care informatiile furnizate sunt incomplete, incorecte
sau induc in eroare.

(12) Comisia Nationala radiaza inregistrarea unei agentii de rating de credit daca
aceasta:

a) renunta in mod expres la inregistrare sau nu a mai acordat ratinguri de credit in
ultimele sase luni;

b) a obtinut inregistrarea prin declaratii false sau prin alte masuri ilegale;

¢) nu mai indeplineste conditiile in al caror temei i-a fost acordata inregistrarea.

Articolul 88-3. Cerinte generale privind activitatea agentiilor de rating de
credit

(1) Agentiile de rating de credit iau masurile necesare pentru a se asigura ca
acordarea unui rating de credit sau a unei perspective de rating nu este afectata de
existenta sau de potentiala existenta a unor conflicte de interese.

(2) Agentiile de rating de credit publica metodologiile, modelele si ipotezele principale
pe care le folosesc in activitatile lor de rating de credit, precum si modificarile
acestora.

(3) Agentiile de rating de credit utilizeaza metodologii de rating riguroase, sistematice
si continue, care sunt supuse validarii bazate pe experienta anterioara, inclusiv pe
controlul a posteriori.

(4) Agentiile de rating de credit monitorizeaza ratingurile de credit si isi revizuiesc
ratingurile si metodologiile in permanenta, cel putin o data pe an, in special atunci
cand intervin schimbari semnificative care ar putea influenta un rating de credit.

(5) Agentiile de rating de credit instituie proceduri interne pentru monitorizarea
impactului pe care 1l au schimbarile conjuncturii macroeconomice sau ale conditiilor de
pe piata financiara asupra ratingurilor de credit.

(6) Pentru indeplinirea sarcinilor care le revin in temeiul legislatiei in domeniul pietei
de capital, nici Comisia Nationala si nici alta autoritate publica nu intervin in continutul



ratingurilor de credit sau in metodologiile utilizate.

(7) Agentiile de rating de credit nu pot utiliza numele Comisiei Nationale sau al ESMA
intr-un mod care ar putea indica sau sugera aprobarea de catre acestea a ratingurilor
de credit sau a oricaror activitati de rating ale agentiei de rating de credit.

(8) Comisia Nationala nu poarta nicio responsabilitate si nu ofera asigurari in ceea ce
priveste corectitudinea si exactitatea ratingurilor de credit acordate de catre agentiile
de rating de credit.

(9) Prevederile art. 39 alin. (1) lit. a)-d), f) si alin. (4), art. 41 alin. (1) lit. a)-f), h) si alin.
(3)-(7), art. 42 alin. (1), (2) si (3), art. 46 alin. (1)-(4), art. 50 alin. (4) se aplica
corespunzator in raport cu agentiile de rating de credit.

Articolul 88-4. Reglementarea activitatii agentiilor de rating de credit

(1) Cerintele privind desfasurarea activitatii agentiilor de rating de credit, inclusiv
conditiile de acordare si de publicare a ratingurilor de credit, regulile referitoare la
organizarea si modul in care actioneaza agentiile de rating de credit si actionarii
acestora, sunt reglementate de actele normative ale Comisiei Nationale.

(2) In cazul in care nu se respecta prevederile prezentei sectiuni, Comisia Nationala
este in drept sa aplice sanctiuni in conformitate cu art. 144.

Capitolul V. ORGANISMELE DE PLASAMENT COLECTIV IN VALORI MOBILIARE

Sectiunea 1. Activitatea organismelor de plasament colectiv in valori
mobiliare (OPCVM)

Articolul 89. Dispozitii generale

(1) OPCVM sint companii investitionale, constituite prin acte de constituire si fonduri de
investitii, In baza de contract de societate civila, care cumulativ intrunesc urmatoarele
conditii:

a) au drept scop unic mobilizarea resurselor banesti si plasarea acestora in valori
mobiliare, in alte instrumente financiare sau in alte active in conformitate cu
prevederile prezentei legi;

b) actiunile companiilor investitionale si unitatile de fond ale fondurilor de investitii sint
rascumparabile, la cererea detinatorilor, din activele respectivelor OPCVM.
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(2) Orice OPCVM fisi desfasoara activitatea conform urmatoarelor principii:

a) principiul prevenirii si gestiunii riscurilor aferente activitatii desfasurate;

b) principiul diversificarii portofoliului de valori mobiliare sau alte active detinute;
¢) principiul administrarii prudentiale a portofoliului;

d) principiul protectiei investitorilor;

e) principiul repartizarii riscurilor.

(3) Compania investitionala ori societatea de administrare fiduciara a investitiilor care
administreaza un fond de investitii poate achizitiona devize prin intermediul unui tip de
imprumut reciproc acoperit (,,back-to-back”) si/sau poate obtine imprumuturi si/sau
credite bancare destinate procurarii imobilelor necesare pentru desfasurarea activitatii
acestora, cu conditia ca valoarea acestor imprumuturi nu depaseste 10% din valoarea
activelor companiei investitionale sau ale fondului de investitii.

(4) Compania investitionala ori societatea de administrare fiduciara a investitiilor care
administreaza un fond de investitii solicita avizul Comisiei Nationale pentru
imprumuturi si/sau credite bancare contractate in conditiile alin. (3).

(5) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor nu poate percepe comisioane de
la OPCVM pe care le administreaza in legatura cu contractarea/primirea unui astfel de
imprumut si/sau credit bancar.

(6) OPCVM nu pot acorda imprumuturi persoanelor fizice si juridice.

(7) Nicio societate de administrare fiduciara a investitiilor sau depozitar, care
actioneaza in numele unui OPCVM, nu poate acorda imprumuturi din activele acestuia
sau emite garantii in folosul unui tert in baza activelor OPCVM.

(8) Interdictia prevazuta la alin. (7) nu impiedica achizitionarea de instrumente
financiare sau alte active, conform politicii de investitii, care nu sint platite integral la
momentul achizitionarii.

(9) Actiunile unei companii investitionale din emisiunile suplimentare se plaseaza doar
prin oferta publica conform prevederilor prezentei legi. Unitatile de fond emise de un
fond de investitii se subscriu prin inregistrarea in contul fondului respectiv a
contravalorii acestora, la pretul de emisiune.

(10) Pretul de plasare al actiunilor unei companii investitionale sau al unitatilor de fond
ale unui fond de investitii se calculeaza reiesind din valoarea activelor nete la data
depunerii cererii de subscriere.



(11) OPCVM are obligatia sa-si rascumpere actiunile sau unitatile de fond la cererea
expresa a oricarui detinator.

(12) Pretul de rascumparare a actiunilor unei companii investitionale si a unitatilor de
fond ale unui fond de investiti se calculeaza reiesind din valoarea activelor nete la data
primirii cererii de rascumparare. Plata se face in cel mult 10 zile lucratoare de la data
primirii cererii respective.

(13) in scopul asigurarii procedurii de réscumparare in termen a actiunilor sau a
unitatilor de fond, OPCVM formeaza un fond de garantare a plasamentelor, care este
plasat in active cu o lichiditate sporita, marimea lui fiind stabilita de Comisia Nationala.

(14) Unitatile de fond ale OPCVM pot fi emise si rascumparate numai in moneda
nationala.

(15) Cerintele fata de emiterea si rascumpararea actiunilor companiei investitionale si
a unitatilor de fond ale fondului de investitii se stabilesc in actele normative ale
Comisiei Nationale.

Articolul 90. Eliberarea avizului prealabil la constituirea OPCVM
(1) OPCVM pot fi constituite Tn baza avizului prealabil, eliberat de Comisia Nationala, in
conformitate cu prezenta lege si cu reglementarile emise intru aplicarea acesteia.

(2) Compania investitionala poate obtine avizul prealabil de constituire cu conditia
aprobarii si prezentarii la Comisia Nationala a actelor de constituire, selectarii societatii
de administrare fiduciara a investitiilor, in caz daca compania investitionala nu se va
autoadministra, a depozitarului, elaborarii proiectului prospectului de emisiune si a
politicii investitionale.

(3) Un fond de investitii, dupa selectarea societatii de administrare fiduciara, poate
obtine avizul prealabil de constituire cu conditia aprobarii regulilor fondului de investitii
(in continuare - regulile fondului), selectarii si contractarii depozitarului, elaborarii si
aprobarii prospectului de emisiune si a politicii investitionale.

(4) Actele de constituire sau regulile fondului se avizeaza in prealabil de catre Comisia
Nationala. Toate modificarile si completarile la documentele indicate se opereaza cu
avizul prealabil al Comisiei Nationale.

(5) Actele de constituire sau regulile fondului determina cel putin urmatoarele:

a) modalitatile de emitere, vinzare, rascumparare si anulare a actiunilor sau a
unitatilor de fond;

b) modalitatea de calcul al valorii activului net si activului net unitar;



c) obligatiile societatii de administrare fiduciara a investitiilor, ale depozitarului si
raspunderea acestora in fata investitorilor;

d) conditiile de reziliere a contractului cu societatea de administrare fiduciara a
investitiilor, cu depozitarul, regulile pentru asigurarea protectiei investitorilor in astfel
de situatii;

e) taxele de administrare percepute de societatea de administrare fiduciara a
investitiilor si cheltuielile pe care aceasta este imputernicita sa le efectueze pentru
OPCVM, precum si metodele de calcul al acestora;

f) modalitatea si organul de presa pentru informarea detinatorilor de actiuni sau de
unitati de fond.

(6) OPCVM nu obtine de la Comisia Nationala avizul prealabil de constituire daca
persoanele cu functii de raspundere din cadrul lui, precum si din cadrul societatii de
administrare fiduciara a investitiilor si a depozitarului nu au o reputatie buna, nu au
calificare, studii si nu corespund cerintelor fata de persoanele cu functii de raspundere,
stabilite de Comisia Nationala prin actele sale normative.

(7) Cel putin 2 persoane cu functii de raspundere din cadrul companiei investitionale
care se autoadministreaza si al societatii de administrare fiduciara a investitiilor sint
supuse conditiilor stipulate la alin. (6).

(8) Persoanele cu functii de raspundere ale unui OPCVM vor fi numite cu acordul
prealabil al Comisiei Nationale.

(9) Termenul de eliberare a avizului prealabil pentru constituirea si inregistrarea
actelor unui OPCVM sau pentru inregistrarea ofertei publice de actiuni sau de unitati
de fond este de cel mult 30 de zile calendaristice de |la data depunerii cererilor
respective, insotite de toate actele necesare, in conformitate cu prevederile actului
normativ al Comisiei Nationale. In cazul respingerii cererii, Comisia Nationald emite in
scris o decizie motivata ce poate fi contestata in conformitate cu prevederile Codului
administrativ.

Articolul 91. Prospectul de emisiune

(1) Prospectul de emisiune reprezinta un document detaliat si complex, care contine
prezentarea detaliata a tuturor aspectelor de activitate ale OPCVM si este destinat
persoanelor interesate in activitatea acestuia. Prospectul include o descriere clara si
accesibila a profilului de risc al OPCVM.

(2) Reqgulile fondului sau actele de constituire fac parte integranta din prospectul de
emisiune si se anexeaza la acesta.



(3) Prospectul de emisiune, cu conditia ca informatiile sa nu figureze deja in regulile
fondului sau in actele de constituire anexate prospectului, include cel putin:

a) prezentarea OPCVM cu descrierea principalelor caracteristici de activitate;

b) informatia cu privire la politica promovata in domeniul investitiilor si obiectivele ce
urmeaza a fi atinse;

c) informatia cu caracter economic referitoare la activitatea OPCVM, precum si
informatia referitoare la impozite si taxe, comisioane si alte cheltuieli si plati posibile;

d) informatia referitoare la posibilitatea de a cumpara si a vinde actiunile si unitatile de
fond, la distribuirea veniturilor detinatorilor acestora;

e) informatia privind pretul de rascumparare a actiunilor sau a unitatilor de fond,;

f) alta informatie Tn conformitate cu reglementarile emise de Comisia Nationala in
acest sens.

(4) Prospectul simplificat contine informatia specificata la alin. (3) lit. a)-e), este parte
a prospectului de emisiune si poate fi detasat de acesta.

(5) Prospectul simplificat se ofera gratuit subscriitorilor inainte de subscriere.

(6) Orice persoana care subscrie actiunile companiei investitionale sau unitatile de
fond ale unui fond de investitii da o declaratie prin care confirma faptul ca a primit, a
citit si a inteles prospectul de emisiune.

(7) Pentru a asigura informarea corecta a publicului, in caz daca s-au constatat greseli
sau inexactitati in informatia inclusa in prospect si/sau daca in perioada subscrierii s-
au produs evenimente ce pot afecta efectuarea ofertei, OPCVM, de sine statator sau la
cererea Comisiei Nationale, modifica informatia din prospect si din prospectul
simplificat. Modificarile si completarile la prospect, in cel mult 7 zile calendaristice, se
inregistreaza si se publica in acelasi mod ca si prospectul.

(8) Comisia Nationala emite reglementari cu privire la continutul prospectului de
emisiune si al prospectului simplificat.

Articolul 92. Compania investitionala

(1) Compania investitionala se constituie ca societate pe actiuni in conformitate cu
Legea nr. 1134-XIIl din 2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni, cu includerea
obligatorie in denumire a cuvintelor ,companie investitionala”.

(2) Compania investitionala emite, conform prevederilor prezentei legi si ale Legii
nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni, actiuni nominative platite integral cu



mijloace banesti la momentul subscrierii.

(3) O companie investitionala poate fi administrata de o societate de administrare
fiduciara a investitiilor, licentiata in conformitate cu prevederile prezentei legi, sau de
un consiliu de administratie, in conformitate cu actele de constituire.

(4) Nivelul capitalului propriu al unei companii investitionale se stabileste si se
calculeaza in conformitate cu reglementarile Comisiei Nationale.

(5) Companiile investitionale care se autoadministreaza respecta corespunzator
prevederile prezentei legi aplicabile societatilor de administrare fiduciara a investitiilor,
precum si conditiile stabilite prin reglementarile Comisiei Nationale.

(6) Companiile investitionale solicita, in mod obligatoriu, in termen de 30 de zile
lucratoare de la data inregistrarii actiunilor in conditiile legii, admiterea actiunilor
proprii la tranzactionare pe o piata reglementata din Republica Moldova.

(7) Actiunile unei companii investitionale se rascumpara in orice moment, cu aplicarea
corespunzatoare a prevederilor art. 89 alin. (11)-(15).

(8) Prin derogare de la prevederile prezentei legi si ale Legii nr.1134/1997 privind
societatile pe actiuni, modificarile survenite ca urmare a emisiunilor si a
rascumpararilor de actiuni din timpul fiecarui exercitiu financiar se inregistreaza, o
data pe an, in maximum 30 de zile de |la data desfasurarii adunarii generale anuale a
actionarilor.

(9) Dizolvarea companiei investitionale are loc in conformitate cu Legea
nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni si cu actele normative ale Comisiei
Nationale.

Articolul 93. Adunarea generala a actionarilor

(1) Cu cel putin 30 de zile pina la adunarea generala a actionarilor, in organul de presa
indicat Tn statutul companiei investitionale, impreuna cu avizul privind convocarea
adunarii generale a actionarilor se publica intregul text al rezolutiei propuse spre
aprobare la adunarea generala a actionarilor.

(2) Chestiunile propuse spre aprobare la adunarea generala a actionarilor nu pot fi
modificate si se supun votarii la adunarea generala a actionarilor in mod identic cu
intregul text al chestiunii publicate conform prevederilor alin. (1).

Articolul 94. Fondul de investitii
(1) Un fond de investitii reprezinta activele ce sint separate de activele societatii de
administrare fiduciara a investitiilor care administreaza acest fond si apartin
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posesorilor de unitati de fond ale fondului.

(2) Un fond de investitii poate fi infiintat n baza unui contract de societate civila numai
de o societate de administrare fiduciara a investitiilor prin adoptarea regulilor fondului
si incheierea unui contract cu un depozitar privind prestarea serviciilor de depozitare.

(3) Fondul de investitii are ca obiect exclusiv de activitate plasarea resurselor
financiare obtinute exclusiv prin emiterea si vinzarea catre public a unitatilor de fond,
in conformitate cu dispozitiile prezentei legi si cu actele normative ale Comisiei
Nationale.

(4) Conditiile care au stat la baza avizului prealabil emis de Comisia Nationala vor fi
mentinute pe toata durata de existenta a fondului. Orice modificare a acestora va fi
avizata de Comisia Nationala in termen de 10 zile lucratoare.

(5) Aderarea la un fond de investitii se efectueaza in baza contractului scris, incheiat
intre o persoana fizica sau juridica si societatea de administrare fiduciara a investitiilor,
care contine acordul persoanei de aderare la contractul de societate civila a fondului si
la contractul de administrare fiduciara a activelor fondului.

(6) Fondurile de investitii nu emit alte titluri financiare Tn afara de unitatile de fond.

Articolul 95. Unitatile de fond ale fondului de investitii

(1) Unitatea de fond este un titlu financiar emis de fondul de investitii, care atesta
dreptul la o parte egala din activele nete ale fondului si acorda detinatorului
urmatoarele drepturi:

a) dreptul de a cere rascumpararea unitatii de fond;
b) dreptul la o cota proportionala din patrimoniul fondului, Tn cazul dizolvarii;

c) dreptul la plata unei parti din venitul net al fondului, daca acest lucru este stipulat in
regulile fondului.

(2) Unitatile de fond emise de fondul de investitii sint de un singur tip - nominative si
confera detinatorilor lor drepturi egale. Unitatile de fond se platesc integral la
momentul subscrierii.

(3) Participarea la un fond de investitii este atestata printr-un extras din registrul
detinatorilor de unitati de fond emis de persoana care tine registrul detinatorilor de
unitati de fond.

(4) Valoarea unei unitati de fond este egala cu valoarea activelor nete ale fondului
divizata la numarul de unitati de fond aflate in circulatie.



(5) Valoarea unitatii de fond la constituirea fondului de investitii se stabileste in
regulamentul fondului si Tn prospectul emisiunii si se Tmparte la 10 lei.

Articolul 96. Registrul detinatorilor de unitati de fond
(1) Registrul detinatorilor de unitati de fond se tine de catre depozitarul fondului.

(2) Cerintele fata de registrul detinatorilor de unitati de fond si fata de modul de tinere
a acestuia se stabilesc prin acte normative ale Comisiei Nationale.

