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Comisia Nationala a Pietei Financiare

La adresarea Comisiei Nettonale a Pietei Financiare nr. 05-1040 din 12 aprilie 2017,
Ministerul Finantelor a examinat proiectul de lege privind organismele de plasament
colectiv alternative si, in limita competentei functionale, comunica urmatoarcle.

Tindnd cont de informati-le expuse in nota informativa la proiectul de lege, acesta a
fost elaborat in vederea transpunerii Directivelor europene aferente. in acest sens,
considerdm necesard intocmirca tabelului de concordantd, carc va fi utilizat pentru a
demonstra compatibilitatca unui act normativ national cu legislatia comunitard, care
insoteste In mod obligatoriu actul normativ pe intreg parcursul circulatiei sale, pana la
adoptarea sa de citre Parlamen:. Astfel, mentionam despre necesitatea elaboréarii tabelului
de concordantd pentru ca, ulterior, Centrul de armonizare a legislatiei, potrivit pct.5 lit.b)
al Regulamentului Centrului de armonizare a legislatiei, aprobat prin Hotarirea
Guvernului nr.190 din 21 febriiarie 2007, sd s¢ expuna asupra proiectului dat, emitand in
ultimd instantd, declaratia de :ompatibilitatc a proiectului de act normativ cu legislatia
comunitard.

De asemenea, remarcdn: cd marea majoritatc a prevederilor proiectului de lege
elaborat replicd prevederile Lgii nr. 171 din 11 iulie 2012 ,Privind piata de capital”.
Prin urmare, §i pentru a faciliia intelesul textului legii, se recomanda a evita, pe mésura
articolele din Legea nr. 171 dit 11 iulie 2012.

Concomitent, cu referire a art.6 alin. (14) din proiectul legii, recomanddm a corela
norma datd cu prevederile a t.39 al Legii nr.1134-XIH din 02 aprilie 1997 privind
societitile pe actiuni, din mor entul in care compania investitionald, potrivit alin. (1) din
acelagi articol, se constituie ca societate pe actiuni.

Totodata, pe parcursul t: xtului proiectului de lege, autorul face trimitere la cursul
oficial al Béncii Nationale a Mioldovei (art. 6 alin. (9), art. 11 alin. (3), art. 13 alin. (17),
art. 23 etc.) nefiind clar la ce datd acest curs oficial urmeaza a {i luat in calcul. Pentru
claritate, propunem concretizarea aspectelor date.

La art. 11, alin. (1), lit. ¢ cuvantul ,,auditorului” de substituit cu cuvintele ,,entitétii
de audit”.

La art. 12 alin. (2) lit. ¢) considerdm oportun de concretizat la carc taxd se face
referire.




La fel, la alin. (4) lit. g) din art. 12, nu este clar ce presupune notiunea , legituri
stranse”, care de fapt se utilizeazi de autori in tot textul legii. In acest sens, considerdm
necesar a include notiunea datZ, cu semnificatia acesteia, in art.2 al proiectului de lege.

La art. 18 alin. (3) cuvintele ,evidentei contabile” de substituit cu cuvantul
,contabilitafii”.

Privitor la art. 20 alin. (9; din proiectul legii relevdm cd nota informativa nu contine
careva calcule de justificare a cuantumului taxei pentru eliberarea licenfei pentru
activitatea de administrare a ¢rganismelor de plasament colectiv alternative. Totodata,
remarcdm ci instituirea unei noi taxe de licentd, precum si a altor costuri pentru
functionarea organismelor de plasament colectiv alternative gcnereazd impact asupra
activitafii de intreprinzator o1, autorul proiectului nu a pus la dispozitic o analizd a
impactului de reglementare in acest sens.

Cu referire la articolul 26. alin. (1) lit. b), recomanddm a majora minimul necesar de
experientd profesionald in do;.ieniul economic, financiar-bancar, pietii de capital sau in
cel al administrarii activelor, pe care urmeazd sd o detind pcrsoanclc care efectiv
administrcaza activitatea socieiafii de administrare a investitiilor, pana la 5 ani.

La articolul 31:

- alin. (12) cuvintele ,,sau un auditor” de exclus;

- alin. (17) cuvintele ,,sau, dupa caz, de cétre un auditor” de exclus.

La articolul 35: .

- alin. (3), prima propo:itie de expus in redactiec noua: ,,Raportul anual privind
activitatea desfasuratd va confine informatii care si sprijine investitorii in aprecierea
activitatii SAT si OPC si a rezu'tatelor obtinute, precwm”;

- alin. (3), lit. &), cuvinteie ,,sau o situatie a activelor si pasivelor” de exclus;

- alin. (3), lit. ¢), d), e) cuvintele ,,exercifiul financiar” de substituit cu cuvintele
,perioada de gestiune™;

- alin. (4) de exclus, dec wrece auditului obligatoriu sunt supuse situatiile financiare
anuale ale entitafii auditate.

La art. 36 alin. (1), lit. ) de exclus cuvintele ,,a auditorului”, deoarece drepturile si
obligatiile auditorului, precum drepturile si obligatiile entitdtii auditate sunt prevazute in
Legea nr. 61-XVI1 din 16 marti> 2007 ,,Privind activitalea de audil”.

La art. 46 alin. (7) este necesar de concretizat daci se face referin{d la Standardele
Internationale de Raportare F.nanciard (SIRF) si definirea grupului in conformitate cu
acestea.

La art. 48 alin. (4) lit. a) de exclus, deoarece situatia fluxurilor de numerar este parte
componenta a situatiilor financiare.

Dat fiind cele expuse, [roiectul de lege elaborat necesitd a fi revizuit conform
obiectiilor formulate.
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Banca Nationald a examinat proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv
alternative si, in limita competentelor si atributiilor sale, vd comunica urmdtoarele.

L
1) Luand in considerare faptul ca proiectul contine mai multe prevederi cu plafoane
stabilite in euro, cu recalcularea acestora in lei moldovenesti (cum ar fi art.6 alin.(9), art.11
-alin.(3), art.13 alin.(17), art.23 alin.(1), alin.(2)), propunem expresiile ,calculat la cursul oficial
al Bdncii Nationale a Moldovei” sau ,,calculat la cursul de schimb al Bdncii Nationale a
Moldovei” de a substitui cu expresia ,calculat cu aplicarea cursului oficial al leului
moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei valabil la data...” si de specificat data,
avand in vedere ca cursul oficial se schimba in fiecare zi si este necesar de a utiliza cursul
valabil pentru o anumitd data.