(3) Extrasul din registru se elibereaza detinatorului de unitati de fond si include
urmatoarele elemente esentiale:

a) denumirea fondului;

b) denumirea, sediul, numarul de inregistrare de stat (IDNO) si numarul licentei
societatii de administrare fiduciara a investitiilor;

C) pentru persoane fizice - numele si prenumele, numarul personal de identificare
(IDNP), domiciliul;

d) pentru persoane juridice - denumirea, sediul si numarul de inregistrare de stat
(IDNO);

e) numarul de inregistrare si cantitatea unitatilor de fond;

f) locul si data eliberarii extrasului;

g) semnatura persoanei care a eliberat extrasul din registru.

(4) Extrasul din registru nu este o unitate de fond si transmiterea lui de la o persoana

la alta nu atrage transmiterea dreptului de proprietate asupra unitatii de fond.

Articolul 97. Subscrierea unitatilor de fond ale fondului de investitii

(1) Investitorul accepta regulile fondului prin incheierea cu societatea de administrare
fiduciara a investitiilor a unui contract in forma prevazuta de legislatia civila si de
regulile fondului, in scris sau in format electronic, cu aplicarea semnaturii digitale in
conformitate cu legislatia privind documentul electronic si semnatura digitala.

(2) Contractul include cel putin urmatoarele elemente:

a) pentru persoane fizice - numele si prenumele, numarul personal de identificare
(IDNP), domiciliul;

b) pentru persoane juridice - denumirea, sediul si numarul de inregistrare de stat
(IDNO);
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¢) declaratia investitorului ca a luat cunostinta de prospectul de emisiune si de regulile
fondului si a primit prospectul simplificat;

d) denumirea fondului;
e) denumirea si sediul societatii de administrare fiduciara a investitiilor;

f) acordul investitorului de aderare la contractul de societate civila al fondului si la
contractul de administrare fiduciara a activelor fondului.

(3) Pretul de plasare se stabileste in baza valorii activelor nete ale fondului, divizata la
numarul de unitati de fond aflate in circulatie, certificata de catre depozitar si valabila
pentru ziua in care se efectueaza cumpararea.

(4) Investitorul achita contravaloarea unitatii de fond subscrise in baza unui ordin de
plata intr-un cont special al fondului deschis in banca - depozitarul fondului. Suma
platii se converteste intr-un numar de unitati de fond potrivit valorii de achizitie a unei
unitati in ziua executarii platii.

(5) Depozitarul elibereaza investitorului extrasul din registru ce confirma numarul
respectiv de unitati in termen de 3 zile lucratoare de la data la care plata a fost
executata pe contul special al fondului.

Articolul 98. Rascumpararea unitatilor de fond ale fondului de investitii
(1) Detinatorul de unitati de fond ale fondului de investitii are dreptul sa ceara in orice
moment rascumpararea unitatilor de fond.

(2) Unitatile de fond se rascumpara la pretul stabilit in baza valorii activelor nete ale
fondului de investitii, divizata la numarul de unitati de fond aflate in circulatie,
certificata de catre depozitar si valabila pentru ziua in care a fost depusa cererea de
rascumparare.

(3) Cererea de rascumparare se prezinta in forma scrisa sau in alta forma determinata
de regulile fondului si va include cel putin urmatoarele elemente:

a) pentru persoane fizice - numele si prenumele, domiciliul si numarul personal de
identificare (IDNP);

b) pentru persoane juridice - denumirea, sediul si numarul de inregistrare de stat
(IDNO);

c) denumirea fondului;

d) denumirea si sediul societatii de administrare fiduciara a investitiilor;



e) declaratia detinatorului de unitati de fond privind solicitarea rascumpararii valorii
unitatilor de fond pe care le detine.

(4) Pentru nerezidenti se indica datele similare, confirmate de documentele eliberate
de statul respectiv, traduse in limba romana si legalizate sau apostilate in conditiile
legii.

(5) Valoarea activului net si a activului net unitar al fondului de investitii se publica
saptaminal in organul de presa indicat in regulile fondului de catre societatea de
administrare fiduciara a investitiilor, pentru fiecare zi lucratoare, in baza datelor
certificate de depozitar, precum si se plaseaza pe pagina web a societatii de
administrare fiduciara a investitiilor.

(6) Valoarea de rascumparare a unitatii de fond se achita in termen de 10 zile
lucratoare de la data depunerii cererii de rascumparare.

(7) Comisia Nationala emite reglementari cu privire la modalitatea de calcul al activului

net si al activului net unitar al fondului de investitii.

Articolul 99. Regulile fondului

(1) Reqgulile fondului reglementeaza relatiile juridice dintre societatea de administrare
fiduciara a investitiilor care administreaza fondul si detinatorii de unitati de fond.
Regulile fondului intra in vigoare dupa avizarea acestora de catre Comisia Nationala si
se plaseaza pe pagina web a societatii de administrare fiduciara a investitiilor.

(2) Pentru a modifica regulile fondului, societatea de administrare fiduciara a
investitiilor obtine avizarea prealabila a Comisiei Nationale.

(3) La cererea pentru avizare prealabila se anexeaza:
a) textul final al regulilor fondului, evidentiindu-se modificarile propuse;

b) proiectul textului notificarii detinatorilor de unitati de fond, cu explicatia efectului
modificarilor asupra detinatorilor de unitati existente.

(4) Comisia Nationala avizeaza modificarea regulilor fondului in cazul in care:

a) continutul reqgulilor si al altor documente insotitoare este in conformitate cu
prevederile prezentei legi si ale actelor normative emise intru aplicarea acesteia; si

b) constata ca modificarea politicii fondului de investitii este justificata in termeni de
continut si de timp si nu prejudiciaza drepturile detinatorilor de unitati de fond.

(5) Dupa primirea avizului prealabil de la Comisia Nationald, societatea de
administrare fiduciara a investitiilor publica textul regulilor modificate in organul de



presa indicat in regulile fondului, pe pagina web proprie si expediaza detinatorilor de
unitati de fond o notificare in acest sens.

Articolul 100. Activitatea societatii de administrare fiduciara a investitiilor
(1) La administrarea activelor fondului, societatea de administrare fiduciara a
investitiilor actioneaza in conformitate cu regulile fondului, cu actele normative ce
stabilesc reqgulile profesionale de gestionare a investitiilor financiare, precum si cu
prezenta lege, luind in considerare interesele detinatorilor de unitati de fond si fiind
responsabila fata de ei pentru prejudiciile cauzate prin actiuni contrare regulilor
mentionate.

(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor are dreptul sa perceapa o taxa
anuala de administrare, la o rata prevazuta de regulile fondului, calculata procentual
din valoarea medie anuala a venitului adus detinatorilor de unitati de fond pentru
serviciile de administrare a activelor fondului. Taxa de administrare se achita din
activele fondului.

(3) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor nu are dreptul sa accepte plata
pentru unitatile de fond ale fondului daca nu detine licenta de activitate, eliberata de
Comisia Nationala in conditiile prezentei legi.

Articolul 101. Cheltuielile fondului de investitii si cheltuielile detinatorilor de
unitati de fond

(1) Cheltuielile totale ale fondului de investitii includ taxa de administrare si alte plati
din activele fondului, in particular, pentru achitarea serviciilor de

depozitare. Cheltuielile totale se calculeaza de catre societatea de administrare
fiduciara a investitiilor in conformitate cu actele normative ale Comisiei Nationale.

(2) Cheltuielile unui detinator de unitati de fond sint cheltuielile totale pe care acest
detinator le suporta la cumpararea unitatilor de fond si pe intreaga perioada de
detinere a acestora, pina la primirea valorii de rascumparare pentru unitatile detinute.

(3) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor este obligata sa stabileasca in
regulile fondului si in prospectul de emisiune al fondului, sa publice in organul de presa
indicat Tn regulile fondului si sa plaseze pe pagina web proprie informatia cu privire la:

a) tipurile de cheltuieli suportate de fond;

b) cheltuielile totale ale fondului si ale detinatorului de unitati de fond pentru anul
precedent, exprimate procentual din valoarea activelor nete ale fondului;

C) cheltuielile totale ale fondului si ale detinatorului de unitati de fond pentru anul
curent, exprimate procentual din valoarea activelor nete ale fondului;



d) suma minima a cheltuielilor suportate de un investitor in cazul detinerii unei unitati
de fond.

Articolul 102. Dizolvarea fondului de investitii
(1) Procedura de dizolvare a fondului de investitii se initiaza in cazul in care:

a) nu poate fi efectuat transferul administrarii activelor fondului de la o societate de
administrare fiduciara a investitiilor la o alta societate de administrare fiduciara a
investitiilor;

b) valoarea mijloacelor banesti atrase de la detinatorii de unitati de fond ale fondului
nu atinge nivelul de un milion de lei in termen de un an de la data cind a fost
inregistrat primul prospect de emisiune la Comisia Nationala;

c) valoarea mijloacelor banesti atrase de la detinatorii de unitati de fond ale fondului
scade sub nivelul de un milion de lei si nu depaseste acest nivel in urmatoarele 6 luni.

(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor informeaza Comisia Nationala
despre initierea dizolvarii fondului de investitii si despre cauza acesteia nu mai tirziu
decit in ziua imediat urmatoare zilei in care a intervenit cauza respectiva. Informatia
data va fi insotita de textul comunicarii pentru detinatorii de unitati de fond si de textul
avizului ce urmeaza a fi publicat in Monitorul Oficial al Republicii Moldova.

(3) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor, in termen de 7 zile lucratoare de
la data initierii procedurii de dizolvare a fondului de investitii, publica in Monitorul
Oficial al Republicii Moldova un aviz si informeaza detinatorii de unitati de fond despre
initierea dizolvarii fondului si despre consecintele juridice ale acesteia.

(4) Odata cu aparitia cauzei de initiere a dizolvarii fondului de investitii, detinatorii de
unitati de fond nu pot cere rascumpararea unitatilor de fond detinute, iar cererile
primite de societatea de administrare fiduciara a investitiilor dupa aparitia acestei
cauze nu au niciun efect juridic.

(5) Odata cu aparitia cauzei de dizolvare a fondului de investitii, investitorii nu mai pot
accepta regulile fondului, iar contractele incheiate de societatea de administrare
fiduciara a investitiilor dupa aparitia acestei cauze nu au niciun efect juridic.

(6) Odata cu aparitia cauzei de dizolvare a fondului de investitii, societatea de
administrare fiduciara a investitiilor incaseaza taxa de administrare a fondului, dar
numai dupa rambursarea valorii de lichidare detinatorilor de unitati de fond.

(7) Dupa aparitia cauzei de initiere a dizolvarii fondului de investitii, detinatorii de
unitati de fond au dreptul sa primeasca valoarea de lichidare proportional cu numarul
de unitati de fond detinute.



(8) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor vinde activele fondului de
investitii prin metode transparente, cu expunerea la vinzare in cadrul licitatiilor pe o
piata reglementata. Dupa initierea procedurii de dizolvare a fondului, societatea de
administrare fiduciara a investitiilor poate incheia, in numele si in contul fondului, doar
acele tranzactii comerciale care sint necesare pentru a vinde activele fondului.

(9) La vinzarea activelor fondului, societatea de administrare fiduciara a investitiilor se
bazeaza pe principiul protectiei intereselor investitorului.

Articolul 103. Structuri de tip , master-feeder”

(1) Un OPCVM de tip ,feeder” este un OPCVM autorizat sa investeasca, prin derogare
de la art.112, cel putin 85% din activele sale in actiuni sau in unitati de fond emise de
un alt OPCVM (OPCVM de tip ,master”).

(2) Un OPCVM de tip ,feeder” poate detine pina la 15% din activele sale sub forma de:

a) active lichide si instrumente financiare derivate, conform reglementarilor Comisiei
Nationale;

b) bunuri mobile si imobile care sint indispensabile pentru desfasurarea directa a
activitatii, in cazul in care el este o0 companie investitionala.

(3) OPCVM de tip ,feeder” calculeaza expunerea sa globala aferenta detinerii de
instrumente financiare derivate, conform modului stabilit in reglementarile Comisiei
Nationale.

(4) Un OPCVM de tip ,master” este un OPCVM care:

a) are cel putin un OPCVM de tip ,feeder” printre detinatorii sai de actiuni sau de
unitati de fond;

b) nu trebuie sa fie el insusi un OPCVM de tip ,feeder”; si
c) nu trebuie sa detina actiuni sau unitati de fond ale unui OPCVM de tip ,feeder”.

(5) Daca OPCVM de tip ,feeder” sau ,master” este stabilit intr-un alt stat, el primeste
acceptarea Comisiei Nationale in modul stabilit la art. 36.

(6) OPCVM de tip ,master” este obligat sa furnizeze OPCVM de tip ,feeder” toate
documentele si informatiile necesare pentru ca acesta sa indeplineasca cerintele
stabilite in prezenta lege. in acest scop, OPCVM de tip ,feeder” incheie un acord cu
OPCVM de tip ,master”. OPCVM de tip ,feeder” nu are dreptul sa investeasca in actiuni
sau in unitati de fond ale OPCVM de tip ,,master” pina la intrarea in vigoare a
acordului. Acordul respectiv este disponibil, la cerere si in mod gratuit, tuturor
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detinatorilor de actiuni sau de unitati de fond.

(7) In cazul in care OPCVM de tip ,master” si OPCVM de tip ,feeder” sint administrate
de aceeasi societate de administrare fiduciara a investitiilor, acordul poate fi inlocuit
cu reqguli interne de conduita care sa asigure respectarea cerintelor prevazute de
prezenta lege.

(8) OPCVM de tip ,master” si OPCVM de tip ,feeder” iau masurile necesare pentru a
coordona calendarul calcularii si al publicarii valorii activului lor net si a activului net
unitar.

(9) Comisia Nationala aproba reglementari privind masurile mentionate la alin. (3),
continutul acordului sau al regulilor interne de conduita mentionate la alin. (6) si (7),
precum si continutul prospectului.

(10) in cazul in care OPCVM de tip ,master” si OPCVM de tip ,feeder” au depozitari sau
entitati de audit diferite, depozitarii/entitatile de audit in cauza incheie un acord
asupra schimbului de informatii, cu scopul de a asigura indeplinirea obligatiilor de
catre ambii depozitari/entitati de audit. Pina la intrarea in vigoare a acordului
respectiv, OPCVM de tip ,feeder” nu investesc in actiuni sau in unitati de fond ale
OPCVM de tip ,,master”.

(11) In cazul in care un OPCVM intentioneaza sa desfasoare activitati in calitate de
OPCVM de tip ,feeder” al unui alt OPCVM de tip ,master”, OPCVM de tip ,feeder”
furnizeaza detinatorilor de actiuni sau de unitati de fond, cel tirziu cu 30 de zile pina la
data la care OPCVM de tip ,feeder” urmeaza sa investeasca in OPCVM de tip ,, master”,
informatia referitoare la aceasta investitie, cu anexarea prospectului, precum si o
declaratie care sa ateste ca detinatorii de actiuni sau de unitati de fond au dreptul sa
solicite, in termen de 30 de zile, rascumpararea acestora, fara alte taxe decit cele
percepute de catre OPCVM pentru acoperirea costurilor de decapitalizare. Dreptul in
cauza se naste din momentul cind OPCVM de tip ,feeder” a furnizat informatiile
mentionate in prezentul alineat.

(12) Comisia Nationala emite reglementari:

a) privind formatul si modalitatea de transmitere a informatiilor mentionate la alin.
(11);

b) in cazul in care OPCVM de tip ,feeder” isi transfera toate activele sau o parte din ele
catre OPCVM de tip ,master” in schimbul actiunilor sau unitatilor de fond, privind
procedura de evaluare si de control al unei astfel de contributii in natura, precum si
rolul depozitarului OPCVM de tip ,feeder” in procesul respectiv.



(13) OPCVM de tip ,feeder” monitorizeaza efectiv activitatea OPCVM de tip ,,master”.
in indeplinirea acestei obligatii, OPCVM de tip ,feeder” se poate baza pe informatiile si
documentele primite de la OPCVM de tip ,,master” sau, dupa caz, de la societatea de
administrare fiduciara a investitiilor, depozitarul sau entitatea de audit a acestuia, cu
exceptia cazului cind exista motive de indoiala in privinta exactitatii acestor informatii
si documente.

(14) OPCVM de tip ,master” informeaza Comisia Nationala cu privire la identitatea
fiecarui OPCVM de tip ,feeder” care investeste in actiunile sau in unitatile sale de fond.

(15) OPCVM de tip ,,master” nu percepe comisioane de subscriere sau de
rascumparare din partea OPCVM de tip ,feeder” pentru cumpararea sau vinzarea de
actiuni sau de unitati de fond ale respectivului OPCVM de tip ,master”.

(16) OPCVM de tip ,master” garanteaza ca toate informatiile necesare in conformitate
cu legislatia in vigoare, cu regulile fondului sau cu actele de constituire sint furnizate in
timp util OPCVM de tip ,feeder” sau, dupa caz, societatii acestuia de administrare
fiduciara a investitiilor, precum si Comisiei Nationale, depozitarului si entitatea de
audit a OPCVM de tip ,feeder”.

(17) Comisia Nationala informeaza fara intirziere OPCVM de tip ,feeder” asupra
oricarei decizii, masuri, oricarei constatari a nerespectarii conditiilor prezentei legi sau
a actelor emise intru aplicarea acesteia, referitoare la OPCVM de tip ,master” ori, dupa
caz, referitoare la societatea de administrare fiduciara a investitiilor, la depozitarul ori
entitatea de audit a acestuia.

Sectiunea 2. Societatea de administrare fiduciara a investitiilor
Articolul 104. Competenta societatii de administrare fiduciara a investitiilor

(1) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor are urmatoarele atributii:

a) presteaza servicii in vederea constituirii si organizarii activitatii fondului de
investitii;

b) administreaza activele OPCVM conform prezentei legi si actelor normative ale
Comisiei Nationale;

C) presteaza servicii de consulting investitional aferente administrarii activelor OPCVM,;

d) presteaza servicii in vederea emiterii si vinzarii unitatilor de fond ale fondurilor de
investitii administrate;



e) tine contabilitatea, intocmeste situatii financiare si rapoarte specifice proprii si ale
OPCVM administrate;

f) efectueaza investitii in contul OPCVM administrat, utilizind resursele financiare
atrase ca rezultat al plasarii actiunilor sau a unitatilor de fond;

g) prezinta situatiile financiare si rapoartele specifice si publica informatia privind
rezultatele activitatii OPCVM administrate;

h) asigura tinerea registrului detinatorilor de actiuni si al detinatorilor de unitati de
fond ale OPCVM administrate;

i) exercita drepturile aferente detinerii de valori mobiliare in numele si in contul
OPCVM administrate;

j) calculeaza si publica valoarea activului net, valoarea activului net unitar si numarul
de investitori ai OPCVM administrate;

k) indeplineste alte sarcini necesare administrarii corecte si eficiente a activelor
OPCVM cu care are incheiat contract de administrare fiduciara a investitiilor.

(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor este in drept sa practice doar
activitatile prevazute de prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale.

(3) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor are dreptul sa perceapa o taxa
anuala de administrare, la o rata prevazuta de actele de constituire sau de regulile
fondului, calculata procentual din valoarea medie anuala a venitului adus detinatorilor
de actiuni sau de unitati de fond pentru serviciile de administrare a activelor

OPCVM. Taxa de administrare se achita din activele companiei investitionale sau ale
fondului.

Articolul 105. Obligatiile societatii de administrare fiduciara a investitiilor.
Restrictii fata de societatea de administrare fiduciara a investitiilor
(1) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor este obligata:

a) sa activeze cu diligenta profesionala maxima, corectitudine si transparenta in
interesul exclusiv al detinatorilor de actiuni si de unitati de fond ale OPCVM
administrat;

b) in cadrul administrarii activelor OPCVM, sa respecte principiile enumerate la art. 89
alin. (2);

C) sa adopte masuri de protejare a drepturilor detinatorilor de actiuni si de unitati de
fond ale OPCVM administrat;
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d) sa respecte si sa se conformeze reglementarilor prudentiale ale Comisiei Nationale.
(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor nu este in drept:

a) sa fie parte in tranzactiile efectuate cu activele OPCVM administrate si sa
intermedieze tranzactii intre acestea;

b) sa contracteze imprumuturi si/sau credite bancare in afara celor prevazute de
prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale;

c) sa incheie tranzactii cu societatile de investitii care detin cote mai mari de 5% din
capitalul social al societatii de administrare fiduciara a investitiilor respective;

d) sa detina, direct sau indirect, individual ori impreuna cu persoanele cu care are
legaturi strinse, o cota mai mare de 5% din capitalul social al altei societati de
administrare fiduciara a investitiilor;

e) sa detina, direct sau indirect, individual ori impreuna cu persoanele cu care are
legaturi strinse, o cota mai mare de 5% din capitalul social al unui depozitar;

f) sa detina actiuni sau parti sociale ale persoanelor juridice care sint actionari ai
societatii de administrare fiduciara a investitiilor respective.

(3) Prevederile alin. (2) lit. c) se aplica si in situatiile Tn care memobrii consiliului de
administratie, ai organului executiv si detinatorii unei cote mai mari de 5% din
capitalul social al persoanelor juridice care detin licente eliberate in conditiile prezentei
legi, direct sau indirect, individual sau impreuna cu persoanele cu care au o relatie de
familie si/sau cu care au legaturi strinse, detin cote mai mari de 5% din capitalul social
al societatii de administrare fiduciara a investitiilor.

(4) Prevederile alin. (2) lit. d) se aplica si membrilor consiliului de administratie,
organului executiv si detinatorilor unei cote mai mari de 5% din capitalul social al unei
societati de administrare fiduciara a investitiilor.

(5) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor nu poate fi in acelasi timp si
depozitar al unui OPCVM si nu trebuie sa fie persoana cu care OPCVM are legaturi
strinse. Societatea de administrare fiduciara a investitiilor si depozitarul trebuie sa
actioneze independent unul fata de celalalt si exclusiv in interesul detinatorilor de
actiuni si de unitati de fond ale OPCVM administrat.

(6) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor are obligatia de a transmite
depozitarului toate informatiile privind operatiunile efectuate cu activele OPCVM cel
tirziu pina la ora 16.00 a zilei lucratoare imediat urmatoare celei in care au fost
efectuate aceste operatiuni.



(7) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor este obligata sa transmita
depozitarului pentru evidenta si pastrare activele OPCVM administrat, prin
transmiterea tuturor documentelor ce vizeaza patrimoniul administrat.

Articolul 106. Contractul de administrare fiduciara a investitiilor
(1) Contractul de administrare fiduciara a investitiilor poate fi incheiat doar dupa
primirea avizului pozitiv al Comisiei Nationale.

(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor va rezilia contractul de
administrare fiduciara a investitiilor OPCVM in urmatoarele cazuri:

a) la solicitarea uneia dintre parti si numai dupa informarea Comisiei Nationale asupra
deciziei de reziliere a contractului de administrare fiduciara a investitiilor cu cel putin
60 de zile Tnainte ca decizia sa produca efect;

b) Tn urma retragerii de catre Comisia Nationala a licentei ca rezultat al incalcarii
prevederilor prezentei legi.

(3) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor are obligatia sa publice in
Monitorul Oficial al Republicii Moldova si intr-un ziar cu difuzare nationala decizia de
reziliere a contractului de administrare fiduciara a investitiilor in termen de 7 zile de la
data informarii Comisiei Nationale.

(4) In termen de 5 zile de la data rezilierii contractului cu OPCVM administrat,
societatea de administrare fiduciara a investitiilor transmite societatii de administrare
fiduciara a investitiilor succesoare toate documentele ce vizeaza patrimoniul
administrat.

Sectiunea 3. Depozitarul

Articolul 107. Dispozitii generale

(1) Activele ce apartin unui OPCVM se transmit unui depozitar, prin transmiterea
documentelor ce confirma detinerea acestora, in vederea tinerii evidentei si pastrarii in
conditii de siguranta.

(2) Depozitarul isi poate desfasura activitatea numai in baza contractului de prestare a
serviciilor de depozitare (in continuare - contract de depozitare) incheiat cu societatea
de administrare fiduciara a investitiilor sau cu compania investitionala care se
autoadministreaza.

(3) Depozitarul este obligat sa informeze Comisia Nationald, societatea de
administrare fiduciara a investitiilor si OPCVM, cu cel putin 60 de zile inainte, despre



incetarea exercitarii obligatiilor prevazute in contractul de depozitare.

(4) Nu se permite publicarea si utilizarea de catre OPCVM a altor marimi pentru
exprimarea valorii activului net, valorii activului net unitar si a numarului de detinatori
de actiuni sau de unitati de fond decit cele certificate de catre depozitar.

(5) Depozitarul tine evidenta activelor OPCVM in conturi separate, diferite de conturile
de evidenta proprii.

Articolul 108. Activitatile desfasurate de depozitar
(1) Depozitarul desfasoara urmatoarele activitati:

a) tine evidenta activelor OPCVM si pastreaza aceste active;

b) calculeaza si certifica valoarea activului net, valoarea activului net unitar, numarul
de investitori si transmite aceste date societatii de administrare fiduciara a investitiilor
si Comisiei Nationale in forma si cu periodicitatea stabilite prin prezenta lege si prin
actele normative ale Comisiei Nationale;

c) opereaza modificari in evidenta privind activele OPCVM in conformitate cu
instructiunile si documentele confirmative primite de la societatea de administrare
fiduciara a investitiilor si cu reglementarile existente.

(2) Depozitarul intreprinde toate masurile necesare pentru a se asigura ca preturile de
emisiune si de rascumparare a actiunilor companiei investitionale si a unitatilor de
fond ale fondului de investitii sint calculate in concordanta cu reglementarile Comisiei
Nationale.

Articolul 109. Obligatiile depozitarului
(1) Depozitarul are urmatoarele obligatii:

a) sa urmareasca desfasurarea activitatilor de emitere, de vinzare, de rascumparare
sau de anulare a actiunilor sau a unitatilor de fond, in conformitate cu prezenta lege si
cu actele normative emise intru aplicarea acesteia;

b) sa calculeze valoarea actiunilor sau a unitatilor de fond in conformitate cu prezenta
lege, cu reglementarile Comisiei Nationale, precum si cu actele de constituire, regulile
fondului si politica investitionala ale OPCVM;

c) sa indeplineasca instructiunile societatii de administrare fiduciara a investitiilor, cu
exceptia cazului cind acestea sint contrare legislatiei in vigoare sau regulamentelor
OPCVM;

d) sa urmareasca tranzactiile efectuate cu activele OPCVM;



e) sa informeze imediat Comisia Nationala asupra oricarui abuz al societatii de
administrare fiduciara a investitiilor sau al companiei investitionale care se
autoadministreaza in raport cu activele OPCVM.

(2) Depozitarul nu are dreptul sa detina, direct sau indirect, individual ori impreuna cu
persoanele cu care are legaturi strinse, actiuni ale unei societati de administrare
fiduciara a investitiilor sau ale unei companii investitionale care se autoadministreaza,
cu care are incheiat contract de depozitare.

Articolul 110. Raspunderea depozitarului

(1) Depozitarul este responsabil fata de OPCVM si fata de detinatorii de actiuni ale
companiei investitionale sau detinatorii de unitati de fond ale unui fond de investitii, cu
care are incheiate contracte de depozitare, pentru orice pierdere suferita de acestia ca
urmare a neexecutarii sau a executarii necorespunzatoare a obligatiilor sale.

(2) Raspunderea depozitarului fata de investitori poate fi invocata de catre acestia,
direct sau indirect, prin intermediul societatii de administrare fiduciara a investitiilor, in
functie de natura relatiilor dintre cele trei parti.

Articolul 111. Rezilierea contractului de depozitare
(1) Contractul de depozitare poate fi reziliat in urmatoarele situatii:

a) la solicitarea uneia dintre parti si numai dupa informarea Comisiei Nationale asupra
deciziei de reziliere a contractului de depozitare cu cel putin 60 de zile Thainte ca
decizia sa produca efect;

b) in urma retragerii licentei de catre Comisia Nationala conform prevederilor prezentei
legi si/sau retragerii licentei de catre Banca Nationala a Moldovei.

(2) Depozitarul este obligat sa publice Tn Monitorul Oficial al Republicii Moldova si intr-
un ziar de difuzare nationala decizia de reziliere a contractului de depozitare in termen
de 7 zile de la data informarii Comisiei Nationale.

(3) In termen de 5 zile de la data rezilierii contractului cu OPCVM deservit, depozitarul
transmite depozitarului succesor toata evidenta privind patrimoniul OPCVM, precum si
documentele ce confirma detinerea acestuia.

(4) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor sau compania investitionala care
se autoadministreaza poate schimba depozitarul doar dupa primirea avizului pozitiv al
Comisiei Nationale.

Sectiunea 4. Politica de investitii a OPCVM



Articolul 112. Investitiile OPCVM
(1) Investitiile OPCVM se efectueaza exclusiv in urmatoarele active:

1) in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise spre tranzactionare pe
o piata reglementata nationala;

2) in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise spre tranzactionare pe
o piata reglementata dintr-un stat membru al Uniunii Europene sau dintr-o tara terta,
care opereaza cu regularitate si este recunoscuta si deschisa publicului, cu conditia ca
alegerea pietei reglementate sa fie aprobata de Comisia Nationala ori sa fie prevazuta
in regulile fondului sau n actele de constituire, avizate de Comisia Nationala;

3) in valori mobiliare nou-emise, ale caror conditii de emisiune sa includa un
angajament ferm, conform caruia se va cere admiterea la tranzactionare pe o piata
reglementata nationala sau dintr-un stat membru al Uniunii Europene care opereaza
cu regularitate si este recunoscuta si deschisa publicului si care sa fie aprobata de
Comisia Nationala sau sa fie prevazuta in regulile fondului sau in actele de constituire
avizate de Comisia Nationala. Admiterea mentionata se obtine cel tirziu inainte de
sfirsitul unui an de la emisiune;

4) in titluri de participare ale OPCVM autorizate intr-un stat membru al Uniunii
Europene, cu indeplinirea cumulativa a urmatoarelor conditii:

a) acestea sint subiectul unei supravegheri prudentiale, iar cooperarea dintre Comisia
Nationala si autoritatea competenta din statul de origine este suficient asigurata;

b) nivelul de protectie garantata detinatorilor de actiuni sau de unitati de fond ale
OPCVM in care se va investi sa fie echivalent celui asigurat detinatorilor de actiuni sau
de unitati de fond ale unui OPCVM de prezenta lege;

¢) activitatile OPCVM fac obiectul unor rapoarte semestriale si anuale, care permit o
evaluare a activelor si a pasivelor, a veniturilor si a operatiunilor din perioada de
raportare;

d) OPCVM in care se intentioneaza sa se investeasca sa nu poata, la rindul lor, sa
investeasca, conform regulilor fondului sau actului de constituire, mai mult de 10% din
activele lor in alte organisme de plasament colectiv;

5) depozite constituite la bancile, care sint rambursabile la cerere sau ofera dreptul de
retragere, cu o scadenta ce nu depaseste 12 luni;

6) valori mobiliare derivate, inclusiv cele care implica decontarea finala a unor fonduri
banesti, tranzactionate pe o piata reglementata in sensul pct. 1) si pct. 2), sau
negociate in afara pietei reglementate, cu indeplinirea cumulativa a urmatoarelor



conditii:

a) activul suport consta in instrumente prevazute in prezentul alineat, in indici
financiari, rate de dobinda si rate de schimb valutar, in care OPCVM poate investi in
conformitate cu politica sa de investitii, In modul prevazut de regulile fondului sau in
actele de constituire;

b) contrapartile sint institutii subiecti ai supravegherii prudentiale, iar cooperarea
dintre Comisia Nationala si autoritatea competenta din statul de origine este asigurata
suficient;

7) instrumente ale pietei monetare, altele decit cele tranzactionate pe o piata
reglementata, care sint lichide si au o valoare ce poate fi determinata precis in orice
moment, cu conditia ca emisiunea sau emitentul sa fie supuse reglementarilor
referitoare la protectia investitorilor si a economiilor acestora si cu conditia ca aceste
instrumente sa fie:

a) emise sau garantate de o autoritate a administratiei publice, centrala sau locala, din
Republica Moldova, de Banca Nationala a Moldovei, in cazurile si in conditiile prevazute
de actele normative ale acesteia, sau de o autoritate administrativa, centrala sau
locala, sau de o banca centrala a unui stat membru al Uniunii Europene, de Banca
Centrala Europeana sau de Banca Europeana de Investitii ori de un organism public
international din care fac parte unul sau mai multe state membre;

b) emise de un organism ale carui titluri sint negociate pe pietele reglementate,
mentionate la pct. 1) si 2);

c) emise sau garantate de o entitate supusa supravegherii prudentiale, in conformitate
cu criteriile definite de legislatia comunitara, sau de o entitate care este supusa si care
se conformeaza unor reguli prudentiale considerate de Comisia Nationala ca fiind cel
putin la fel de stricte ca si cele prevazute de legislatia comunitara.

(2) in cazul in care pentru efectuarea investitiilor mentionate la alin. (1) este necesara
obtinerea autorizatiei Bancii Nationale a Moldovei in conformitate cu prevederile Legii
nr. 62-XVI din 23 martie 2008 privind reglementarea valutara, aceste autorizatii
urmeaza a fi obtinute pina la efectuarea investitiilor respective.

(3) Limitele cu privire la tipul de instrumente in care se va investi si ponderea maxima
a investitiilor pentru o anumita categorie se stabilesc prin reglementari ale Comisiei
Nationale.

(4) Distribuirea sau reinvestirea veniturilor unui OPCVM se realizeaza potrivit
prevederilor prezentei legi, ale regulilor fondului sau ale actului de constituire.



Articolul 113. Sistemul de administrare a riscului

(1) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor si compania investitionala care
se autoadministreaza utilizeaza un sistem de administrare a riscului, care sa le
permita:

a) sa monitorizeze si sa cuantifice Tn orice moment riscul asociat pozitiilor si influenta
pozitiilor asupra profilului de risc general al portofoliului;

b) sa asigure o evaluare corecta si independenta a valorii instrumentelor financiare
derivate, negociate in afara pietei reglementate.

(2) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor si compania investitionala care
se autoadministreaza comunica trimestrial Comisiei Nationale, in conformitate cu
reglementarile acesteia, tipurile de valori mobiliare derivate, riscul activelor suport,
limitele cantitative si metodele alese pentru a estima riscul asociat tranzactiilor cu
valori mobiliare derivate, pentru fiecare OPCVM administrat.

Sectiunea 5. Protectia detinatorilor de actiuni ale companiei investitionale si
de unitati de fond ale fondurilor de investitii

Articolul 114. Reguli privind transparenta si publicitatea
(1) OPCVM este obligat sa informeze publicul asupra activitatii sale in modul si in
termenul stabilit de prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale.

(2) OPCVM este obligat sa prezinte Comisiei Nationale, sa publice in organul de presa
indicat in actele de constituire sau in regulile fondului si sa expuna pe pagina web
proprie rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata.

(3) Difuzarea oricarui material publicitar referitor la OPCVM se permite numai in
conformitate cu prevederile Legii nr. 1227-XIll din 27 iunie 1997 cu privire la
publicitate, cu reglementarile Comisiei Nationale privind continutul si structura
materialului publicitar, in scopul asigurarii transparentei si corectitudinii informatiei.

(4) Orice material publicitar va mentiona existenta prospectelor de emisiune, precum
si modalitatea de obtinere a acestora.

(5) Un OPCVM de tip ,feeder” indica in toate informatiile publicitare pertinente ca
investeste cel putin 85% din activele sale in actiuni sau in unitati de fond emise de
OPCVM de tip ,,master”.

(6) OPCVM de tip ,feeder” trimite investitorilor, la cerere si in mod gratuit, un
exemplar tiparit al prospectului si al rapoartelor specifice anuale si semestriale privind



activitatea desfasurata ale OPCVM de tip ,master”.

(7) Societatea de administrare fiduciara a investitiilor, pentru fiecare OPCVM
administrat, si companiile investitionale care se autoadministreaza publica in organul
de presa indicat in actele de constituire sau in regulile fondului, plaseaza pe pagina
web proprie si transmite Comisiei Nationale urmatoarele documente:

a) prospectele de emisiune;
b) prospectele simplificate;
c) rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata;

d) rapoartele periodice privind valoarea activului net si valoarea activului net unitar
calculate conform reglementarilor Comisiei Nationale.