2% Pe tot parcursul textului proiectului sintagma ,,bancd comerciald” se va substitui cu

»bancd”, intru asigurarea conformitatii cu Legea institutiilor financiare si Legea cu privire la
Banca Nationald a Moldovei (ex. art.10 alin.(4), art. 21 alin. (2) lit. e), art. 26 alin.(3), 43 alin.(2)
lit. ¢)). Suplimentar, la art.45 alin.(3) lit. a) sintagma ,,institutie financiard” urmeaza a fi
substituita cu ,banca”.

3) Recomandam completarea proiectului cu o dispozitie genericd care sd precizeze
activitatile reglementate in proiect in care se pot angaja bancile si statutul juridic al
acestora. Exemplificim, in acest context, art.21 alin.(2) lit. ) din proiect, din care rezulta cd
o bancd poate avea calitatea de societate de administrare a investitiilor (in continuare -
SAI), corelat cu notiunea de SAI de la art.2 din proiect care este definita ca o persoand
juridica a carei activitate principald constd in administrarea unui/mai multor organisme de
plasament colectiv (in continuare - OPC).

4)Laart.2:

~ dupa notiunea , depozitar al activelor organismelor de plasament colectiv” de introdus
sintagma ,(in continuare - depozitar)”, in contextul in care pe tot parcursul legii se
utilizeaza notiunea de ,depozitar” §i pentru a nu fi confundat cu Depozitarul central unic;
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De mentionat cd, in cazul in care unitdtile de fond sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd conform art. 5 alin. (12), acestea se vor incadra in definitia de instrument
financiar conform art.4 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital si urmeazd a
fi emise doar prin intermediul Depozitarului central al valorilor mobiliare, conform art.33
din Legea cu privire la Depozitarul central unic al valorilor mobiliare nr.234 din 03.10.2016.
Respectiv, registrul detindtorilor de unitati de fond, de asemenea urmeazd a fi tinut la
Depozitarul central de cdtre un participant - custode, ce nu va corespunde prevederilor
art.5 alin. (9) din proiect.

5) Art.3 alin.(4): propunem de a completa in final cu textul ,,si se indicd in lei”.

6) La art.4 alin.(2) se utilizeaza sintagmele ,,OPC cu capital de risc” si,,OPC cu investitii pe
termen lung”. Pentru claritate, propunem definirea acestor notiuni.

7) Art.9:

- alin.(1) lit.d): conform art.3 pct.5) din Legea nr.62-XVI din 21.03.2008 privind reglementarea
valutard, valuta straind este reprezentata prin numerar si disponibilitdti aflate in conturi
deschise la banci licentiate, precum si la bdnci §i alte institutii financiare din strdindtate.

Utilizarea numerarului de valuta strdind este limitata si strict reglementata in Republica
Moldova (de ex., art.26 din Legea nr.62-XVI din 21.03.2008). Astfel, cazurile in care entitdtile
(cum ar fi OPC) pot utiliza numerar de valuta strdind in activitatea sa sunt limitate.

Astfel, obiectul investitiilor ale OPC poate fi valuta straind depusa in conturile curente sau
de depozit la bincile comerciale. In acest sens mentionam c3, art.112 alin.(1) pct.5 din Legea
nr.171 din 11.07.2012 privind piata de capital deja prevede dreptul OPC de a investi in depozite
constituite la institutiile financiare. Aceasta prevedere nu specifica in care moneda
(nationald sau strdind) pot fi constituite depozitele, ceea ce prezumad posibilitatea
constituirii depozitelor atat in moneda nationala cat si in valuta strdind, avand in vedere cd
Legea privind reglementarea valutard nu restrictioneaza cumpdrarea valutei straine fara
numerar de la bancile licentiate. Cu conditia respectarii cerintelor Legii privind
reglementarea valutard, valuta straina poate fi campdrata §i in strainatate. De asemenea, ca
sursd pentru constituirea depozitelor in valuta strdaind poate fi valuta strdina atat
cumpdrata cat si obtinuta din alte surse legale (de ex., imprumut extern).

Luand in considerare cele expuse, consideram nejustificata evidentierea categoriei ,valutd,
achizitionatd pe piata internd, liber convertibild” ca o directie separata de investire si
propunem excluderea din proiectul de lege a art.9 alin.(1) lit.d).

- la alin. (4) sugerdm sa fie indicat timpul pe care il are la dispozitie un OPC pentru a ajusta
pozitia activelor sale in cazul depasirii limitei de investitii.

8) Art.10 alin.(5) - tindnd cont de obiectiile expuse la art.9 alin.(1) lit.d) din proiect,
propunem ori sd fie exclus art.10 alin.(5), ori sa fie revizuita norma datd, in cazul in care
CNPF doregste sa limiteze activele OPC in valutd straind. Sugeram evitarea expresiei , valutd,
monedd unui stat sau euro” si utilizarea in locul acesteia a sintagmei ,,valuta strdind”.
Suplimentar, daca proiectul de lege va utiliza sintagma ,,valuta liber convertibild”, sugeram
de a specifica ce reprezinta valuta liber convertibild in sensul normei din proiectul de lege.

9) Art.11 alin.(4): propunem de a specifica metoda de calculare a echivalentuluiinlei a
50.000 de euro (care curs se aplica pentru recalculare §i pentru care datd).




10) Art.13 alin.(8) lit.g): propunem dupd cuvintele ,,valoarea minimd” de a introduce
cuvintele ,in lei”.

11) La art. 15, alin. (12) propunem sd fie specificat ce fel de comisioane pot fi percepute la
subscrierea si rdscumpdrarea titlurilor de participare OPC.

12) La art.18 alin.(7) lit.c) - intelegem cd se are in vedere prestarea exclusiv a activitagilor
mentionate la alin.(3), din care considerent recomandam clarificarea prevederilor,
eventual prin contopirea lit.c) si d).

13) La art.20 alin.(1), mentiondm cd norma nu este suficient de previzibild, in partea ce
priveste faptul daca solicitantul trebuie sa intruneasca unele conditii suplimentare pentru
obtinerea licentei. Din redactia propusa , cel putin urmdtoarele conditii” poate fi dedus
faptul ca, aparent, CNPF poate inainta unele cerinje adiionale in acest sens.

14) La art.21 alin.(1) lit.c) se opereazd cu cuvintele ,,incalcd grav si sistematic”. Opindm ca
textul ar putea fi completat cuunele prevederi care sa clarifice continutul calificativelor
respective, similar art.144 alin.(9) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital.