(8) Rapoartele privind valoarea activului net si valoarea activului net unitar se depun la
Comisia Nationala, se publica in organul de presa indicat in actele de constituire sau in
regulile fondului si se plaseaza pe pagina web in termenele si in conditiile stabilite de
actele normative ale Comisiei Nationale.

(9) Rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata se
prezinta Comisiei Nationale, se publica in organul de presa indicat in actele de
constituire sau in regulile fondului si se plaseaza pe pagina web in urmatorul termen:

a) rapoartele specifice semestriale proprii privind activitatea desfasurata pentru primul
semestru - in termen de 30 de zile urmatoare semestrului de gestiune;

b) rapoartele specifice anuale proprii si consolidate privind activitatea desfasurata - in
termen de 120 de zile urmatoare anului de gestiune.

(10) Rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata se
furnizeaza gratuit, la cererea investitorilor, si se pun la dispozitia acestora in locurile
prevazute in prospectul de emisiune si in prospectul simplificat.

(11) Raportul specific anual privind activitatea desfasurata contine situatiile financiare
anuale, precum si alte informatii semnificative, care sa sprijine investitorii In
aprecierea, in cunostinta de cauza, a activitatii OPCVM si a rezultatelor acestuia.

(12) Rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata includ
informatiile prevazute in reglementarile Comisiei Nationale.

(13) Situatiile financiare anuale sint supuse auditului obligatoriu.

(14) in raportul auditorului, entitatea de audit a OPCVM de tip ,feeder” ia in
considerare raportul auditorului al OPCVM de tip ,master”. Entitatea de audit a OPCVM



de tip ,feeder” include in raport toate neregulile semnalate in raportul auditorului al
OPCVM de tip ,master”, precum si impactul neregulilor asupra OPCVM de tip ,feeder”.

(15) Raportul specific anual privind activitatea desfasurata al OPCVM de tip ,feeder”
include si o declaratie cu privire la totalul cheltuielilor OPCVM de tip ,feeder” si ale
OPCVM de tip ,master”.

(16) Rapoartele specifice anuale si semestriale privind activitatea desfasurata ale
OPCVM de tip ,feeder” precizeaza modalitatile prin care pot fi obtinute rapoartele
specifice anuale si, respectiv, semestriale privind activitatea desfasurata a OPCVM de
tip ,master”.

Articolul 115. Protectia drepturilor investitorilor

(1) in vederea protejarii intereselor investitorilor, companiile investitionale care se
autoadministreaza si societatile de administrare fiduciara a investitiilor care
actioneaza in numele unui OPCVM pot suspenda temporar rascumpararea actiunilor si
a unitatilor de fond, cu respectarea prevederilor regulilor fondului, ale actului de
constituire si cu acordul Comisiei Nationale.

(2) Pentru protectia interesului public si a investitorilor, Comisia Nationala poate
decide suspendarea temporara sau limitarea emisiunii si/sau rascumpararea actiunilor
si a unitatilor de fond ale unui OPCVM.

(3) Actul de suspendare specifica termenele si motivul suspendarii. Suspendarea poate
fi prelungita si dupa expirarea termenului stabilit initial in cazul in care motivele
suspendarii se mentin.

(4) In situatiile mentionate la alin. (1), OPCVM comunica, fara intirziere, decizia sa
Comisiei Nationale in vederea obtinerii acordului.

(5) In cazul in care influenta exercitata de catre detinatorii de participatiune calificata,
membrii consiliului de administratie, conducatorii sau personalul compartimentului de
control intern al societatii de administrare fiduciara a investitiilor sau al companiei
investitionale care se autoadministreaza risca sa prejudicieze administrarea unui
OPCVM, Comisia Nationala adopta masuri pentru suspendarea activitatii sau
retragerea licentei societatii de administrare fiduciara a investitiilor sau a companiei
investitionale care se autoadministreaza.

(6) in cazul in care OPCVM de tip ,master” suspenda temporar rdscumpararea sau
subscrierea actiunilor sau a unitatilor sale de fond, fie din proprie initiativa, fie la
cererea Comisiei Nationale sau a altei autoritati competente, fiecare dintre OPCVM ale
sale de tip ,feeder” are dreptul sa suspende rascumpararea ori subscrierea actiunilor
sau unitatilor sale de fond in aceeasi perioada ca si OPCVM de tip ,,master”.



Sectiunea 6. Reorganizarea OPCVM

Articolul 116. Reorganizarea OPCVM

(1) Fuziunea si dezmembrarea societatii de administrare fiduciara a investitiilor, a
OPCVM se efectueaza in conformitate cu legislatia civila, cu Legea nr.1134/1997
privind societatile pe actiuni, Legea concurentei nr. 183 din 11 iulie 2012 si cu
regulamentele Comisiei Nationale.

(2) Participanti la reorganizarea OPCVM prin contopire sau prin absorbtie pot fi numai
OPCVM.

(3) La reorganizarea OPCVM prin divizare sau prin separare pot fi create numai
OPCVM.

(4) OPCVM nu este in drept sa se reorganizeze prin transformare in alte forme de
organizare juridica.

(5) Daca un OPCVM de tip ,master” fuzioneaza cu un alt OPCVM sau daca se
dezmembreaza in doua sau mai multe OPCVM, OPCVM de tip ,feeder” sint lichidate, in
afara de cazul in care Comisia Nationala aproba ca OPCVM de tip ,feeder”:

a) sa continue sa fie un OPCVM de tip ,feeder” al OPCVM de tip ,master” sau al unui
alt OPCVM in urma fuziunii sau a dezmembrarii OPCVM de tip ,master”; sau

b) sa investeasca cel putin 85% din activele sale in actiuni sau in unitati de fond la un
alt OPCVM de tip ,master” care nu rezulta din fuziune sau din dezmembrare; sau

c) sa isi modifice regulile fondului sau actele de constituire pentru a se transforma intr-
un OPCVM ce nu este un OPCVM de tip ,feeder”.

(6) Nicio fuziune sau dezmembrare a unui OPCVM de tip ,master” nu intra in vigoare
decit daca OPCVM de tip ,master” a transmis tuturor detinatorilor sai de actiuni sau de
unitati de fond si Comisiei Nationale informatii utile si exacte cu privire la fuziune sau
la dezmembrare cel tirziu cu 60 de zile pina la data propusa pentru intrarea in vigoare.

(7) In cazul in care un OPCVM de tip ,master” se lichideaza, OPCVM de tip ,feeder” se
lichideaza de asemenea, cu exceptia cazului cind Comisia Nationala aproba:

a) investirea a cel putin 85% din activele OPCVM de tip ,feeder” in actiuni sau in
unitati de fond la un alt OPCVM de tip ,,master”; sau

b) modificarea regulilor fondului sau a actelor de constituire pentru ca OPCVM de tip
.feeder” sa se poata transforma intr-un OPCVM ce nu este un OPCVM de tip ,feeder”.



(8) Lichidarea unui OPCVM de tip ,master” nu se poate realiza mai devreme de 3 luni
de la data la care OPCVM de tip ,,master” a informat toti detinatorii sai de actiuni sau
de unitati de fond si Comisia Nationala cu privire la decizia de lichidare.

(9) Comisia Nationala emite reglementari privind procedurile de aprobare in caz de
lichidare, fuziune sau dezmembrare a OPCVM.

Articolul 117. Societatile pe actiuni a caror activitate contine caracteristicile
activitatii OPCVM

(1) Societatea pe actiuni a carei activitate intruneste cumulativ conditiile specificate la
art. 89 alin. (1), dar care nu are incheiat contract cu o societate de administrare
fiduciara a investitiilor sau nu detine licenta pentru acest gen de activitate eliberata de
Comisia Nationala ori decizia acesteia despre faptul ca activitatea sa nu reprezinta
activitate a OPCVM, este obligata sa suspende activitatea pe piata de capital pina la
obtinerea licentei de la Comisia Nationala sau a avizului prin care se adevereste ca
activitatea sa nu reprezinta activitate a OPCVM.

(2) Neexecutarea prevederilor alin. (1) constituie temei pentru dizolvarea societatii in
conformitate cu art. 98 al Legii nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni.
Capitolul VI. PROTECTIA INVESTITORILOR

Sectiunea 1. Dezvaluirea informatiei

Articolul 118. Dispozitii generale privind dezvaluirea informatiei
(1) Prevederile stabilite in sectiunile 1 si 2 din prezentul capitol, cu particularitatile
prevazute de prezenta lege, se aplica urmatoarelor categorii de emitenti:

a) emitentilor care sunt considerati entitati de interes public;

b) emitentilor ale caror valori mobiliare sunt admise spre tranzactionare in cadrul unui
MTF;

c) emitentilor ale caror valori mobiliare constituie obiectul unei oferte publice,
dezvaluirea informatiei fiind obligatorie pe toata perioada circulatiei valorilor mobiliare
plasate astfel.

(2) Emitentii care nu intrunesc criteriile unei entitati de interes public dezvaluie
informatia conform prevederilor prezentei legi, ale Legii nr. 1134/1997 privind
societatile pe actiuni si ale actelor normative ale Comisiei Nationale.


https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-89

(3) In cazul in care prezenta lege nu prevede expres modul in care o informatie
urmeaza a fi dezvaluita, se considera ca informatia respectiva este dezvaluita daca a
fost facuta publica:

a) in una sau In mai multe publicatii periodice cu difuzare nationala; si/sau
b) pe pagina web oficiala a entitatii; si/sau
c) prin intermediul mecanismelor oficiale de stocare a informatiei; si/sau

d) prin remiterea acesteia unei agentii de presa si/sau de informatii, cu conditia ca
agentia respectiva sa o dezvaluie; si/sau

e) In textul actului unei autoritati a administratiei publice, care urmeaza a fi publicat in
Monitorul Oficial al Republicii Moldova.

(4) Comisia Nationala emite acte normative privind crearea si asigurarea functionarii
mecanismelor oficiale de stocare a informatiei dezvaluite in conformitate cu
prevederile prezentului capitol.

(5) Emitentii valorilor mobiliare sunt obligati sa asigure un tratament identic privind
dezvaluirea informatiei pentru toti detinatorii de valori mobiliare care se afla intr-o
situatie identica.

Articolul 119. Dezvaluirea informatiei de catre emitenti

(1) Un emitent care este considerat entitate de interes public va publica:
a) raportul anual al emitentului;

b) raportul semestrial al emitentului;

¢) declaratiile intermediare ale conducerii emitentului;

d) informatia despre evenimentele care afecteaza activitatea economico-financiara a
emitentului;

e) actele de constituire ale emitentului.

(2) in scopul protejarii intereselor investitorilor sau asigurarii bunei functionari a pietei,
Comisia Nationala este in drept sa ceara emitentului, entitatii de audit a emitentului
si/sau persoanelor mentionate la art. 125 alin. (1) si art.126-1 sa publice si/sau sa
prezinte informatii si documente in modul si in perioada stabilita de actele normative
ale Comisiei Nationale.


https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-125
https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-126-1

(3) In cazul in care emitentul nu se conformeaza cerintei stabilite la alin. (2), Comisia
Nationala este in drept sa faca publice informatiile respective dupa audierea
emitentului.

(4) Responsabilitatea dezvaluirii informatiei de catre emitent revine organelor
executive ale emitentului.

(5) Emitentul este obligat sa dezvaluie informatia in forma electronica pe propria
pagina web si prin intermediul mecanismelor oficiale de stocare a informatiei. Actul de
constituire al emitentului poate prevedea si dezvaluirea informatiei in unul sau in mai
multe ziare cu difuzare nationala.

(6) - abrogat.

Articolul 120. Raportul anual al emitentului

(1) Emitentii sint obligati sa publice raportul anual in termen de pina la 30 aprilie si sa
ia masurile necesare pentru ca raportul sa ramina disponibil publicului pe o perioada
de cel putin 10 ani.

(2) Raportul anual al emitentului va contine:

1) situatiile financiare anuale, iar pentru entitatea-mama -si situatiile financiare
consolidate, cu anexarea raportului auditorului;

2) raportul de activitate al conducerii;

3) declaratiile persoanelor responsabile ale emitentului, cu indicarea numelui si
functiei acestora, prin care:

a) confirma ca, din punctul lor de vedere, situatiile financiare sunt intocmite cu
claritate, in conformitate cu prevederile legislatiei in domeniul contabilitatii si raportarii
financiare si ofera o imagine corecta a situatiei financiare, a performantei financiare si
a altor informatii aferente activitatii emitentului;

b) confirma ca, din punctul lor de vedere, raportul de activitate prezinta corect evolutia
si rezultatele emitentului;

c) fac o descriere a principalelor riscuri si incertitudini cu care se confrunta emitentul.

4) politica de remunerare si raportul anual de remunerare a persoanelor cu functii de
raspundere ale societatii, aprobate/intocmite conform normelor de guvernanta
corporativa.

(3) Raportul anual al emitentului include cel putin o descriere corecta si completa a
dezvoltarii si a performantei activitatii economico-financiare a emitentului si a



intreprinderilor pe care le controleaza, precum si o descriere a principalelor riscuri cu
care se confrunta el.

(4) La publicarea raportului anual, emitentul publica integral raportul auditorului.

Articolul 121. Raportul semestrial al emitentului
(1) Emitentul este obligat sa publice raportul semestrial dupa incheierea primului
semestru, dar nu mai tarziu de 2 luni dupa incheierea acestuia.

(2) Emitentul ia masurile necesare pentru ca raportul semestrial sa ramina disponibil
publicului pe o perioada de cel putin 5 ani.

(3) Raportul semestrial al emitentului va contine:

1) situatiile financiare semestriale, iar pentru entitatea-mama - si situatiile financiare
semestriale consolidate;

2) raportul intermediar de activitate al conducerii;

3) declaratiile persoanelor responsabile ale emitentului, cu indicarea numelui si
functiei acestora, prin care:

a) confirma ca, din punctul lor de vedere, situatiile financiare semestriale sint
intocmite conform legislatiei si ofera o imagine corecta asupra activului si pasivului,
asupra situatiei financiare si a rezultatului financiar ale emitentului;

b) confirma ca, din punctul lor de vedere, raportul de activitate prezinta corect evolutia
si rezultatele emitentului.

(4) Raportul include cel putin evenimentele importante care au avut loc pe parcursul
semestrului si impactul acestora asupra situatiei economico-financiare a emitentului si
a intreprinderilor pe care le controleaza, precum si contine o descriere a principalelor
riscuri pentru urmatorul semestru.

(5) In cazul emitentilor de actiuni, suplimentar informatiilor stabilite la alin. (4),
raportul intermediar de activitate contine informatii privind tranzactiile importante cu
actiunile emitentului.

(6) In cazul in care situatiile financiare semestriale au fost revizuite de catre entitatea
de audit, raportul de revizuire a situatiilor financiare interimare se publica in modul
prevazut la art. 119 alin. (5).

Articolul 122. Declaratiile intermediare ale conducerii emitentului
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(1) Emitentii sint obligati sa publice declaratiile intermediare ale conducerii lor pe
durata primului semestru si pe durata celui de-al doilea semestru.

(2) Declaratiile intermediare se publica intr-un interval de timp care incepe la 10
saptamini de la inceputul semestrului si se incheie cu 6 saptamini inainte de
incheierea semestrului.

(3) Declaratiile intermediare se refera la perioada cuprinsa intre inceputul semestrului
si data publicarii declaratiei si contin:

a) descrierea generala a evenimentelor si a tranzactiilor importante desfasurate in
perioada in cauza si impactul acestora asupra activitatii emitentului si a
intreprinderilor pe care le controleaza;

b) descrierea generala a situatiei financiare si a rezultatelor emitentului si ale
intreprinderilor pe care le controleaza.

(4) Emitentii care, la cererea pietei reglementate sau din proprie initiativa, publica
rapoarte trimestriale nu sint obligati sa publice declaratiile intermediare ale conducerii.
Articolul 123. Evenimentele care influenteaza emitentul

(1) Emitentul este obligat sa publice informatii privind:

a) orice modificare a drepturilor de vot aferente diferitelor categorii de actiuni emise
de emitent si instrumentelor derivate care ofera drepturi asupra actiunilor;

b) noile emisiuni de valori mobiliare;
c) plata dividendelor;

d) convertirea, fractionarea sau consolidarea valorilor mobiliare din emisiunile
anterioare;

e) evenimentele care influenteaza sau pot influenta activitatea emitentului sau pretul
valorilor mobiliare admise spre tranzactionare.

(2) Informatiile specificate la alin. (1) se publica in cel mai scurt timp, dar nu mai tirziu
de 7 zile de la data aparitiei acestora.
Articolul 124. Actele de constituire Emitentul este obligat sa publice:

Emitentul este obligat sa publice:

a) actul de constituire si statutul emitentului, daca acesta exista separat, in termen de
cel mult o luna de la inregistrarea de stat a emitentului, dar nu mai tirziu de data



initierii unei oferte publice sau a procedurii de admitere spre tranzactionare pe piata
reglementata;

b) orice modificari si completari la actul de constituire si la statutul emitentului, daca
acesta exista separat, in termen de cel mult 15 zile de la data adoptarii acestor
modificari si completari;

c) textul integral actualizat al actului de constituire si al statutului emitentului, daca
acesta exista separat, in cazul modificarii sau completarii acestora, in termen de cel
mult 15 zile de la data adoptarii modificarilor si completarilor respective.

Articolul 125. Dezvaluirea informatiei privind detinerile importante de actiuni
(1) Detinatorul de actiuni care a dobindit sau a instrainat actiuni cu drept de vot ale
unui emitent considerat entitate de interes public ori care este admis spre
tranzactionare in cadrul unui MTF este obligat sa informeze emitentul si Comisia
Nationala despre acest fapt in termen de cel mult 4 zile lucratoare de la data dobindirii
sau instrainarii, in cazul in care in urma acestei tranzactii atinge, depaseste sau
coboara sub limita de 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 66%, 75% si 90%.

(2) Detinatorul de actiuni cu drept de vot este obligat sa informeze emitentul si
Comisia Nationala Tn cazul cind cota de actiuni detinuta atinge limitele stabilite la
alin. (1) ca urmare a unor operatiuni de conversiune, fractionare sau consolidare.