15) Art.23 alin.(13): In privinta ,modificdrilor ratei de schimb a euro”, propunem de a preciza
addugind cuvintele ,,in raport cu leul moldovenesc” si de a specifica care rata de schimb se
modifica (de ex., cursul oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a
Moldovei).

16) Art.33 alin. (1) 5i (2): deoarece notiunea ,numerar” utilizatd in legislagia RM cuprinde
bancnotele si monedele metalice propunem:

- sintagma , fluxurile de numerar” de a substitui cu altd sintagma potrivita, de ex., ,fluxurile
de mijloace bdnesti”, dacd aceasta se are in vedere;

- cuvintele ,tot numerarul” si ,numerarul propriv” de a substitui cu cuvintele ,toate mijloace
bdnesti” si ,mijloace banesti proprii”;

- de a preciza ce reprezinta ,,conturi in numerar” (alternativ, de a modifica sintagma de ,,cont
in numerar”, astfel, incat aceasta sa reflecte scopul acestui cont) si de a indica unde aceste
conturi se deschid. In caz contrar, opindm ca utilizarea cuvantului ,,in numerar” in aceasta
sintagma este ambigua si trebuie sa fie evitatd;

17) In art.43 alin.(1), art.44 alin.(1) si art.46 alin.(9) lit.b) se utilizeazd sintagmele , definerile
de numerar”, ,echivalent de numerar” si derivatele acestora. Pentru claritate, propunem de a
preciza ce inseamnad , echivalent de numerar”, precum si propunem cuvintul ,numerar” de a
substitui cu cuvintele ,mijloace bdnesti”.

18) Art.44 alin. (2): propunem cuvintele ,titluri de valoare” de a substitui cu cuvintele ,valori
mobiliare”, pentru a corela cu terminologia utilizatd in Lege privind piata de capital,
Asemenea modificare propunem i la art.45 alin.(2) lit.c).

19) Art.45 alin.(3) lit.b): in privinta ,500 000 000 EUR” propunem specificarea ca se are in
vedere echivalent in lei a 500 000 000 de euro cu aplicarea cursului....(cu indicarea
metodei de calculare a echivalentului in lei).

20) In proiect se utilizeaz cuvantul ,numerar”, inclusiv in cadrul diferitor sintagme.
Mentionam c&, potrivit legislatiei in vigoare (art.1din Legea nr. 1232-XII din 15.12.1992 cu
privire la bani, art.3 pct.4), 5) din Legea nr.62-XVI din 21.03.2008 privind reglementarea
valutard), numerarul reprezintd bancnote si monede metalice emise de organul autorizat al
RM sau al unui alt stat. In acest sens, utilizarea in proiectul legii a cuvantului ,numerar”



poate induce in eroare sau poate conduce la interpretarea gresitd a normelor. Prin urmare,
in textul proiectului (de ex., art.10 alin.(15), art.23 alin.(9), art.44 alin.(2), art.46 alin.(9)
partea introductiva si lit.c), (10), art.47 alin.(7)), propunem cuvantul ,numerar”, inclusiv in
cadrul diferitor sintagme, dupa caz, ori sa fie exclus, ori sd fie substituit cu sintagma
»mijloace bdnesti” la forma gramaticala potrivitd, astfel incat utilizarea termenului sa
corespunda scopului prevederilor determinate de legislatia de domeniu.

iI.

Suplimentar abordam urmadtoarea problema. Suntem in procesul transpunerii
Regulamentului UE nr.575/2013, care contine reglementari comune atat pentru organisme de
plasament colectiv in valori mobiliare (in continuare - OPCVM) cit si pentru Fonduri
alternative de investitii (FIA), ultimul fiind numit in proiectul CNPF ca organism de
plasament colectiv. In acest sens, art.4 (1) pct.7 din Requlamentul UE utilizeaza notiunea
generala pentru OPCVM si FIA, si anume ,,organism de plasament colectiv (OPC)”, utilizind
aceastd notiune in textul regulamentului.

La transpunerea normelor Requlamentului UE 575/2013, BNM se conduce de prevederile
actului UE, utilizand notiunea de ,,OP(C” care acopera atat OPCVM, cat si FIA.

Astfel, avand in vedere cd in legislagia RM unul si acelasi obiect de reglementare trebuie sa
fie numit printr-o notiune, este necesar s fie stabilitd terminologia unificatd pentru
organisme de plasament colectiv, si anume notiunea de ,organism de plasament colectiv
(OP(C)” sa fie notiunea generica pentru OPCVM si pentru organisme de plasament colectiv
alternative (OPCA). Astfel, propunem in proiectul de lege notiunea de ,,organism de
plasament colectiv (in continuare OPC)” de a substitui cu notiunea de ,,organism de plasament
colectiv alternativ (in continuare OPCA)”.

Cu respect,

Cristina HAREA

Viceguvernator
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Comisia Nationala a Pietei Financiare

La nr.05-1042 din 12.04.2017

Ministerul Economiei, in limita competentei functionale detinute, a examinat
proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv alternative si comunica
lipsa de obiectii pe marginea acestuia.
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Comisia Nationali a Pietei Financiare

Plenul Consiliului Concurentei, in cadrul sedintei din 05 junie 2017, a examinat,
in temeiul prevederijor art. 39 lit. ¢) si art. 41 alin. (1) lit. d} ale Legii concurentei nr.
183 din 11 iulie 2012, proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv
alternative si, In limitele competentei sale, comunicd despre lipsa propunerilor si

obiectiilor pe marginea acestuia.

Presedinte
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Comisia Nationala a Pietei Financiare

Examinand proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv
alternative, comunicim urmétoarele.

1.La art. 1 alin. (4), care prevede cd, pentru punerea in aplicare a legii date
Comisia Nationald a Pietei Financiare adoptd decizii cu caracter de reglementare,
remarcdm cd, potrivit art. 131 alin. (1) din Legea nr. 317-XV din 18 iulie 2003 privind
actele normative ale Guvernului si ale altor autoritdfi ale administrafiei publice
centrale si locale autoritégile administratiei publice centrale, autoritatile si institutiile
publice autonome, autoritdfile unitatilor teritoriale autonome cu statut juridic special
si alte autoritdfi ale administratiei publice locale emit, in conditiile legii, acte
normative (ordine cu caracter normativ, regulamente, instructiuni, reguli, hotarari,
decizii, dispozifii gi alte asemenea acte). La fel, art. 13 alin. (3) din Legea nr. 317-XV
din 18 iulie 2003, stabileste cd 1n clauza de emitere a actelor respective se indici
expres actul normativ superior pe care se intemeiaza. fn acest context, atragem atentia
ca, Comisia Nationala a Pietei Financiare nu va putea emite acte normative in temeijul
art. 1 alin. (4) din legea data. Astfel, avand in vedere cd, prevederea In cauzi nu va
avea efect juridic, propunem excluderea acesteia din proiect.

2. Laart. 2:

a) se varevedea lista definitiilor, care este exagerat de mare, unele definitii din
acestea urmand a fi excluse, deoarece se regésesc in alte acte normative. De tinut cont
cd, actul normativ nu este un dictionar, fapt pentru care nu este justificatd definirea
notiunilor decét in cazul in care la momentul adoptérii actului se gtie cu certitudine c4,
un termen este pasibil de mai multe interpretiri §i se opteazd pentru o anumita
interpretare. Suplimentar, se va tine cont ca, pornind de la complexitatea relatiilor
sociale, atribuirea semnificatiei atotcuprinzitoare a unei notiuni este practic
imposibild. Astfel, explicarea sensului unor termeni in actele normative determind
pericolul nedefinirii exacte a acestora, fapt ce va face dificild aplicarea actului.
Trebuie de avut in vedere cd, lista lungd de definitii in actele internationale se
datoreaza faptului cd, in diferite tari notiunile au sens diferit.

b) La notiunea ,activ real” cuvintele ,precum si inclusiv” reprezintd un
pleonasm, care constd In folosirea alituratd a unor cuvinte care repetd in mod inutil
aceeasi idee. Propunem si se utilizeze sau cuvintele ,,precum si” sau cuvantul
,inclusiv”,




¢) La notiunea ,,auditor” este de mentionat ca, potrivit Legii nr. 61-XVI din 16
martie 2007 privind activitatea de audit auditorul persoand fizicd desfisoard
activitatea de audit in baza certificatului de calificare al auditorului. In acest context,
definirea notiunii de ,,auditor” necesitd a fi revizuita.

3. La titlul capitolului II se va exclude textul ,,(OPCA)”, deoarece abrevierea
datd este descifrata la art. 2 notiunea ,,organism de plasament colectiv alternativ”.

4. La art. 3 alin. (5) atragem atentia cd, cuvintele ,,in dependentd de” reprezinta
o calchiere dupa modelul rusesc ,,B 3aBucuMocTH o1, al cérui echivalent in limba
romdna este ,,in functie de”.

5. La art. 5 mentiondm cd, potrivit regulilor tehnicii legislative verbele se
utilizeazd, de reguld, la timpul prezent (obiectie valabild si pentru restul cazurilor
similare din proiect).

6. La art. 5 alin. (9) se va revedea statutul registrului detinatorilor de unititi de
fond Astfel, in cazul in care registrul dat va fi unul de stat, atragem atentia c&, potrivit
art. 22 alin. (1) din Legea nr. 71-XVI din 22 martie 2007 cu privire la registre,
detindtori ai registrelor de stat pot fi centrele informationale cirora posesorii
registrelor de stat le-au delegat atributiile corespunzatoare.

7. La art. 5 alin. (13) nu este precizata autoritatea competentd si aprobe modul
de inregistrare a unitdtilor de fond. Aditional, consideram cd, Comisia Nationalad a
Pietei Financiare trebuie si inregistreze nu doar unititile de fond, dar si detinatorii
unitétilor de fond.

8. La art. 7 alin. (3) lit. ¢) remarcam ca, Comisia Nationald a Pietei Financiare
va putea emite acte normative doar Iin conditiile legii (a se vedea obiectia expusi la
pct. 1 din aviz).

9. Laart. 10 alin. (12), intru corectitudinea redactdrii, cuvintele ,,cu conditia ca
valoarea lor totald nu trebuie sa depédseascd™ se vor substitui cu cuvintele ,,cu conditia
ca valoarea lor totald nu depéseste” (a se vedea 1n acest sens si alin. (14) din acelasi
articol).

10. La art. 10 alin. (17) norma nu corespunde principiilor accesibilitatii si
previzibilitatii normelor juridice, deoarece nu este precizat la care categorie se face
referinta (de Investitii sau alta).

11. La art. 11 alin. (1) fit. q) considerdm cé, conditiile de reziliere a contractului
cu SAI si cu depozitarul tin de contractul respectiv si nu de actul de constituire al
companiei investitionale.

12. La art. 11 alin. (1), pentru a oferi un caracter mai precis normei, propunem
completarea lit. t) cu cuvintele ,titlurilor de participare” (obiectie valabili si pentru
restul referintelor la rascumpdrare din proiect).

13. La art. 11 alin. (5) propunem substituirea cuvintelor ,,documentele indicate”
cu cuvintele ,,documentelor indicate in prezentul alineat”.

14. La art. 11 atragem atentia c&, desi la alin. (7) s-au indicat cazurile in care
Comisia Nationald a Pietei Financiare avizeazd modificarea actelor de




constituire/regulilor fondului, in proiect nu s-au prevazut conditiile in care Comisia
avizeaza actele de constituire.

15. La art. 11 alin. (8) nu este clard necesitatea cuvintelor ,,si/sau pe pagina web
proprie” in médsura in care modalitatea publicarii modificdrilor la actele de constituire
se stabileste in actele de constituire, iar publicarea pe pagina oficiald proprie nu este
obligatorie.

16. La art. 12 alin. (1) nu este precizatd autoritatea publicd competentd sd emita
actele normative la care se face referinta.

17. La art. 12 alin. (4) se va revedea numerotarea elementelor structurale, or,
potrivit art. 32 alin. (6) din Legea nr.780-XV din 27 decembrie 2001 privind actele
legislative Tn cazul unor structuri mai complexe, diviziunile alineatului se
numeroteaza cu cifre arabe si o parantezd, iar subdiviziunile se numeroteaza cu litere
latine mici §i o paranteza (obiectie valabild si pentru art. 18, 33, 43 — 45 si 48 din
proiect).

Aditional, luna adoptarii Legii nr. 1134-XIII din 2 aprilie 1997 privind
societdtile pe actiuni se va indica cu litere.

18. La art. 12 alin. (8) se va exclude cuvantul ,,calendaristice”, or, aceasta fiind
regula generald de calculare a termenului. In caz contrar, se poate interpreta per a
contrario cd, In celelalte cazuri in care nu s-a specificat cd, zilele sunt calendaristice,
de fapt se au 1n vedere zile lucrdtoare (obiectie valabila si pentru restul referintelor la
zile calendaristice din proiect).