(3) Cerintele stabilite la alin. (1) si (2) se aplica si in cazul cind o persoana dobindeste
valori mobiliare ce pot fi convertite in actiuni cu drept de vot sau in instrumente
financiare in al cdror temei poate achizitiona actiuni cu drept de vot. in plus, acestea
se aplica persoanei fizice sau juridice in masura in care aceasta persoana are dreptul
de a achizitiona, a ceda sau a exercita drepturi de vot in una din situatiile urmatoare
sau Tn cazul unei combinatii intre acestea:

a) drepturile de vot sint detinute de un tert cu care persoana in cauza a incheiat un
acord prin care se obliga sa adopte, printr-un exercitiu concertat al drepturilor de vot
pe care le detin, o politica durabila comuna in ceea ce priveste gestiunea societatii in
cauza;

b) drepturile de vot sint detinute de un tert in conformitate cu un acord incheiat cu
persoana in cauza, care prevede transferul temporar si cu titlu oneros al drepturilor de
vot in cauza;

d) drepturile de vot sint anexate actiunilor pentru care aceasta persoana detine
uzufructul;



e) drepturile de vot sint detinute sau pot fi exercitate in conformitate cu literele a)-d)
de catre o intreprindere controlata de aceasta persoana;

f) drepturile de vot sint anexate actiunilor depuse pe linga aceasta persoana, care le
poate exercita cum doreste, in cazul in care nu primeste instructiuni speciale din
partea detinatorului de actiuni;

g) drepturile de vot sint detinute de un tert in nume propriu sau pe seama acestei
persoane;

h) aceasta persoana poate exercita drepturile de vot ca mandatar si cum doreste in
cazul in care nu primeste instructiuni speciale din partea detinatorului de actiuni.

(4) in termen de cel mult 3 zile de la primirea informatiilor conform alin. (1)-(3),
emitentul este obligat sa publice aceste informatii.

(5) Cerintele stabilite la alin. (1)-(3) nu se aplica market maker-ului la atingerea
limitelor stabilite la alin. (1) in cazul in care acesta nu intervine in administrarea
emitentului in cauza si nu exercita influente pentru a determina emitentul sa
dobindeasca aceste actiuni sau sa sustina pretul acestora.

(6) Emitentul care a dobindit sau a instrainat actiuni cu drept de vot proprii este
obligat sa publice o informatie despre acest fapt cit mai curind posibil, dar nu mai
tirziu de 5 zile lucratoare de la data tranzactiei, in cazul in care dupa tranzactie
emitentul atinge, depaseste sau coboara sub limita de 5% sau 10%.

(7) Modelul formularelor-tip pentru dezvaluirea informatiei conform prezentului articol
si modelul de completare a acestora se stabilesc in actele normative ale Comisiei
Nationale.

(8) Toate informatiile dezvaluite de catre emitent conform prevederilor prezentului
articol sunt prezentate, concomitent, si Comisiei Nationale.

Articolul 126. Alte cerinte privind dezvaluirea informatiei

(1) Institutiile publice care difuzeaza statistici ce pot influenta semnificativ piata de
capital sau evolutia pretului unuia sau mai multor instrumente financiare fac publice
aceste informatii in mod transparent si nediscriminatoriu.

(2) Analistii financiari si persoanele care difuzeaza un studiu investitional iau masurile
necesare pentru a asigura accesul nediscriminatoriu la studiul investitional.

(3) Informatia din cadrul unui studiu investitional mentioneaza interesele personale
si/sau conflictele de interese ale analistului financiar si ale persoanelor care difuzeaza
studiul Tn raport cu instrumentele financiare la care se refera studiul.



(4) Persoanele cu functii de raspundere in cadrul unui emitent de valori mobiliare si
alte instrumente financiare si, dupa caz, persoanele care au o legatura strinsa cu
acestea comunica Comisiei Nationale, in modul stabilit de actele normative ale
acesteia despre tranzactiile efectuate cu actiunile emitentului respectiv, cu
instrumentele financiare derivate sau cu alte instrumente ce le sint asociate.

(5) Jurnalistii, reporterii si alte persoane care participa la elaborarea si distribuirea
informatiilor privind instrumentele financiare prin intermediul mijloacelor de informare
in masa:

a) evalueaza informatiile distribuite public, avindu-se in vedere reglementarile si
normele profesionale din domeniul mijloacelor de informare in masa;

b) efectueaza distribuirea informatiilor respective, cu conditia ca persoanele
nominalizate nu obtin direct sau indirect beneficii de orice natura ca urmare a difuzarii
informatiilor in cauza.

Articolul 126-1. Dezvaluirea informatiei privind persoanele afiliate

(1) Persoana afiliata emitentului specificat la art. 118 alin. (1) lit. a) si b), in termen de
5 zile lucratoare de la data obtinerii calitatii de persoana afiliata, este obligata sa
prezinte emitentului respectiv, in modul stabilit de actele normative ale Comisiei
Nationale, informatia privind persoanele sale afiliate, care sunt determinate in
conformitate cu prevederile Legii nr. 1134/1997 privind societatile pe actiuni.

(2) Schimbarile intervenite in informatia prezentata conform alin. (1) se prezinta
emitentului Tn termen de 5 zile de la data survenirii acestora.

(3) Emitentii, in baza informatiilor primite in conformitate cu alin. (1) si (2) din
prezentul articol, dezvaluie informatia privind persoanele lor afiliate la cererea
Comisiei Nationale, iar emitentii specificati la art.118 alin. (1) lit. a) si b) - si in raportul
anual/semestrial al entitatii.

Sectiunea 2. Abuzul pe piata de capital

Articolul 127. Informatiile privilegiate

(1) Se considera informatie privilegiata orice informatie de natura precisa, care nu a
fost dezvaluita public, care se refera in mod direct sau indirect la unul sau la mai multi
emitenti ori la unul sau la mai multe instrumente financiare si care, daca ar fi
dezvaluita public, ar putea avea un impact semnificativ asupra pretului acelor
instrumente financiare sau asupra pretului derivatelor aflate in legatura cu aceste
instrumente.
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(2) Se interzice folosirea informatiei privilegiate de catre insider, pentru sine sau
pentru o terta parte, in mod direct sau indirect, in scopul:

a) dobindirii sau Tnstrainarii instrumentelor financiare la care se refera informatiile in
cauza; sau

b) tentativei de dobindire sau de instrainare a instrumentelor financiare la care se
refera informatiile in cauza.

(3) Interdictia stabilita la alin. (2) se aplica insiderului care detine o informatie
privilegiata in virtutea:

a) calitatii sale de membru in organele de conducere sau de control ale emitentului;
b) detinerii de actiuni in capitalul social al emitentului;

c) accesului la aceste informatii ca urmare a exercitarii functiilor si atributiilor
profesionale;

d) accesului ilicit la astfel de informatii.

(4) Interdictia stabilita la alin. (2) se aplica oricarei alte persoane care, desi nu se
incadreaza in prevederile alin. (3), detine informatii privilegiate si cunoaste sau trebuie
sa cunoasca ca aceste informatii sint privilegiate.

(5) In cazul in care insiderul este o persoana juridica, interdictia stabilita la alin. (2) se
aplica persoanelor fizice ale insiderului care participa sau pot participa la luarea
deciziei privind dobindirea sau instrainarea instrumentelor financiare la care se refera
informatia privilegiata.

(6) Interdictia stabilita la alin. (2) nu se aplica tranzactiilor cu instrumente financiare
efectuate in vederea executarii unei obligatii nascute pina la momentul in care
insiderul a obtinut informatia privilegiata.

(7) Insiderul nu este in drept:

a) Sa comunice sau sa transmita in orice alt mod informatiile privilegiate unei alte
persoane, cu exceptia cazului cind acest fapt are loc in procesul desfasurarii normale a
activitatii;

b) sa recomande unei alte persoane sa efectueze tranzactii cu instrumente financiare
la care se refera informatiile privilegiate sau sa influenteze in orice alt mot decizia
acestei persoane de a efectua tranzactii cu aceste instrumente financiare.

(8) Emitentul de instrumente financiare este obligat sa faca publice, imediat cum este
posibil, informatiile privilegiate referitoare la activitatea sa si la instrumentele sale



financiare, cel putin plasind aceste informatii pe pagina web.

(9) Emitentul este in drept sa amine, pe propria raspundere, in conformitate cu actele
normative ale Comisiei Nationale, publicarea informatiilor privilegiate conform alin. (8)
pentru a nu afecta interesele sale legitime, cu conditia ca aceasta aminare nu va
induce in eroare publicul si ca emitentul va asigura confidentialitatea informatiei
privilegiate.

(10) in cazul in care emitentul sau reprezentantul acestuia comunica informatia
privilegiata unui tert in procesul desfasurarii normale a activitatii, emitentul este
obligat sa faca publica aceasta informatie:

a) in acelasi moment in care este comunicata tertului - in cazul in care informatia a
fost comunicata tertului neaccidental; sau

b) imediat dupa ce a fost comunicata tertului - in cazul in care informatia a fost
comunicata tertului accidental.

(11) Obligatia stabilita la alin. (10) nu se aplica in cazul in care persoana terta, careia i-
au fost comunicate informatiile privilegiate, este obligata, in temeiul legislatiei, al
actelor interne ale persoanei terte si/sau al contractului dintre parti, sa pastreze
confidentialitatea acestor informatii.

(12) Emitentii si persoanele care actioneaza in numele lor sint obligati sa stabileasca o
lista a persoanelor care detin informatii privilegiate, sa o actualizeze periodic si sa o
prezinte Comisiei Nationale in modul stabilit de aceasta.

Articolul 128. Manipularile pe piata
(1) Manipularile pe piata sint interzise.

(2) Se considera manipulare pe piata:
1) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare:

a) care ofera sau pot oferi informatii false sau care induc in eroare in ceea ce priveste
cererea, oferta sau pretul instrumentelor financiare; sau

b) care, prin actiunea uneia sau mai multor persoane ce activeaza in mod concertat,
influenteaza stabilirea pretului unuia sau mai multor instrumente financiare la un nivel
anormal sau artificial, cu exceptia cazului cind persoana care a intrat in tranzactii sau
a emis ordinele de tranzactionare demonstreaza ca motivele pentru care procedeaza
astfel sint legitime si ca aceste tranzactii sau ordine de tranzactionare sint in
conformitate cu practicile admise pe piata reglementata sau in cadrul MTF;



2) efectuarea de tranzactii fictive sau prin inselaciune;
3) aplicarea de ordine de tranzactionare fictive;

4) difuzarea si raspindirea, prin intermediul mijloacelor de informare in masa (inclusiv
prin Internet) sau prin orice alt mijloc, a informatiilor ce ofera sau pot oferi indicatii
false despre instrumentele financiare, in cazul cind persoana care a difuzat informatiile
stia sau trebuia sa stie ca informatiile Tn cauza sint false.

(3) Alte cerinte privind constatarea, prevenirea si evitarea abuzurilor pe piata sint
stabilite in actele normative ale Comisiei Nationale.

Articolul 129. Obligatiile societatilor de investitii privind abuzurile pe piata
Persoanele licentiate sau autorizate pe piata de capital sint obligate sa informeze
Comisia Nationala Tn cazul in care dispun de informatii ca o tranzactie cu instrumente
financiare se efectueaza cu incalcarea prevederilor prezentei legi referitoare la
informatiile privilegiate si/sau la manipularile pe piata.

Sectiunea 3. Fondul de compensare a investitorilor

Articolul 130. Dispozitii generale

(1) Fondul de compensare a investitorilor (in continuare in aceasta sectiune - Fond) se
constituie si se gestioneaza de catre Comisia Nationala si se utilizeaza in conformitate
cu deciziile acesteia.

(1-1) Comisia Nationala este autoritatea competenta care actioneaza din numele
Fondului.

(2) Fondul se constituie cu scopul compensarii, in conditiile prezentei legi si ale actelor
normative ale Comisiei Nationale, clientilor persoane fizice ai societatilor de investitii in
cazul incapacitatii societatilor respective de a returna mijloacele banesti si/sau
instrumentele financiare ale clientilor, transmise societatilor de investitii in contextul
prestarii serviciilor de investitii si serviciilor auxiliare. Fondul este utilizat si pentru
compensarea:

a) clientilor participantilor profesionisti care au detinut licente pentru activitatea de
administrare fiduciara a investitiilor conform Legii nr.199/1998 cu privire la piata
valorilor mobiliare (in continuare - administratori fiduciari), ale caror mijloacele
banesti, din motivul lipsei informatiei din registrele clientilor, nu au fost repartizate
conform art. 146-1 alin. (13) sau care nu au fost ridicate in termenul stabilit la art. 146-
1 alin. (14);
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b) actionarilor care nu au primit contravaloarea actiunilor in conditiile art. 30;

c) actionarilor fondurilor de investitii nemutuale si ai fondurilor de investitii pentru
privatizare, conform art. 131-3.

(3) Comisia Nationala deschide un cont separat pentru acumularea mijloacelor
financiare ale Fondului.

(4) Mijloacele Fondului pot fi utilizate doar pentru scopurile prevazute la alin. (2) si
pentru acoperirea cheltuielilor de activitate ale Fondului, conform prevederilor art. 131
si 132.

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

Articolul 131. Compensarea investitorilor

(1) in cazul incapacitatii societatilor de investitii de a returna mijloacele banesti si/sau
instrumentele financiare ale clientilor, Fondul, in conformitate cu art. 133, achita
fiecarui client prejudiciat o compensatie nu mai mare decat echivalentul in lei a 1000
de euro, calculat conform cursului oficial al Bancii Nationale a Moldovei la data
achitarii.

(2) Compensatia acopera instrumentele financiare si mijloacele banesti aflate la
evidenta contului clientului, tinut de societatea de investitii, existent in momentul
intentarii procesului de insolvabilitate in privinta acestei societati de investitii.

(3) Valoarea instrumentelor financiare de pe contul clientului se calculeaza conform
ultimului pret de tranzactionare al acestor instrumente financiare, existent la
momentul intentarii procesului de insolvabilitate in privinta acestei societati de
investitii.

(4) Marimea obligatiilor societatii de investitii fata de client se calculeaza avindu-se in
vedere valoarea totala a mijloacelor banesti si a instrumentelor financiare ale
clientului, din care se scad creantele clientului fata de societatea de investitii.

(5) Compensatia se achitd in moneda nationald. in cazul in care societatea detine in
numele clientului mijloace banesti in valuta straina, compensatia se achita in moneda
nationala, echivalentul fiind determinat cu aplicarea cursului oficial al leului
moldovenesc la data la care intervine cel putin una din situatiile stabilite la art. 133
alin. (1).

Articolul 131-1. Compensarea clientilor administratorilor fiduciari
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(1) Evidenta mijloacelor banesti transferate in Fond in temeiul art. 146-1 alin.(13) si
(14) este tinuta separat de evidenta altor mijloace ale Fondului. Mijloacele respective
pot fi utilizate doar pentru compensarea clientilor administratorilor fiduciari.

(2) Prin derogare de la prevederile art.131 alin.(1), compensarea acopera
instrumentele financiare si mijloacele banesti aflate in evidenta contului clientului
conform informatiei restabilite din registrele clientilor administratorilor fiduciari.

(3) Fondul initiaza achitarea compensatiilor in conformitate cu alin.(2) in baza hotaririi
definitive a instantei de judecata privind restabilirea informatiei din registrele clientilor,
aferente societatilor care se afla in administrare fiduciara la administratorii fiduciari.

(4) in termen de cel mult 3 zile lucratoare de la primirea listelor restabilite conform
alin.(3), Comisia Nationala publica cel putin pe pagina sa web oficiala si in doua ziare
cu difuzare nationala informatia privind initierea procedurii de compensare a clientilor
administratorilor fiduciari, locul, modul si perioada achitarii compensatiilor si alte
informatii relevante.

(5) Fondul asigura achitarea compensatiilor in termen de cel mult o luna de la data
inceperii achitarilor. Achitarea compensatiilor poate fi efectuata prin mandat postal
sau prin transfer bancar.

(6) Compensarea clientilor care nu au ridicat mijloacele banesti in conditiile art. 146-1
alin. (14) se efectueaza conform procedurii stabilite in actele normative ale Comisiei
Nationale.

Articolul 131-2. Compensarea actionarilor care nu au primit contravaloarea
actiunilor in conditiile art. 30

(1) Evidenta mijloacelor banesti transferate in Fond in temeiul art. 30 alin. (9) lit. a)
este tinuta separat de evidenta altor mijloace ale Fondului.

(2) Comisia Nationala publica pe propria pagina web oficiala informatia aferenta
societatilor ale caror actiuni au constituit obiect al procedurii de retragere obligatorie,
contravaloarea actiunilor fiind transferata in Fond in temeiul art. 30 alin. (9) lit. a).

(3) Compensarea actionarilor care nu au primit contravaloarea actiunilor in conditiile
art.30 se efectueaza conform procedurii stabilite in actele normative ale Comisiei
Nationale.

Articolul 131-3. Compensarea actionarilor fondurilor de investitii nemutuale
si ai fondurilor de investitii pentru privatizare

(1) Soldurile mijloacelor banesti din conturile deschise in bancile de pe teritoriul
Republicii Moldova, repartizate de catre fondurile de investitii nemutuale si de catre
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fondurile de investitii pentru privatizare si neridicate de actionarii acestora, sunt
transferate in Fond in scopul pastrarii si gestionarii. Achitarea sumelor datorate
actionarilor fondurilor in cauza se efectueaza in baza listelor actionarilor care nu au
beneficiat de mijloacele banesti ce li se cuvin in urma lichidarii, liste care sunt
transmise de bancile respective catre Fond. Prin derogare de la prevederile art. 131
alin. (1), compensatia acopera mijloacele banesti aflate in evidenta contului
actionarului la data transmiterii listelor catre Fond.

(2) Evidenta mijloacelor banesti transferate in Fond in temeiul alin. (1) este tinuta
separat de evidenta altor mijloace ale Fondului.

(3) Comisia Nationala publica pe propria pagina web oficiala informatia aferenta
fondurilor de investitii nemutuale si fondurilor de investitii pentru privatizare, ale caror
mijloace banesti au fost transferate in Fond in temeiul alin. (1).

(4) Compensarea actionarilor care nu au primit contravaloarea actiunilor in conditiile
prezentului articol se efectueaza conform procedurii stabilite in actele normative ale
Comisiei Nationale.

Articolul 132. Mijloacele Fondului
(1) Mijloacele Fondului se formeaza din:

a) contributiile anuale ale societatilor de investitii, In marimea stabilita de actele
normative ale Comisiei Nationale, achitate anual, in termen de cel mult 5 luni de la
expirarea anului calendaristic;

b) veniturile din investitii;
c) veniturile din penalitatile de intirziere;
d) veniturile din recuperarea creantelor compensate de Fond;

e) donatii, subventii, alocatii si alte venituri stabilite prin actele normative ale Comisiei
Nationale;

f) mijloacele transferate in temeiul art. 30 alin. (9) lit. a), art. 131-3 alin. (1) si art. 146-
1 alin. (13) si (14).

(2) Pentru transferul cu intirziere al mijloacelor in Fond, societatile de investitii achita
o penalitate de 0,1% din suma datorata pentru fiecare zi de intirziere.

(3) Fondul poate primi imprumuturi doar in cazul cind mijloacele pe care le detine nu
sint suficiente pentru acoperirea compensatiilor catre clientii societatilor de investitii.


https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-131
https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-30
https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-131-3
https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-146-1
https://lege.md/privind_piata_de_capital/art-146-1

(4) Mijloacele alocate de societatile de investitii drept contributii in Fond nu pot fi
restituite societatilor de investitii, inclusiv in cazul dizolvarii, reorganizarii sau
insolvabilitatii acestora.

(5) Mijloacele Fondului pot fi investite in depozite bancare, in valori mobiliare de stat
emise de Ministerul Finantelor si in instrumente financiare emise de Banca Nationala a
Moldovei in cazurile si in conditiile prevazute de actele normative ale Comisiei
Nationale.

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

(7) Cheltuielile legate de administrarea si functionarea Fondului se acopera din contul
mijloacelor specificate la alin. (1) lit. b)-f).

Articolul 133. Achitarea compensatiilor
(1) Fondul initiaza achitarea compensatiilor in conformitate cu art. 131 in situatiile in
care:

a) Comisia Nationala considera ca, pentru moment, societatea de investitii nu este
apta, din motive ce tin de situatia financiara, sa-si indeplineasca obligatiile catre clienti
si nici nu exista premise pentru a considera ca societatea 1si va indeplini aceste
obligatii in timp rezonabil;

b) hotararea referitoare la intentarea procesului de insolvabilitate a societatii de
investitii, emisa de autoritatea competenta, a devenit executorie.

(2) in cazul specificat la alin. (1) lit. a), Comisia Nationald adopta o ordonanta in care
indica considerentele sale si prin care cere societatii de investitii, in termen de cel mult
o zi, lista clientilor societatii de investitii si valoarea activelor pe care societatea le
detinea in numele fiecarui client. in cazul in care societatea de investitii este o banca,
ordonanta se adopta doar cu avizul Bancii Nationale a Moldovei.

(3) In cazurile stabilite la alin. (1), in termen de cel mult o zi de la emiterea deciziei de
catre Comisia Nationala sau de la data luarii hotaririi de catre instanta de judecata,
societatea de investitii prezinta lista clientilor societatii de investitii si valoarea
activelor pe care societatea le detinea in numele fiecarui client.

(4) In cazul in care hotarirea autoritatii competente se refera la intentarea procesului
de insolvabilitate a societatii de investitii, lista clientilor si valoarea activelor acestora
sint prezentate de catre lichidator in termen de cel mult o luna de la data intentarii
procesului de insolvabilitate.

(5) in termen de cel mult 3 zile de la primirea listei de la lichidator, Comisia Nationala
publica cel putin pe pagina web proprie si in doua ziare cu difuzare nationala o
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informatie privind incapacitatea societatii de investitii de a onora obligatiile sale fata
de client, initierea procedurii de compensare a clientilor, locul, modul si perioada
achitarii compensatiilor si alte informatii relevante. Informatia este prezentata
concomitent societatilor de investitii, depozitarului central si pietelor reglementate.

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

(7) Fondul preia dreptul de creanta al clientilor in raport cu societatea de investitii
pentru suma egala cu valoarea totala a compensatiilor achitate clientilor prejudiciati ai
societatii de investitii.

(8) Obligatiile societatii de investitii fata de fiecare client, pentru care a fost achitata
compensatia, se reduc cu valoarea compensatiei achitate acestui client pentru
compensarea prejudiciului.

(9) Creantele fata de clienti, altele decit cele platite de Fond, se compenseaza din
contul patrimoniului societatii de investitii aflate in proces de insolvabilitate dupa
executarea creantei Fondului.

(10) Fondul este in drept sa achite compensatiile prin mandat postal sau prin transfer
bancar.

(11) in termen de cel mult 3 zile de la data achitarii complete a compensatiei, Comisia
Nationala informeaza lichidatorul privind valoarea compensatiilor achitate fiecarui
client.

Articolul 134. Exceptarea compensatiilor
(1) Din contul Fondului nu se compenseaza prejudiciile si nu se achita compensatii:
a) persoanelor care detin o cota de cel putin 5% 1n capitalul societatii de investitii;

b) membrilor consiliului, ai organului executiv unipersonal sau membrilor organului
executiv colegial si ai organelor de control ale societatii de investitii;

c) persoanelor care se afla in relatii de familie cu persoanele indicate la lit. b);
d) clientilor profesionisti;
e) entitatii de audit a societatii de investitii si angajatilor acestora;

f) clientilor societatii de investitii care sint direct responsabili pentru fapte ce au cauzat
ori au agravat situatia financiara negativa a societatii de investitii.



(2) Din contul Fondului pot fi achitate compensatii doar clientilor societatilor de
investitii, pentru care sint prestate servicii in temeiul unor contracte incheiate dupa
intrarea 1n vigoare a prezentei legi si care nu se refera la instrumentele financiare
si/sau la mijloacele banesti transmise de catre clienti societatilor de investitii pina la
crearea Fondului , cu exceptia achitarii compensatiilor prevazute la art. 130 alin. (2) lit.
a)-c).

(3) Din contul Fondului nu pot fi efectuate compensatii pentru creantele fata de clienti
ce rezulta dintr-o tranzactie cu spalare de bani si cu finantare a terorismului, conform
hotaririi instantei de judecata.

Articolul 135. Obligatiile societatilor de investitii privind informarea clientilor
(1) Societatile de investitii sint obligate sa informeze clientii despre Fond si despre
scopul activitatii acestuia pina la prestarea serviciului.

(2) La solicitarea clientului, societatea de investitii ofera informatii suplimentare
privind activitatea Fondului, privind modul de calculare si de achitare a compensatiilor
si alte informatii referitoare la Fond.

Articolul 136. Masurile de impunere

(1) in cazul in care o societate de investitii nu achita contributiile la Fond in termenul
stabilit, Comisia Nationala expediaza in adresa societatii de investitii un preaviz in
forma scrisa privind efectuarea contributiilor restante la Fond in termen de cel mult o
luna de la data expedierii preavizului.

(2) In cazul in care societatea de investitii nu achitd contributiile la Fond in termen de
o luna de la data expedierii preavizului, Comisia Nationala este in drept sa aplice
sanctiuni conform prevederilor prezentei legi.

(3) In cazul aplicarii consecutive a 3 sanctiuni pentru neefectuarea contributiilor la
Fond, Comisia Nationala este in drept sa suspende licenta de societate de investitii.
Daca in termenele indicate in decizia Comisiei Nationale persoana licentiata nu se
conformeaza cerintelor stabilite, Comisia Nationala este in drept sa retraga licenta de
societate de investitii.

Sectiunea 4. Clientii profesionisti si investitorii calificati

Articolul 137. Clientii profesionisti
(1) Calitatea de client profesionist este detinuta de persoanele si institutiile specificate
la alin. (2) si de persoanele care obtin aceasta calitate, la cerere, conform alin. (3).
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(2) Sint clienti profesionisti:

1) societatile de investitii, bancile comerciale, societatile de asigurare, OPCVM si
societatile lor de administrare fiduciara a investitiilor, fondurile de pensii;

2) autoritatile administratiei publice centrale si locale, Banca Nationala a Moldovei si
bancile centrale ale altor state, organismele internationale si regionale, precum Banca
Mondiala, Fondul Monetar International, Banca Centrala Europeana, Banca Europeana
de Investitii, Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare si alte institutii
internationale similare;

3) persoanele juridice care intrunesc cel putin 2 din urmatoarele criterii:

a) activele totale constituie echivalentul in lei a cel putin 20 milioane de euro calculat
la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

b) profitul brut constituie echivalentul in lei a cel putin 40 milioane de euro calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

c) capitalul propriu constituie echivalentul in lei a cel putin 2 milioane de euro calculat
la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

4) alti investitori institutionali a caror activitate principala consta in investitii Tn
instrumente financiare, in special entitatile care se ocupa cu obtinerea de capital prin
valorificarea de valori mobiliare in active sau prin alte operatiuni de finantare.

(3) Pot obtine calitatea de client profesionist, la cerere, persoanele fizice sau juridice
care intrunesc cel putin 2 din urmatoarele criterii:

a) au efectuat pe piata respectiva in medie 10 tranzactii in valoare semnificativa pe
trimestru in ultimele 4 trimestre anterioare;

b) detin un portofoliu investitional format din instrumente financiare si/sau depozite
bancare care are o valoare ce depaseste echivalentul in lei a 500 000 de euro calculat
la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

C) au activat sau activeaza in sectorul financiar de cel putin un an, detinind o functie
ce necesita cunostinte 1n domeniul tranzactiilor cu instrumente financiare sau al
serviciilor si activitatilor de investitii.

(4) Calitatea de client profesionist se obtine in modul urmator:

a) solicitantul adreseaza in acest sens societatii de investitii o cerere scrisa, cu
indicarea faptului daca doreste sa obtina aceasta calitate in mod general in raport cu
societatea de investitii sau doar in cazul unor anumite servicii si/sau tranzactii; in caz



de necesitate, solicitantul anexeaza la cerere documentele relevante ce confirma
corespunderea lui la cel putin doua criterii stabilite la alin. (3);

b) societatea de investitii intreprinde masurile necesare pentru verificarea
corespunderii solicitantului la cel putin doua criterii stabilite la alin. (3);

c) societatea de investitii prezinta o informatie in scris privind drepturile si formele de
protectie pe care risca sa le piarda solicitantul la obtinerea calitatii de client
profesionist;

d) clientul prezinta societatii de investitii o declaratie in scris, separata de contractele
incheiate intre solicitant si societatea de investitii, ca este constient de consecintele
obtinerii calitatii de client profesionist; la depunerea declaratiei, solicitantul obtine
calitatea de client profesionist.

(5) Societatile de investitii refuza calificarea solicitantului in calitate de client
profesionist in cazul in care solicitantul nu intruneste cerintele stabilite la alin. (3)
si/sau nu prezinta confirmari in acest sens.

(6) Clientii profesionisti sint in drept sa ceara societatii de investitii, in mod general ori
separat pentru anumite cazuri sau tranzactii, sa nu fie considerati clienti profesionisti
in raport cu societatea de investitii in cauza. La adresarea acestei cereri, societatea de
investitii considera clientul profesionist client obisnuit si aplica in privinta acestuia
prevederile prezentei legi referitoare la clientii obisnuiti.

(7) Clientul profesionist este obligat sa adreseze societatii de investitii cererea stabilita
la alin. (6) in cazul in care considera ca nu are posibilitate sa evalueze corect riscurile
la care este sau poate fi expus in calitate de client profesionist.

(8) Cererea clientului profesionist de a fi considerat client obisnuit se include Tn cadrul
unui acord in forma scrisa, incheiat separat sau ca parte a contractului incheiat cu
societatea de investitii. Acordul prevede expres serviciile ori situatiile in care clientul
profesionist este considerat client obisnuit.

(9) Clientii profesionisti sint obligati sa informeze societatile de investitii despre orice
modificari si considerente care au sau pot avea ca efect pierderea calitatii de client
profesionist.

Articolul 138. Investitorii calificati

(1) Calitatea de investitor calificat o au persoanele si institutiile specificate la art. 137
alin. (2) pct. 1) si 2) si alin. (3) si persoanele care obtin aceasta calitate la cerere,
conform alin. (2) din prezentul articol.

(2) Calitatea de investitor calificat poate fi obtinuta de:
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1) persoanele juridice care intrunesc cel putin doua din urmatoarele criterii:
a) au un numar mediu de angajati de cel putin 250 de persoane;

b) valoarea activelor totale constituie echivalentul in lei a cel putin 43 milioane de
euro, calculat la cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

c) profitul brut constituie echivalentul in lei a cel putin 50 milioane de euro, calculat la
cursul oficial al Bancii Nationale a Moldovei;

2) persoanele fizice care corespund la cel putin 2 criterii stabilite la art. 137 alin. (3).

(3) Pentru obtinerea, la cerere, a calitatii de investitor calificat, solicitantul depune pe
propria raspundere o declaratie in acest sens persoanei care efectueaza oferta publica
si/sau societatii de investitii prin al carei intermediu este efectuata oferta publica. La
depunerea declaratiei, solicitantul obtine calitatea de investitor calificat.

(4) Solicitantul se considera investitor calificat doar in raport cu persoana care
efectueaza oferta publica si/sau cu societatea de investii prin al carei intermediu se
efectueaza oferta publica si careia solicitantul i-a prezentat declaratia specificata la
alin. (3).

(5) La primirea unei declaratii conform alin. (3), persoana care efectueaza oferta
publica si/sau societatea de investitii prin al carei intermediu se efectueaza oferta
publica:

a) nu sint obligate sa verifice corespunderea solicitantului cu prevederile alin. (2);

b) nu sint in drept sa refuze solicitantului obtinerea calitatii de investitor calificat.

Capitolul VIl. REGLEMENTARE, SUPRAVEGHERE SI CONTROL

Articolul 139. Dispozitii generale

(1) Comisia Nationala este in drept sa exercite atributiile sale de reglementare, de
supraveghere si control in raport cu orice participant la piata de capital, inclusiv cu
persoanele licentiate sau autorizate conform prevederilor prezentei legi, cu emitentii
ale caror valori mobiliare au facut obiectul unei oferte publice si cu detinatorii de
instrumente financiare, in cazul in care Comisia Nationala considera ca:

a) exercitarea atributiilor este necesara pentru protectia investitorilor;

b) participantul nu este apt sa desfasoare activitati de investitii de un anumit tip;
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c) sint incalcate prevederile prezentei legi sau ale actelor normative ale Comisiei
Nationale.

(2) - abrogat.
(3) Deciziile Comisiei Nationale pot fi contestate in conformitate cu prevederile Codului

administrativ si ale Legii nr. 192/1998 privind Comisia Nationala a Pietei Financiare.

Articolul 140. Reglementarea prin licentiere si autorizare

(1) Comisia Nationala elibereaza licente si autorizatii pentru activitate pe piata de
capital persoanelor care corespund cerintelor stabilite de prezenta lege si de actele
normative ale Comisiei Nationale.

(2) Comisia Nationala elibereaza urmatoarele licente si autorizatii pentru activitate pe
piata de capital:

a) licenta de societate de investitii;

b) licenta de operator de piata;

C) - abrogata.

d) - abrogata.

e) alte autorizatii prevazute de prezenta lege.

(3) Licenta se elibereaza de catre Comisia Nationala in termen de cel mult 6 luni de la
data depunerii de catre solicitant a cererii de eliberare a licentei, cu conditia ca
solicitantul intruneste cerintele stabilite la alin. (1).

(4) Comisia Nationala respinge cererea de eliberare a licentei in cazul in care:
a) solicitantul nu intruneste cerintele de licentiere pentru activitatea respectiva;
b) solicitantul se afla in proces de insolvabilitate sau de reorganizare;

c) solicitantului anterior i-a fost retrasa licenta ca urmare a incalcarii legislatiei in
domeniul pietei de capital;

d) in cazul prevazut la art. 39 alin. (5);

e) in cazul prevazut la art. 40 alin. (18) - pentru solicitantii care nu sint banci
comerciale.

(5) Cererea de eliberare a licentei poate fi retrasa de solicitant Tnainte de eliberarea
licentei sau de respingerea cererii.
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(6) In cazul respingerii cererii de eliberare a licentei, Comisia Nationala informeaza in
scris solicitantul si comunica motivele de neeliberare a licentei.

(7) Respingerea cererii de eliberare a licentei poate fi contestata de solicitant in
conformitate cu prevederile Codului administrativ.

(8) Licenta se elibereaza pe termen nelimitat si este netransferabila.
(9) Taxa de eliberare a licentelor stabilite la alin. (2) lit. @) si b) este de 10 000 de lei.
(10) - abrogat.

(11) Taxa de eliberare a licentelor se varsa in bugetul Comisiei Nationale de catre
persoana licentiata in termen de cel mult 10 zile de la data luarii de catre Comisia
Nationala a deciziei de eliberare a licentei.

(12) La eliberarea licentei/autorizatiei, Comisia Nationala include informatia privind
persoana licentiata/autorizata in Registrul licentelor si autorizatiilor eliberate, tinut de
Comisia Nationala.

(13) Comisia Nationala este in drept sa suspende licenta, pentru un termen de cel
mult 90 de zile, in cazul in care persoana licentiata:

a) nu a inceput sa presteze serviciile ori sa desfasoare activitatile pentru care detine
licenta in termen de 1 an de la primirea acesteia ori nu a prestat niciuna din activitatile
indicate in licenta n decursul a 6 luni;

b) nu a achitat taxa de eliberare a licentei;
c) incalca prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei Nationale;
d) a obtinut licenta prin furnizarea de informatii eronate sau prin alte masuri ilegale;

e) nu corespunde cerintelor de licentiere, stabilite de prezenta lege pentru activitatea
respectiva;

f) cade sub incidenta art. 39 alin. (5);
g) cade sub incidenta art. 40 alin. (18);

h) nu a devenit membru al Fondului de compensare a investitorilor in termenul stabilit
de prezenta lege pentru societatile de investitii.

(14) Daca la expirarea termenului pentru care a fost suspendata licenta nu au fost
inlaturate toate incalcarile, Comisia Nationala este in drept sa retraga licenta.
Retragerea licentei la solicitarea persoanei licentiate are loc dupa prezentarea de catre
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aceasta a confirmarii privind lipsa pretentiilor din partea clientilor, la care se anexeaza
si documentele justificative.

(141) Comisia Nationala este in drept sa retraga licenta in cazul in care:

a) retragerea licentei este solicitata de persoana licentiata, ca urmare a hotararii
adunarii generale a actionarilor;

b) persoana licentiata incalca grav si sistematic prevederile prezentei legi si ale actelor
normative ale Comisiei Nationale;

C) persoana licentiata se reorganizeaza sau se lichideaza;
d) persoana licentiata a fost declarata insolvabila;
e) a fost retrasa licenta bancii de catre Banca Nationala a Moldovei.