19. La art. 12 alin. (10) si in restul cazurilor similare se vor exclude cuvintele ,,in
vigoare” ca fiind inutile.

20. La art. 12 alin. (10) lit. b) se va revedea temeiul de respingere a cererii de
avizare a actului de constituire — neprezentarea informatiei sau neefectuarea
modificdrilor solicitate, pentru a nu admite abuzuri din partea persoanelor
responsabile de avizare, or, neajustarea textului (care nu contravine actelor normative)
din punct de vedere redactional sau neprezentarea unei informatii ce nu are tangenta
cu avizarea actului de constituire nu poate constitui temei pentru respingerea cererii
de avizare a actului de constituire.

21.La art. 21 alin. (1) cazurile pentru care se suspendd licenta sunt formulate
prea larg si ar putea fi interpretate ci, se poate suspenda licenta chiar si pentru cele
mai ugoare incdlcdri. Totodatd, este discutabild posibilitatea de a suspenda licenta
pentru nerespectarea unor acte normative departamentale emise de autoritatea care
elibereaza licenta respectiva (in cazul de fatd Comisia Nationald a Pietei Financiare),
pe care le poate emite/modifica in orice moment (obiectie valabila si pentru pct. 22
din proiect in partea ce tine de suspendarea calititii de persoand acceptati).

22.La art. 21 alin. (1) se va revedea cazul prevdzut la lit. d) pentru care se
suspenda licenta, or, obtinerea licentei prin masuri ilegale trebuie si fie temei pentru
anularea In conditii specifice a licentei si nu suspendarea acesteia.

23. La art. 21 alin. (1) lit. f) referinta la articolul 20 este eronata.



24, La art. 23 alin. (5) cuvintele ,,0 considera semnificativd” poarti un caracter
discretionar si interpretativ. Astfel, norma juridicd trebuie sa fie formulati clar si
precis, fard a lisa loc de interpretiri si dubii. In redactia actuals, norma dati acorda
de implementare si control al aplicarii normei in cauza.

25.La art. 26 alin. (1) lit. d) atragem atentia asupra caracterului defectuos al
cuvintelor ,,sanctiuni valabile”. Propunem si se reformuleze norma in sensul in care
sd se prevada lipsa interdictiilor de a activa pe piata de capital sau bancari.

26. La art. 26 alin. (2) cuvintele ,,vor corespunde cerintelor” se vor substitui cu
cuvintele ,,trebuie s corespundéd cerintelor” pentru a se accentua caracterul imperativ
al dispozitiei respective.

27.La art. 50 alin. (2) drepturile Comisiei Nationale a Pietei Financiare
previazute la lit. a) si f) sunt expuse in mod general. Comisia poate si solicite
informatii si sd aibd acces la documente de la subiecti de drept privat doar in
conditiile si in limitele legii.

28. La art. 52 alin. (1) intru corectitudinea redactarii, textul ,,intrd in vigoare la 6
luni” se va substitui cu textul ,,intrd in vigoare la expirarea a 6 luni”.

29. Proiectul legii urmeazd a fi insotit de proiectul hotirdrii Guvernului de
aprobare a legii in cauza.

30. Proiectul necesitd o examinare din punct de vedere redactional in vederca
elimindrii greselilor gramaticale comise.

e
Secretar de stat .~ Nicolae ESANU

Ex: T.Tverdun, . 54"
Tel. 20-14+34




SINTEZA
obiectiilor si propunerilor/recomandarilor
la proiectul de Lege privind organismele de plasament colectiv alternative

aril’:

Obiectii. si pi'opuneri de ordiﬁ geheral

Banca Nationala a Moldovei

1

Luind in considerare faptul ¢&@ proiectul
contine mai multe prevederi cu plafoane
stabilite In euro, cu recalcularea acestora in
lei moldovenesti (cum ar fi art.6 alin.(9),
art.11 alin.(3), art.13 alin.(17), art.23 alin.(l).
alin.(2)), propunem expresiile ..calculat la
cursul oficial al Bdncii Nationale a
Moldovei” sau ,, calculat la cursul de schimb
al Bancii Nationale a Moldovei” de a
substitui cu expresia ,,calculat cu aplicarea
cursului oficial al leului moldovenesc stabilit
de Banca Nativnald a Moldovei valabil la
data..." i de specificat data, avdnd in vedere

Se accepta.

Alineatele au fost expuse in altd
redactie. Totodatd, remarcam, ca
data este specificatd "la un an de
Ja data intrdrii in vigoare a
prezentei  legi”, adicd fin
coroborare cu art.46 din proiect
data la care se va calcula nivelul
capitalului va fi data expirani
termenului de 6 luni din data
publicarii Legii in Monitorul
Oficial. Prevederi similare sunt in
Legea nr.171/2012 privind piata

ca cursul oficial se schimba in fiecare zi st | de capital (art.38).
este necesar de a utiliza cursul valabil pentru
0 anumita data.
Ministerul Finantelor 2 Totodatd, pe parcursul textului proiectului de | Se accepta.
lege, autorul face trimitere la cursul oficial al | A se vedea comentariu]l de mai
Baéncii Nationale a Moldovei (art. & alin. (9), | sus.
art, 11 alin. (3), art. 13 alin. (17), art. 23 etc.)
nefiind clar la ce dati acest curs oficial
urmeazi a fi luat in calcul. Pentru claritate,
propunem concretizarea aspectelor date.
Banca Nationald a Moldovei 3 Pe tot parcursul textului proiectului sintagma | Se accepti




Lhancd comerciald” se va substitui cu
., bancd”, intru asigurarea conformitatii cu
Legea institufiilor financiare §i Legea cu
privire la Banca Nationala a Moldovei (ex.
art.10 alin.(4), art. 21 alin. (2) lit. e), art. 26

alin.(3), 43 alin.(2) lit. ¢)). Suplimentar, la

| art.45 alin.(3) lit. a) sintagma ,institujie

Sfinanciard” urmeaza a fi substituitd cu
LShancd”

Banca Nationald a Moldovei

In proiect se utilizeazd cuvéantul ,,numerar”,
inclusiv in cadrul diferitor sintagme.
Meniionam ca, potrivit legislatiei in vigoare
(art. din Legea nr. 1232-X11 din 15.12.1992
cu

privire la bani, art.3 pctd), 5) din Legea
nr.62-XV1l  din 21.03.2008  privind
reglementarea

valutard), numerarul reprezinta bancnote si
monede metalice emise de organul autorizat
al

RM sau al unui alt stat. in acest sens,
utilizarea in protectul legii a cuvantului
Lnumerar" poate induce in eroare sau poate
conduce la interpretarea gresitd a normelor.
Prin urmare, in textul proiectului (de ex.,
art.10 alin.(15), art.23 alin(9), art.44 alin.(2),
art.46 alin.(9) partea introductivd si lit.c),
(10), art.47 alin.(7)), propunem cuvantul
,cnumerar”, inclusiv in  cadrul diferitor
sintagme, dupd caz, ori sd fie exclus, ori sd
fie substituit cu sintagma ,,mijloace banegti"
la forma gramaticald potrivita, astfel incét
utilizarea termenului sa corespunda scopului
prevederilor determinate de legislatia de
domeniu.