(14-2) Retragerea licentei la solicitarea persoanei licentiate are loc dupa prezentarea
de catre aceasta a confirmarii stingerii de catre persoana respectiva a tuturor
obligatiilor contractuale, asumate in cadrul desfasurarii activitatii pe piata de capital,
la care se anexeaza documentele justificative.

(14-3) in cazul retragerii licentei, decizia Comisiei Nationale privind radierea persoanei
licentiate din Registrul licentelor si autorizatiilor eliberate se adopta dupa confirmarea
stingerii de catre aceasta a tuturor obligatiilor contractuale, asumate in cadrul
desfasurarii activitatii pe piata de capital, si conformarea cu prevederile art. 57.

(15) Pe toata durata desfasurarii activitatii pe piata de capital, persoanele licentiate
sau autorizate sunt obligate:

a) sa respecte conditiile de licentiere si/sau de autorizare;

b) sa informeze Comisia Nationala despre orice modificare semnificativa a conditiilor
initiale de licentiere si/sau de autorizare;

C) sa prezinte Comisiei Nationale rapoarte, conform reglementarilor stabilite prin
actele normative ale Comisiei Nationale;

d) sa dezvaluie public informatia, conform reglementarilor stabilite prin actele
normative ale Comisiei Nationale;

e) sa informeze imediat Comisia Nationala despre orice incalcare semnificativa a
legislatiei referitoare la operatiuni si/sau la activitati de manipulare, de abuz de piata
sau de alta natura care poate afecta stabilitatea pietei.
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(16) Comisia Nationala emite reglementari privind cerintele prudentiale si de adecvare
a capitalului pentru evaluarea corecta a riscurilor, in scopul prevenirii si/sau limitarii
acestora.

Articolul 141. Supravegherea si controlul pietei de capital
(1) Comisia Nationala este in drept sa efectueze supravegherea si controlul privind:

a) activitatea persoanelor licentiate sau autorizate, activitatile si serviciile acestora,
sistemele electronice utilizate si operatiunile cu instrumente financiare efectuate de
catre acestea;

b) ofertantii, ofertele publice si ofertele de preluare, inclusiv cazurile in care o
persoana este obligata, conform prevederilor prezentei legi, sa efectueze astfel de
oferte;

c) abuzul pe piata de capital;
d) dezvaluirea informatiei.

(2) La realizarea atributiilor de supraveghere si control in privinta operatorilor de piata,
pietelor reglementate, operatorilor de sistem si in privinta MTF, Comisia Nationala este
in drept sa numeasca colaboratori ai Comisiei Nationale in calitate de inspectori ai
pietei reglementate si, respectiv, de inspectori ai MTF.

(3) La realizarea atributiilor de supraveghere si control in privinta operatorilor de piata,
pietelor reglementate, MTF, Comisia Nationala este in drept sa aplice sisteme
electronice de supraveghere si control in timp real, iar acestia sint obligati sa asigure
conexiunea si accesul sistemelor proprii la sistemul electronic de supraveghere si
control al Comisiei Nationale.

(4) - abrogata.

(5) Decizia privind efectuarea controlului si/sau a investigatiilor o ia Comisia Nationala
sau membrul consiliului de administratie al Comisiei Nationale caruia i-au fost delegate
aceste imputerniciri.

(6) in vederea protejarii intereselor clientilor si investitorilor si/sau prevenirii
incalcarilor legislatiei pe piata de capital, fara a leza dreptul sau de a retrage ori de a
suspenda licenta, de a aplica sanctiuni, Comisia Nationala este in drept sa interzica
unei persoane licentiate sau unui ofertant:

a) sa incheie tranzactii cu instrumente financiare;



b) sa desfasoare, pe o perioada determinata de timp, una sau mai multe activitati
incluse n licenta.

(7) La realizarea atributiilor sale de supraveghere si control, Comisia Nationala este in
drept:

a) sa interzica persoanelor licentiate si ofertantilor sa dispuna sau sa efectueze
tranzactii Tn privinta unui anumit activ, inclusiv in privinta unui activ ce se afla in afara
Republicii Moldova;

b) sa oblige persoanele licentiate si ofertantii ca activele proprii ale acestora sau
activele detinute in numele clientilor sa fie transmise spre pastrare si/sau administrare
unei alte persoane;

C) sa convoace si sa audieze orice persoana pentru a obtine informatii;

d) sa ceara inregistrarile telefonice si traficul de date existente;

€) sa ceara punerea sub sechestru sau blocarea activelor;

f) sa suspende sau sa interzica tranzactionarea unui instrument financiar;

g) sa solicite furnizarea de informatii si documente din partea emitentilor, detinatorilor
de actiuni sau de alte instrumente financiare, precum si din partea persoanelor care fi
verifica sau care sint verificate de acestia;

h) sa efectueze inspectii la fata locului in teritoriu, in scopul de a verifica respectarea
prevederilor prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei Nationale;

i) sa transmita informatiile relevante organelor de drept in vederea initierii urmaririi
penale.

(8) - abrogat.

Articolul 141-1. Supravegherea prudentiala a societatilor de investitii

(1) Comisia Nationala asigura verificarea cadrului de administrare a activitatii,
strategiilor, proceselor si mecanismelor implementate de fiecare societate de investitii,
pentru respectarea prevederilor prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei
Nationale, precum si realizeaza propria evaluare a riscurilor la care societatea de
investitii este sau poate fi expusa.

(2) Verificarile si evaluarile mentionate la alin.(1) au in vedere urmarirea indeplinirii de
catre societatile de investitii a cerintelor prevazute de prezenta lege si de actele
normative ale Comisiei Nationale.



(3) Pe baza verificarilor si evaluarilor mentionate la alin.(1), Comisia Nationala
determina in ce masura cadrul de administrare a activitatii, strategiile, procesele si
mecanismele implementate de o societate de investitii, fondurile proprii detinute si
lichiditatea acesteia asigura o administrare prudenta si o acoperire adecvata a
riscurilor in raport cu profilul de risc al societatii de investitii.

(4) Comisia Nationala stabileste frecventa si gradul de detaliere ale verificarilor si
evaluarilor mentionate la alin.(1), cu luarea in considerare a principiului
proportionalitatii, respectiv avind in vedere marimea, importanta sistemica, natura,
extinderea si complexitatea activitatilor desfasurate de fiecare societate de investitii.
Actualizarea verificarilor si a evaluarilor se efectueaza cel putin o data pe an pentru
societatile de investitii in privinta carora s-a stabilit un program de supraveghere
prudentiala conform prevederilor alin.(6)-(11).

(5) Daca, potrivit prevederilor alin.(1)-(4), Comisia Nationala stabileste ca societatile
de investitii cu profil de risc similar, precum modele de afaceri asemanatoare ori
localizari geografice similare ale expunerilor, sint sau ar putea fi expuse unor riscuri
similare ori ar putea expune sistemul financiar unor riscuri similare, aceasta poate
realiza procesul de verificare si evaluare mentionat la alin.(1)-(4) in acelasi mod sau
intr-un mod asemanator.

(6) Urmarirea respectarii de catre societatile de investitii a cerintelor de natura
prudentiala si a altor cerinte, prevazute de prezenta lege si de actele normative ale
Comisiei Nationale, se realizeaza de catre Comisia Nationala in baza raportarilor
transmise de societatile de investitii si prin controale pe teren desfasurate la sediul
societatilor de investitii.

(7) Comisia Nationala, ori de cite ori considera necesar, adopta un program de
supraveghere prudentiala pentru societatile de investitii pe care le supravegheaza.
Programul respectiv ia in considerare procesul de verificare si evaluare prevazut la
alin.(1)-(4) si cuprinde urmatoarele:

a) o indicare a modului in care Comisia Nationala intentioneaza sa-si indeplineasca
atributiile si sa aloce resursele;

b) o identificare a societatilor de investitii care urmeaza sa faca obiectul supravegherii
sporite si masurile adoptate privind o astfel de supraveghere, in conformitate cu
alin.(1)-(4);

c) un plan pentru controalele pe teren vizind sediile utilizate de o societate de
investitii, inclusiv de filialele acesteia stabilite Tn alt stat, in baza acordurilor de
colaborare incheiate de Comisia Nationala cu autoritatea competenta a statului
respectiv.



(8) Programul de supraveghere prudentiala vizeaza urmatoarele societati de investitii:

a) societatile de investitii pentru care rezultatele procesului de supraveghere si
evaluare indica riscuri semnificative pentru soliditatea financiara a acestora sau indica
incalcarea prevederilor prezentei legi sau ale actelor normative ale Comisiei Nationale;

b) societatile de investitii care prezinta un risc sistemic pentru sistemul financiar;

C) orice alta societate de investitii pentru care Comisia Nationala considera necesar
acest lucru.

(9) Atunci cind se considera necesar, in conformitate cu alin.(1)-(4) Comisia Nationala
intreprinde, in special, urmatoarele masuri:

a) cresterea numarului sau a frecventei controalelor pe teren vizind societatea de
investitii;

b) prezenta permanenta a reprezentantilor Comisiei Nationale in cadrul societatii de
investitii;

¢) raportari suplimentare sau mai frecvente din partea societatii de investitii;

d) analize suplimentare sau mai frecvente ale planurilor operationale, strategice sau
de afaceri ale societatii de investitii;

e) controale tematice de monitorizare a riscurilor specifice cu probabilitate mai mare
de materializare.

(10) Verificarile si evaluarile in cadrul controalelor pe teren si/sau din oficiu se
efectueaza de catre personalul Comisiei Nationale, imputernicit in acest sens, si/sau de
catre entitatile de audit, si/sau de experti numiti de catre Comisia Nationala.

(11) Societatile de investitii sint obligate sa permita personalului Comisiei Nationale si
altor persoane imputernicite de aceasta sa efectueze verificarea si evaluarea, sa
examineze evidentele, conturile si operatiunile, precum si sa furnizeze toate
documentele si informatiile legate de desfasurarea activitatii societatii de investitii
dupa cum sint solicitate de catre acestea.

(12) Ca urmare a procesului de verificare si evaluare a societatii de investitii, atunci
cind considera necesar, Comisia Nationala este in drept:

a) sa ceara societatii de investitii sa mentina fonduri proprii, in plus fata de cerintele
prevazute la art.38;

b) sa ceara societatii de investitii sa prezinte un plan pentru restabilirea conformitatii
la cerintele prevazute de prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale si
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sa stabileasca un termen pentru punerea in aplicare a planului respectiv, incluzind
imbunatatiri ale acestuia privind domeniul de aplicare si termenul;

c) sa restringa, sa limiteze si/sau sa sisteze operatiunile, reteaua filialelor si/sau
serviciile si activitatile desfasurate conform licentei detinute ori sa solicite cesiunea
activitatilor care prezinta riscuri excesive pentru soliditatea societatii de investitii;

d) sa restrictioneze sau sa interzica distribuirile ori platile sub forma de dividende de
catre societatea de investitii catre actionari, cu conditia ca interdictia sa nu constituie
o situatie de nerespectare a obligatiilor de plata pentru societatea de investitii
respectiva;

€) sa ceara societatii de investitii revizuirea politicilor de remunerare;

f) sa impuna societatii de investitii cerinte de raportare suplimentare sau o frecventa
mai mare a raportarii, inclusiv raportarea privind situatia capitalurilor si a pozitiilor de
lichiditate;

g) sa ceara societatii de investitii publicarea de informatii suplimentare.

(13) Societatile de investitii trebuie sa furnizeze Comisiei Nationale orice informatie
necesara pentru evaluarea conformarii lor la cerintele prudentiale prevazute de
prezenta lege si de actele normative emise in acest sens de catre Comisia Nationala.
Mecanismele de control intern si procedurile contabile si administrative ale societatii
de investitii trebuie sa permita verificarea, in orice moment, a conformarii la cerintele
prudentiale.

Articolul 142. Investigatiile

(1) in vederea realizarii atributiilor de supraveghere si control, Comisia Nationald este
in drept sa solicite accesul la informatii, la incaperile si la sistemele electronice ale
persoanei aflate sub investigatie.

(2) Investigatiile in privinta persoanelor aflate sub investigatie sint efectuate de
colaboratorii Comisiei Nationale si/sau de orice alte persoane desemnate de Comisia
Nationala.

(3) La efectuarea investigatiilor de catre Comisia Nationala, persoanele aflate sub
investigatie sint obligate:

a) sa ofere Comisiei Nationale, la cererea acesteia, documente, informatii, inclusiv
copii ale acestora, si suportul necesar in procesul realizarii atributiilor de supraveghere
si control intr-un termen restrins;



b) sa asigure accesul colaboratorilor Comisiei Nationale, care efectueaza investigatia,
in Incaperile lor, in sistemele electronice utilizate si la utilajul tehnic folosit.

(4) Solicitarea de informatii se face prin intermediul notificarilor in forma scrisa,
adresate persoanei aflate sub investigatie, emise de colaboratorii Comisiei Nationale
care efectueaza investigatia.

(5) Comisia Nationala este in drept sa solicite documente sau acte existente, precum
si documente sau acte care trebuie Tntocmite.

(6) Declaratiile persoanei aflate sub investigatie sau ale angajatilor acesteia pot fi
folosite ca probe impotriva ei, cu conditia ca pot fi confirmate.

(7) La efectuarea investigatiilor, in cazul in care acest fapt este necesar pentru
protejarea intereselor investitorilor si clientilor societatilor de investitii, Comisia
Nationala este in drept sa ceara instantei de judecata punerea sub sechestru a
activelor persoanelor aflate sub investigatie.

Articolul 143. Auditul extern

(1) Situatiile financiare ale persoanelor licentiate sau autorizate, conform art.140
alin. (2), sunt supuse auditului obligatoriu in conformitate cu prevederile legislatiei
privind auditul situatiilor financiare si ale actelor normative ale Comisiei Nationale.

(2) In termen de pina la 120 de zile de la finele perioadei de gestiune, persoanele
specificate la alin. (1) sint obligate sa prezinte Comisiei Nationale raportul auditorului.

(3) in cazul in care in raportul auditorului nu este dezvaluitd informatia stabilita de
prezenta lege si de actele normative ale Comisiei Nationale, Comisia Nationala este in
drept sa ceara persoanelor specificate la alin. (1) desemnarea altei entitati de audit
pentru efectuarea repetata a auditului situatiilor financiare anuale.

(4) Auditorul este obligat sa informeze imediat Comisia Nationala in cazul cind la
exercitarea atributiilor sale identifica situatii ce ar putea:

a) constitui o incalcare grava a actelor legislative sau a actelor normative ale Comisiei
Nationale privind persoanele specificate la alin. (1);

b) afecta functionarea continua a persoanelor specificate la alin. (1);

¢) duce la exprimarea unei opinii modificate, care poate fi 0 opinie cu rezerve, o opinie
contrara, sau la situatia in care acesta s-ar afla in imposibilitatea exprimarii unei opinii;

d) duce la oricare dintre situatiile specificate la lit. a)-c) in legatura cu persoanele
juridice care au legaturi strinse cu persoanele specificate la alin. (1).
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(5) Auditorul este obligat sa prezinte Comisiei Nationale, la cererea acesteia, orice
informatii si explicatii ce tin de activitatea persoanelor specificate la alin. (1).

(6) Informarea cu buna-credinta a Comisiei Nationale de catre auditor, conform alin.
(4) si (5), nu constituie o incalcare a restrictiilor contractuale sau legale privind
respectarea confidentialitatii si a secretului profesional de catre auditor si nu implica
raspunderea sau sanctionarea acestuia

Articolul 144. incalcari si sanctiuni

(1) Sunt considerate incalcari pe piata de capital nerespectarea prevederilor prezentei
legi si ale actelor normative ale Comisiei Nationale, precum si faptele stabilite expres
de Codul contraventional si de Codul penal.

(2) Pentru nerespectarea prevederilor imperative ale prezentei legi si ale actelor
normative in domeniu, Comisia Nationala aplica drept forma de sanctiune:

a) avertismentul;
b) avertismentul public;

C) suspendarea sau retragerea certificatelor de calificare eliberate de Comisia
Nationala;

d) suspendarea sau retragerea calitatii de persoana cu functii de raspundere;
e) suspendarea sau interzicerea activitatii pe piata de capital a persoanei fizice;
f) suspendarea licentei;

g) retragerea licentei sau a autorizatiei;

h) amenda de pina la un milion de lei.

(3) Aplicarea sanctiunilor conform alin.(2) nu exclude posibilitatea aplicarii sanctiunilor
contraventionale si a pedepselor conform Codului penal al Republici Moldova.

(4) Avertismentul si avertismentul public se aplica in cazul unor incalcari care nu au
ca efect cauzarea de prejudicii importante clientilor persoanelor licentiate sau
autorizate.

(5) Avertismentul se aplica si se aduce la cunostinta persoanei sanctionate in mod
individual, fara a fi facut public.



(6) Avertismentul public se aplica si se aduce la cunostinta persoanei sanctionate, fiind
dezvaluit concomitent in mod public.

(7) Suspendarea si retragerea licentei, precum si retragerea autorizatiei se aplica in
cazurile stabilite de prezenta lege.

(8) Modul de aplicare si executare a sanctiunilor prevazute la alin. (2) se stabileste in
actele normative ale Comisiei Nationale.

(9) In conditiile prezentei legi, se considera incalcare grava si sistematica a
prevederilor prezentei legi si a deciziilor Comisiei Nationale referitoare la societatile de
investitii si la serviciile si activitatile de investitii cazurile cind este prezenta cel putin
una din urmatoarele situatii:

a) exista 7 decizii anterioare ale Comisiei Nationale privind incalcarea de catre
persoana vizata a legislatiei in decursul ultimilor 2 ani, pentru care au fost aplicate
sanctiuni sub forma de avertisment si/sau sanctiuni contraventionale;

b) persoana vizata a admis si/sau a cauzat prejudicii clientilor si/sau investitorilor in
marime sumara de cel putin un milion de lei.

(10) Prejudiciile cauzate ca rezultat al incalcarii legislatiei ce reglementeaza activitatea
pe piata de capital urmeaza a fi reparate in modul stabilit de legislatia civila.

Articolul 145. Exceptarea publicarii deciziilor

(1) Comisia Nationala publica, fara intarziere, pe propria pagina web oficiala si, dupa
caz, in Monitorul Oficial al Republicii Moldova sanctiunile aplicate conform prevederilor
art. 144.

(2) Prin derogare de la alin. (1) din prezentul articol, Comisia Nationala este in drept sa
nu publice sanctiunile aplicate, prevazute la art. 144, in cazul in care considera ca
dezvaluirea informatiei respective poate cauza prejudicii clientilor persoanelor
licentiate sau autorizate, investitorilor si/sau poate afecta functionarea normala a
pietei de capital.

(3) In cazul aplicarii unei sanctiuni fatd de o banca, care nu a fost publicatd conform
alin. (1), Comisia Nationala informeaza Banca Nationala a Moldovei privind aplicarea
sanctiunii respective.

Articolul 146. Incetarea activitatii pe piata de capital a persoanelor licentiate
sau autorizate

(1) incetarea activitatii pe piata de capital a persoanei licentiate sau autorizate se
realizeaza in conformitate cu prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale
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Comisiei Nationale.

(2) Incetarea activitatii pe piata de capital a persoanei licentiate sau autorizate are loc:
a) in baza deciziei organului de conducere al acesteia;

b) in baza deciziei Comisiei Nationale privind retragerea licentei sau autorizatiei;

c) in cazul expirarii termenului de valabilitate a autorizatiei eliberate;

d) in baza hotararii definitive si irevocabile a instantei de judecata;

e) In baza deciziei Bancii Nationale a Moldovei de retragere a licentei - in cazul
bancilor.

(3) La retragerea licentei sau a autorizatiei, Comisia Nationala supravegheaza modul
de executare a obligatiilor persoanei licentiate sau autorizate fata de clientii acesteia,
precum si modul de pastrare a inregistrarilor conform art. 57.

(4) Din momentul adoptarii deciziei de retragere a licentei sau a autorizatiei conform
alin. (2), persoana licentiata sau autorizata este obligata sa inceteze toate activitatile
si operatiunile pe piata de capital, cu exceptia activitatilor legate de administrarea
acesteia si de onorarea obligatiilor fata de clienti.

(5) Pana la radierea persoanei licentiate sau autorizate din Registrul licentelor si
autorizatiilor eliberate, persoana respectiva continua sa se afle sub incidenta
prevederilor prezentei legi.

(6) In vederea executarii prevederilor alin. (3), Comisia Nationala este in drept:

a) sa solicite instantei de judecata intentarea procesului de insolvabilitate in privinta
persoanei licentiate sau autorizate si dispunerea masurilor de asigurare necesare;
si/sau

b) sa solicite instantei de judecata dizolvarea persoanei licentiate sau autorizate si
desemnarea lichidatorului, in conformitate cu prevederile legislatiei, in cazul in care, in
termen de 30 de zile de la data intrarii in vigoare a hotararii de retragere a licentei sau
autorizatiei, persoana licentiata sau autorizata nu a initiat procedura de stingere a
obligatiilor pe piata de capital si nu a convocat adunarea generala a actionarilor; si/sau

C) sa suspende operatiunile la conturile persoanei licentiate sau autorizate deschise la
banci si la prestatorii de servicii de plata nebancari; si/sau

d) sa greveze, cu interdictia de instrainare, instrumentele financiare ale persoanei
licentiate detinute in nume propriu si/sau in numele clientilor.
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(7) In legatura cu incetarea activitatii pe piata de capital a persoanei licentiate sau
autorizate, lichidatorul desemnat in temeiul alin. (6) lit. b) isi exercita atributiile in
corespundere cu prevederile legislatiei si trebuie sa dispuna de certificat de calificare,
eliberat de Comisia Nationala.

(8) In cazul in care lichidatorul desemnat de instanta de judecatd nu respecta
prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale Comisiei Nationale, nu isi
exercita sau isi exercita nesatisfacator atributiile aferente incetarii activitatii pe piata
de capital a persoanei licentiate sau autorizate, Comisia Nationala este in drept sa
solicite instantei de judecata destituirea acestuia si desemnarea altei persoane.

(9) in exercitarea atributiilor si drepturilor, lichidatorul acordd importanta prioritara
incetarii activitatii pe piata de capital a persoanei licentiate sau autorizate in cel mai
scurt termen.

(10) in cazul retragerii licentei sau a autorizatiei conform alin. (2) lit. a), persoana
respectiva este in drept sa solicite eliberarea unei noi licente sau autorizatii pentru
desfasurarea activitatii pe piata de capital numai dupa un an de la radierea acesteia
din Registrul licentelor si autorizatiilor eliberate, cu conditia ca au fost onorate toate
obligatiile fata de clientii sai.

(11) in cazul retragerii licentei sau a autorizatiei conform alin. (2) lit. b), d) si e),
persoana respectiva nu este in drept sa solicite o alta licenta sau autorizatie pentru
desfasurarea activitatii pe piata de capital.

Articolul 146-1. incetarea activitatii pe piata de capital a administratorilor
fiduciari

(1) Prin derogare de la prevederile art.147 alin.(12), activele clientilor (valorile
mobiliare, partile sociale), aflate in administrare fiduciara la administratorii fiduciari,
care, in termenul stabilit, nu au fost transmise in detinere reala din motivul lipsei
informatiei din registrele clientilor sint expuse spre vinzare in modul stabilit de
prezentul articol si de actele normative ale Comisiei Nationale.

(2) Valorile mobiliare ale societatilor pe actiuni, aflate in administrare fiduciara la
administratorii fiduciari, sint expuse spre vinzare in cadrul licitatiilor cu strigare
organizate pe o piata reglementata si/sau in cadrul unui MTF. Valorile mobiliare si
partile sociale pentru care urmeaza a fi respectat dreptul de preemtiune stabilit la art.
12 alin. (9) din Legea nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni si la art.25 alin.(3) din
Legea nr.135/2007 privind societatile cu raspundere limitata se instraineaza conform
legislatiei in vigoare.

(3) Administratorii fiduciari sint in drept sa ceara rascumpararea valorilor mobiliare
conform art.77 din Legea nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni, precum si sa
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vinda valorile mobiliare in cadrul ofertelor de preluare si ca urmare a cererilor de
retragere sau achizitionare obligatorie, conform prezentei legi.

(4) Pretul initial la care sint expuse spre vinzare valorile mobiliare specificate la
alin.(2) trebuie sa fie cel putin egal cu cea mai mare valoare dintre valoarea nominala
si valoarea activelor nete ce revine la o actiune, conform ultimei situatii financiare
anuale prezentate Serviciului situatiilor financiare de pe linga Biroul National de
Statistica si confirmate prin raportul entitatii de audit sau, dupa caz, al comisiei de
cenzori. Pretul initial la care sint expuse spre vinzare partile sociale este stabilit
pornind de la valoarea activelor nete ale societatii comerciale, conform ultimei situatii
financiare prezentate Serviciului situatiilor financiare de pe linga Biroul National de
Statistica si confirmate prin raportul cenzorului, dupa caz. Pretul de vinzare (pretul
initial) al valorilor mobiliare/partilor sociale este aprobat prealabil de catre Comisia
Nationala conform actelor normative ale acesteia. Termenul de vanzare a activelor si
criteriile de micsorare a pretului de vanzare sunt stabilite in actele normative ale
Comisiei Nationale, tinandu-se cont de situatia financiara a societatilor respective,
statutul juridic, valoarea activelor si costurile aferente expunerii spre vanzare.

(5) Mijloacele banesti acumulate din vinzarea activelor conform prezentului articol sint
plasate in valori mobiliare de stat si/sau in conturi de depozit la bancile comerciale
care corespund criteriilor stabilite de Comisia Nationala si care ofera cele mai bune
conditii.

(6) La vinzarea, in modul stabilit de prezentul articol, a pachetelor de actiuni detinute
de administratorii fiduciari in societatile pe actiuni aflate in proces de dizolvare nu se
aplica prevederile art.98 alin.(4) din Legea nr.1134/1997 privind societatile pe actiuni.

(7) Depozitarul central unic al valorilor mobiliare, precum si persoanele autorizate si
licentiate pe piata de capital, care tin evidenta drepturilor de proprietate asupra
valorilor mobiliare sau care au arhivat informatia din registrele detinatorilor de valori
mobiliare, elibereaza, in termenele stabilite de legislatie, actele necesare efectuarii
tranzactiilor, cu inregistrarea ulterioara a modificarilor corespunzatoare in registrele
detinatorilor de valori mobiliare.

(8) Prin derogare de la prevederile art.17 din Legea nr.220/2007 privind inregistrarea
de stat a persoanelor juridice si a intreprinzatorilor individuali si ale art.17 din Legea
nr.135/2007 privind societatile cu raspundere limitata, in temeiul deciziei comisiei de
lichidare a genului de activitate profesionista pe piata valorilor mobiliare, organul
inregistrarii de stat, in termen de 5 zile lucratoare, inregistreaza modificarea
asociatilor societatii cu raspundere limitata, cu efectuarea inscrierilor respective in
Registrul de stat al persoanelor juridice.



(9) Valorile mobiliare si partile sociale care nu vor fi instrainate in conformitate cu
alin.(2)-(4) vor fi reflectate in raportul de lichidare la valoarea zero si vor fi transmise
societatii comerciale ca actiuni de tezaur/capital retras (partea sociala dobindita) pe
parcursul a 3 luni dupa aprobarea de catre Comisia Nationala a raportului de lichidare
si a proiectului de repartizare a activelor conform prevederilor prezentului articol.

(10) in perioada de instrdinare a activelor, administratorii fiduciari asigura restabilirea
completa a informatiei din registrele clientilor lor in baza informatiei receptionate de la
organele de drept si intreprind masurile de rigoare in vederea restabilirii si confirmarii
acesteia in instanta de judecata.

(11) Administratorilor fiduciari le este interzisa incasarea veniturilor sub forma de
remunerare din activele clientilor lor, cu exceptia acoperirii cheltuielilor efective
aferente masurilor intreprinse in vederea executarii prevederilor prezentului articol.

(12) in cazul in care, In perioada de instrainare a activelor conform prevederilor
prezentului articol, este restabilita informatia din registrele clientilor, administratorii
fiduciari initiaza repartizarea mijloacelor banesti catre clientii lor, proportional (in
coraport) cu marimea valorilor mobiliare/partii sociale detinute de fiecare client, in
termen de cel mult 3 luni dupa aprobarea de catre Comisia Nationala a raportului de
lichidare si a proiectului de repartizare a activelor.

(13) Mijloacele banesti care nu sint repartizate catre clientii administratorilor fiduciari
din motivul imposibilitatii restabilirii registrelor , in termenul indicat la alin.(12), sint
transferate in Fond, in scopul pastrarii si gestionarii, si pot fi utilizate doar pentru
compensarea clientilor administratorilor fiduciari in modul stabilit la art.131-1, pe
masura restabilirii informatiei din registrele clientilor.

(14) Mijloacele banesti repartizate conform alin. (12) din prezentul articol si care nu
sunt ridicate de catre clientii administratorilor fiduciari din conturile deschise in banci,
in decurs de 3 ani de la aprobarea de catre Comisia Nationala a raportului de lichidare
Si a proiectului de repartizare a activelor conform prevederilor prezentului articol, sunt
transferate in Fond si pot fi utilizate doar pentru compensarea clientilor
administratorilor fiduciari, conform modului stabilit la art. 131-1 alin. (6).

Capitolul VIII. DISPOZITII FINALE S| TRANZITORII

Articolul 147. Intrarea in vigoare
(1) Prezenta lege intra in vigoare la 12 luni de la data publicarii.

(2) Licentele pentru desfasurarea activitatii profesioniste pe piata valorilor mobiliare,
eliberate anterior in temeiul Legii nr. 199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu privire la piata
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valorilor mobiliare, cu exceptia licentelor pentru activitatea de estimare a valorilor
mobiliare si a activelor ce se refera la ele, isi pastreaza valabilitatea pina la obtinerea
noilor licente, in conditiile stabilite la alin. (3) lit. a) din prezentul articol.

(3) in termen de 18 luni de la data intrarii in vigoare a prezentei legi:

a) persoanele care detin licenta pentru desfasurarea activitatii profesioniste pe piata
valorilor mobiliare in temeiul Legii nr. 199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu privire la piata
valorilor mobiliare, cu exceptia persoanelor care detin licenta pentru activitatea de
estimare a valorilor mobiliare si a activelor ce se refera la ele, sint obligate sa se
conformeze prevederilor prezentei legi in vederea obtinerii noilor licente si autorizatii;

b) Comisia Nationala va elabora si va aproba actele sale normative conform
prevederilor prezentei legi.

(4) Guvernul, in termen de 6 luni de la intrarea in vigoare a prezentei legi, va prezenta
Parlamentului propuneri privind aducerea legislatiei in vigoare in concordanta cu
prezenta lege.

(5) Emitentii de valori mobiliare, aflati la momentul intrarii in vigoare a prezentei legi in
proces de emisiune a valorilor mobiliare, sint in drept sa incheie emisiunea respectiva
in conditiile stabilite de hotarirea privind emisiunea valorilor mobiliare.

(6) Participantul profesionist la piata valorilor mobiliare care detine licenta pentru
activitatea de tinere a registrului detinatorilor de valori mobiliare este in drept sa
activeze in temeiul licentei eliberate anterior pina la expirarea termenului de
valabilitate al acesteia.

(6-1) Registratorii independenti, societatile de registru si emitentii care tin registrul
detinatorilor de valori mobiliare de sine statator sint obligati sa transmita in termen de
45 de zile calendaristice din data publicarii acestor amendamente copia electronica
back-up a fiecarui registru tinut de catre acestia, impreuna cu datele continute in
registrul detinatorilor de valori mobiliare, incepind cu data formarii registrului. Comisia
Nationala va stabili regulile cu privire la modul si termenele de prezentare a datelor
solicitate. Dupa prezentarea acestora, registratorii independenti, societatile de registru
si emitentii care tin registrul detinatorilor de valori mobiliare de sine statator vor
actualiza informatia prezentata Comisiei Nationale in conformitate cu regulile stabilite
de catre aceasta.

(6-2) Comisia Nationala va crea un sistem integrat pentru mentinerea informatiei
prezentate conform alin.(61) si va reconcilia back-up-ul initial de date prezentat cu
actualizarile ulterioare.



(6-3) Scopul colectarii datelor de back-up prezentate conform alin.(61) de mai sus si
utilizarile permise ale acestor date servesc doar pentru: a) stocarea datelor pentru
restabilirea lor in cazul in care informatia detinuta de registrator, societatea de
registru sau emitent este compromisa, deteriorata, pierduta sau furata; si b)
monitorizarea si supravegherea registratorilor independenti, societatilor de registru si
emitentilor care tin registrul detinatorilor de valori mobiliare de sine statator, in
vederea implementarii si aplicarii prevederilor prezentei legi si altor norme legislative
relevante privind valorile mobiliare.

(6-4) Comisia Nationala va implementa masuri si proceduri care vor garanta
confidentialitatea si integritatea informatiei prezentate in conformitate cu alin.(61) si
va urmari accesul personalului Comisiei Nationale la aceasta informatie.

(6-5) - abrogat.
(6-6) - abrogat.
(6-7) - abrogat.
(6-8) - abrogat.
(6-9) - abrogat.

(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 Tn modul si Tn conditiile stabilite de Comisia Nationala.

(8) Valorile mobiliare care, la data expirarii termenului stabilit la alin. (3) al prezentului
articol, sint inregistrate la bursa de valori se considera:

a) admise spre tranzactionare pe piata reglementata in cazul in care corespund
cerintelor stabilite la art. 67 din prezenta lege;

b) admise spre tranzactionare in cadrul MTF in cazul in care corespund cerintelor
stabilite de MTF;

c) admise spre tranzactionare in afara pietei reglementate si/sau a MTF, conform
actelor normative ale Comisiei Nationale.

(9) in cazul aparitiei unor noi piete reglementate si/sau a unor noi MTF, valorile
mobiliare ale emitentilor indicati la alin. (8) lit. a) si b) din prezentul articol pot fi
admise spre tranzactionare pe aceste piete reglementate si/sau in cadrul MTF la
decizia emitentului si in conformitate cu conditiile stabilite de actele normative ale
Comisiei Nationale, fara publicarea unui prospect al ofertei publice, cu respectarea
conditiilor de admitere stabilite de pietele reglementate si de MTF respective.
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(10) in cazul in care participantii profesionisti, cu exceptia persoanelor care detin
licente pentru activitatea de estimare a valorilor mobiliare si a activelor ce se refera la
ele, nu se vor conforma cerintelor prevazute de alin. (3) lit. a) din prezentul articol:

a) licentele detinute pentru desfasurarea activitatii profesioniste pe piata valorilor
mobiliare in temeiul Legii nr. 199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu privire la piata valorilor
mobiliare devin nule;

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

(11) Titularii licentelor pentru activitatea de estimare a valorilor mobiliare si a activelor
ce se refera la ele sint in drept sa desfasoare aceste activitati pina la expirarea
termenului de valabilitate al licentelor detinute. Comisia Nationala va supraveghea
activitatea acestora pina la expirarea termenului de valabilitate al licentelor detinute.

(12) Participantii profesionisti care detin licente pentru activitatea de administrare
fiduciara a investitiilor si care nu se vor conforma cerintelor prevazute la alin. (3) al
prezentului articol vor transmite in detinere reala activele clientilor lor in termen de cel
mult 3 luni de la expirarea termenului prevazut la alin. (3) al prezentului articol.

(13) Cererile de inregistrare a emisiunii valorilor mobiliare, de efectuare a ofertelor
publice si alte cereri similare aflate in proces de examinare la Comisia Nationala dupa
expirarea termenului stabilit la alin. (3) al prezentului articol vor fi retrase sau
completate de catre persoanele care le-au depus pentru a fi aduse, impreuna cu actele
anexate, in concordanta cu prezenta lege.

(14) Comisia Nationala va asigura controlul asupra respectarii prevederilor prezentului
articol de catre emitenti, participantii profesionisti si alti participanti la piata de capital.

(15) Actele normative ale Comisiei Nationale se aplica in masura in care nu contravin
prevederilor prezentei legi.

(16) La data intrarii in vigoare a prezentei legi, se abroga Legea nr. 1204-XIll din 5
iunie 1997 cu privire la fondurile de investitii, cu modificarile si completarile ulterioare,
iar la data expirarii termenului stabilit la alin. (3) al prezentului articol se abroga Legea
nr. 199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu privire la piata valorilor mobiliare, cu modificarile
si completarile ulterioare.

Legea este valabila. Relevanta verificata la 03.09.2021