Se accepti.
Cuvantul “numerar” se substituie
cu "mijloace banesti”

Banca Nationalid a Moldovei

Suplimentar aborddm urmatoarea problema.
Suntem in procesul transpunerii
Regulamentului UE  nr.575/2013, care
contine reglementari comune atdt pentru
organisme de plasament colectiv in valori

Se accepta.




mobiliare (in continuare - OPCVM) cit si
pentru Fonduri alternative de investitii (FIA),
ultimul fiind numit in proiectul CNPF ca
organism de plasament colectiv. in acest
sens, art.4 (1) pct.7 din Regulamentul UE
utilizeaza notiunea generald pentru OPCVM
si FIA, si anume ,organism de plasament
colectiv (OPC)", utilizdnd aceastd notiune in
textu} regulamentului.

La transpunerea normelor Regulamentului
UE 575/2013, BNM se conduce de
prevederile actului UE, utilizdnd notiunea de
~OPC" care acopera atdit OPCVM, cét 51 FIA.
Astfel, avand in vedere cid in legislatia RM
unul si acelasi obiect de reglementare trebuie
sa fie numit printr-o0 notiune, este necesar s
fie stabilitd terminologia unificatd pentru
organisme de plasament colectiv, si anume
notiunea de ,,organism de plasament colectiv
(OPC)" sa fie notiunea genericd pentru
OPCVM si pentru organisme de plasament
colectiv  alternative  (OPCA).  Astfel,
propunem in proiectul de lege notiunea de
,organism de plasament colecliv (in
continuare OPC)" de a substitui cu notiunea
de ,,organism de plasament colectiv alternativ
(in continuare OPCA)".

Ministerul Finantelor

Tindnd cont de informatiile expuse in nota
informativéa la proiectul de lege, acesta a fost
elaborat in vederea transpunerii Directivelor
europene aferente. In acest sens, considerim
necesard  intocmirea tabelului  de
concordantd, care va fi utilizat pentru a
demonstra compatibilitatea unui act normativ
national cu legislatia comunitara, care
insoteste in mod obligatoriu actul normativ
pe intreg parcursul circulatiei sale, pana la
adoptarea sa de catre Parlament. Astfel,
mentiondm despre necesitatea elaboriril
tabelului de concordantd pentru ca, ulterior,
Centrul de armonizare a legislatiei, potrivit

Se accepta.

in conformitate cu art.22 alin.(1)
si art.23 alin.(2) lit.d) din Legea
nr.780/2001 privind actele
legislative expertiza
compatibilitatii  cu  legislatia
comunitard se efectueazd dupd
etapa avizarii 51 consultérii
publice a actului legislativ.
Astfel, dupa definitivarea
proiectufui ca rezultat al avizelor
parvenite de la autoritati si
expertiza anticoruptie, proiectul a
fost expertizat de Centrul de

3




pct.5 lit.b) al Regulamentului Centrului de
armonizare a legislatiei, aprobat prin
Hotérérea Guvernului nr.190 din 21 februarie
2007, s se expuna asupra proiectului dat,
emitdnd In ultimd instantd, declaratia de
compatibilitate a proiectului de act normativ
cu legislatia comunitara.

De asemenea, remarcdm ca marea majoritate
a prevederilor proiectului de lege elaborat
replica prevederile Legii nr. 171 din 11 iulie
2012 ,Privind piata de capital”. Prin urmare,
si pentru a facilita intelesul textului legii, se
dublarea normelor deja existente, cu
efectuarea trimiterilor de rigoare la articolele
din Legea nr. 171 din 1] iulie 2012.

Armonizare a Legislatiei si emisa
Declaratia de compatibilitate.

Se accepta.

Centrul de Armonizare a
Legislatiei

In ceea ce priveste transpunerea actelor UE
previzute supra, menfiondm cd, raportate la
obiectul specific de reglementare si, finind
cont de faptul cad proiectul de Lege creaza
doar cadrul normativ primar ce urmeazi a fi
implementat si detaliat prin acte normative
nationale secundare, acesta urmdregte o
transpunere partiald a reglementarilor UE
relevante privind administratorii fondurilor
de investifii alternative, fondurile europene
eu capital de risc, standardele tehnice de
reglementare care stabilesc tipurile de
administratori ai fondurilor de investitii
alternative si fondurile europene de investitii
pe termen lung, indicate la punctul .

Astfel, nu si-au gisit reflectare in acest
proiect de Lege urmatoarele prevederi din
actele UE mentionate supra, fara ca Tabelul
de concordantda al proiectului si confind
careva explicafii pertinente referitoare la
transpunerea lor ulterioara:

1. Directiva 2011/61/UE:

Se accepta.

Art.1  alin(l) a fost
completat cu referinte la
organismele de plasamant colectiv
cu capital de risc si cu investitii pe
termen lung, in concordantd cu
dispozitiile generale din
Regulamentul (UE) nr. 345/2013
si Regulamentul (UE) 2015/760.

La art] alin(4) a fost
suplinit cu  prevederea ce
transpune derogirilfe stabilite de
art.3 din Directiva 201 /6 1/UE.

Art.38 a fost suplinit cu
prevederi ce transpun art.6 din
Regulamentul (UE) nr. 345/2013.

In contextul in care, prin
Regulamentul (UE) 2017/1991 a
fost modificat Regulamentu]
34572013, proiectul de lege a fost
completat.




derogirile stabilite de art. 3, unele notiuni din
art.4, care nu au fost specificate la pct. I al
prezentei  Declaratii,  prevederile  ce
reglementeazd  autorizarea AFIA  din
Capitolul II, regulile privind delegarea din
art. 20, drepturile AFIA din UE de a distribui
si de a administra FIA din UE 1n Uniune din
Capitolul VI, norme specifice referitoare la
tarile terte din Capitolul VII, documentatia si
informatiile care trebuie furnizate in cazul in
care se intentioneazd distribuirea in statul
membru de origine al AFIA, previzute de
Anexa III, cit si

documentatia si informatiile care trebuie
furnizate in cazul in care se intentioneazd
distribuirea in alte state membre decét statul
membru de origine al AFIA prevazute de
Anexa IV;

2. Regulamentul (UE) nr. 345/2013

- obiectul si domeniul de aplicare al
fondurilor europene cu capital de risc
previzut de art. | si art. 2, unele notiuni din
art. 3, care nu au fost specificate la pet. I al
prezentei Declaratii, conditiile de utilizare a
denumirii ,,EUuVECA" din art. 6-13, cit si
prevederile ce reglementeaza supravegherea
51 cooperarea administrativa a
administratorilor de fond cu capital de risc
eligibil din art. 14-24;

3. Regulamentul delegat (UE) nr.
694/2014

-cerintele privind tipurile de AFIA din art. [;
4, Regulamentul (UE) 2015/760

dispozitiille generale privind fondurile
europene de investitii pe termen lung
prevazute de Capitolul I, norme ce vizeaza
furnizarea informatiilor privind costurile
suportate direct sau indirect de cétre
investitor din art. 24, reglementérile privind
distribuirea unitdtilor sau a actiunilor ELTIF
previzute de art. 26, art. 29-31, cit si




cerintele

privind supravegherea din Capitolul V1.

Este important a mentiona ci prevederile
proiectului national instituie temeiurile
juridice pentru elaborarea de citre Comisia
Nationala a Pietei Financiare ulterior
adoptarii  proiectului de Lege privind
organismele  de  plasament  colectiv
alternative, a unor acte normative de
implementare a Legii, dupa cum urmeazi:

Observatii privind respectarea normelor de
tehnicd legislativa

Cu privire la sintagma ,.state membre" din
art. 10, alin. (3), art. 22 si art. 46, alin. (6) al
proiectului national, mentiondm ca aceasta
urmeazd a fi substituitdi eu sintagma ,,alte
state", In mdasura In care acesta este un
termen specific relatiilor din UE.

Observatii privind clauza de armonizare

in vederea asigurdrii uniformitdtii clauzelor
de armonizare si respectdrii cerinfelor de
forma privind acestea, impuse de art. 44 din
Legea nr. 100 din 22 decembrie 2017 cu
privire la actele normative si pct. 16 din
Regulamentul  privind mecanismul de
armonizare a legislatiei Republicii Moldova,
aprobat prin Hotdrirea Guvernului nr. 1345
din 24 noiembrie 2006, clauza de armonizare
a proiectului va fi expusd in partea
introductivdi a Legii si nu in art. 51 din
Capitolul VII ,Dispozitit finale si
tranzitorii'', in  urmdtoarea  redactie:
~Prezenta Lege transpune partial Directiva
2011/61/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 8 jupie 2011 privind
administratorii ~ fondurilor de investitii
alternative ......

[TE. Concluzii
Avind in vedere cele mentionate, reiegind din

Se accepta.

Se accepta.

Se accepta.

La  elaborarea  actelor
normative subordonate proiectului
de Lege privind organismele de

6




specificul obiectului siu de reglementare,
apreciem cd proiectul de Lege privind
organismele de plasament colectiv alternative
si-a atins finalitatea propusd, asigurind, de o
manierd corectd, transpunerea parfialda a
reglementarilor Directivei 2011/61 /UE,
Regulamentului (UE) nr.  345/2013.
Regulamentului delegat (UE) nr. 694/2014 s1
a Regulamentului (UE) 2015/760, prin
crearea cadrului legislativ primar in domeniu.
Totodata, prevederile UE netranspuse din
actele UE analizate necesita a fi preluate prin
alte acte normative elaborate de CNPF dupa
intrarea in vigoare a Legii

plasament colectiv, vor {i preluate
prevederile  netranspuse  din
Directiva 2011/61/UE;
Regulamentul (UE) nr. 345/2013,
Regulamentul (UE) 2015/760,
precum si alte reglementari a UE
in domeniu, precum
Regulamentul (UE) NR. 231/2013
de completare a Directivei
2011/61/UE a  Parlamentului
European si a Consiliului in ceea
ce priveste derogdrile, conditiile
generale de operare, depozitarii,
efectul de levier, transparenta si
supravegherea.

Obiectii si

ropuneri la articolele/punctele din proiect

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

Ministerul Justitiei

8

La art. 1 alin. (4), care prevede ca, pentru
punerea 1n aplicare a legii date Comisia
Nationald a Pietei Financiare adopta
decizii cu caracter de reglementare,
remarcdm cd, potrivit art. 131 alin. (1)
din Legea nr. 317-XV din 18 iulie 2003
privind actele normative ale Guvernului
gi ale altor autoritafi ale administrafiei
publice centrale si locale autorititile

administratiei publice centrale,
autoritdtile g1 institutiile = publice
autonome, autoritatile unitagilor

teritoriale autonome cu statut juridic
special si alte autoritdti ale administratiei
publice locale emit, in conditiile legii,
acte normative (ordine cu caracter
normativ, regulamente, instrucfiuni,
reguli, hotaréri, decizii, dispozifii si alte
asemenea acte). La fel, art. 13 alin. (3)
din Legea nr. 317-XV din 18 iulie 2003,
stabileste ca in clauza de emitere a actelor

Se accepta.
Alineatul a fost exclus.

respective se indicd expres actul normativ




superior pe care se intemelaza. in acest
context, atragem atentia cd, Comisia
Nationala a Pietei Financiare nu va putea
emite acte normative in temeiul art. 1

alin. (4) din legea data. Astfel, avand in |

vedere ca, prevederea In cauza nu va avea
efect juridic, propunem excluderea
acesteia din proiect.

Articolul 2 Notiuni

societate de administrare
a investitiilor (in continuare -
SAI) -  persoand juridicid
constituita sub forma wunei
societdti pe actiuni a carei
activitate principala 0
reprezintd administrarea unuia
sau mai multor OPC 1in
conformitate cu prezenta lege;

Articolul 21.
Suspendarea §i  retragerea
licentei SAI

(2) Comisia Nationald este
in drept si retragd licenta in
cazul in care:

e) in cazul bancilor a fost
retrasd licenfa de activitate de
catre Banca Nagionala a
Moldovei;

depozitar  al  activelor
organismelor de plasament
colectiv. —  societate de
investifii, inclusiv banca, care
in conformitate cu licenta de
societate de investitit de
categoria "B” sau 7C,,,
detinutd in conformitate cu
Legea nr.171 din 11 iulie 2012

Banca Nationala a Moldovei

Recomanddm completarea proiectului cu
o dispozitie genericd care si precizeze
activitafile reglementate in proiect in care
se pot angaja bancile gi statutul juridic al
acestora. Exemplificim, in acest context,
art.21 alin.(2) lit. ) din proiect, din care
rezultd cd o bancd poate avea calitatea de
societate de administrare a investitiilor
(in continuare -SAI), corelat cu notiunea
de SAI de la art.2 din proiect care este
definitd ca o persoand juridicd a carei
activitate principala constd in
administrarea unui/mai multor organisme
de plasament colectiv (in continuare -
OPC).

La art.2:

- dupa notiunea ,.depozitar al activelor
organismelor de plasament colectiv' de
introdus sintagma ,,(in continuare -
depozitar)", in contextul in care pe tot
parcursul legii se utilizeazd notiunea de
depozitar" si pentru a nu fi confundat cu
Depozitarul central unic;

Se accepta.

Art.] alin.(2) completat
cu o propozitie: “Prevederile
prezentei legi se aplica bancilor
comerciale care desfagoara
servicii  si  activititi  de
administrare a investitiilor, cu
exceptiile prevazute de
prezenta lege.”

Se accepta

depozitar al activelor
organismelor de plasament
colectiv. (in continuare -
depozitar) — societate de
investitii, inclusiv banca, care
in conformitate cu licenta de
societate de investitii de
categoria “B” sau “’C,,, detinuta
in conformitate cu Legea
nr.171/2012 privind piata de
capital, este in drept sid
desfésoare activitéti de

8




privind piata de capital, este n
drept sa desfasoare activitati
de custodic;

custodie;

Articolul 2 Notiuni

activ real - un activ care
posedd valoare in virtutea
continutului s1 a proprietétilor
sale si poate asigura un
randament, inclusiv de
infrastructura si alte active
care  generecazd  beneficii
economice sau sociale, cum ar
fi educatia, consilierea,
cercetarea  si dezvoltarea,
precum si inclusiv imobilele
comerciale sau locative numai
dacd fac parte integrantd dintr-
un proiect de investitii pe
termen lung sau reprezintd un
clement subsidiar al acestuia,
proiectul respectiv contribuind
la obiectivul de crestere
economica;

auditor — societate de audit sau
auditor intreprinzéator
individual care detine licenté
pentru desfasurarea activitatii
de audit;

Ministerul Justitiei

a) se varevedea lista definitiilor,
care este exagerat de mare, unele
definitii din acestea urmind a [i
excluse, deoarece se regisesc in alte
acte normative. De tinut cont ca, actul
normativ nu este un dictionar, fapt
pentru care nu este justificatd definirea
notiunilor decdt in cazul in care la
momentul adoptarii actului se stie cu
certitudine ¢4, un termen este pasibil de
mai multe interpretdri §i se opteaza
pentru o  anumitd  interpretare.
Suplimentar, se va tine cont ca, pornind
de la complexitatea relatiilor sociale,
atribuirea semnificatiei
atotcuprinzatoare a unei nofiuni este
practic imposibila. Astfel, explicarea
sensului  unor termeni In actele
normative determind pericolul
nedefmirii exacte a acestora, fapt ce va
face dificila aplicarea actului. Trebuie
de avut in vedere ca, lista lungad de
definitii in actele internagionale se
datoreaza faptului ca, in diferite tari
notiunile au sens diferit.

b) La notiunea ,activ real"
cuvintele ,precum s inclusiv"
reprezintd un pleonasm, care constd in
folosirea alaturatd a unor cuvinte care
repetd in mod inutil aceeasi idee.
Propunem s& se utilizeze sau cuvintele
»precum si" sau cuvantul ,,inclusiv”.

¢) La nofiunea auditor" este de
mentlonat ca, potrivit Legii nr. 61-XVI

Se accepta.

Un sir de notiuni au fost
excluse, inclusiv “activ real” si
“auditor”.




din 16 martie 2007 privind activitatea de
audit auditorul persoana fizica desfisoara
activitatea de audit in baza certificatului
de calificare al auditorului. in acest
context, definirea nofiunii de ,auditor"
necesita a fi revizuita.

CAPITOLUL II Ministerul Justiiei 11 La titlul capitolului IT se va exclude | Se accepti.
ORGANISME DE textul ,,(OPCA)", deoarece abrevierea
PLASAMENT COLECTIV datd este descifratd la art. 2 notiunea
ALTERNATIVE (OPCA) wLorganism de plasament colectiv
alternativ".
Articolul 3. Banca Nationala a Moldovei 12 Art.3 alin.(4): propunem de a completa in | Se accepti
(4) Valoarea nominalda a final cu textul ,,s5i se indicd in lei". Alineatul a fost expus in altd
titlului de participare la redactie si transferat la art.14.
constituirea OPC se stabileste ”(4) La constituirea OPCA
in actul de constituire sau pretul de emisiune se stabileste
regulile OPC. in regulile fondului sau actul
(5) in dependentd de actul de de constitwire a companiei
constituire sau regulile investitionale si va fi egal cu
fondului, titlurile de valoarea initiald indicata in lei
participare ale unui OPCA pot a unitdtii de fond sau valoarea
fi achitate la momentul nominald a actiunii.”
subscrierii cu:
a) mijloace bénesti; Se acceptil.
b) valori rnob111.are i alte | Ministerul Justigiei La art. 3 alin. (5) atragem atenfia ci, Alineatul a fost exclus.
instrumente financiare; 13 . N - gn .
L o  iens cuvintele ,,in dependentd de" reprezinta o
c) parti sociale in societdtl cu . .
raspundere limitata; calchierc dupd modelu} TuSeSC B
d) alte tipuri de active. 3aBucuMocTy ot1", al cédrui echivalent In
limba roména este ,,in functie de".
Articolul 4 Banca Nationald a Moldovei 14 Comentariu CNPF.

(2) In cazul OPC cu capital
de risc sau OPC cu investitii
pe termen lung, perioada
initiala pana la rascumpdrare,
mentionatd la alin.(1) lit. b),

La art.4 alin.(2) se utilizeaza sintagmele
»OPC cu capital de risc" s1 ,,OPC cu
investitii pe termen lung". Pentru
claritate, propunem definirea acestor
notiuni.

Capitolul VI din proiectul de
lege stabileste detaliat criteriile
fata de politica investitii pentru
aceste tipuri de OPC, aceasta
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poate fi prelungitd pana la zece
ani de la data constituirii sale.

fiind diferenta relativ de alte
categorii de OPC alternative,
respectiv, nu este oportund
definirea acestora la notiuni.

Articolul 3

(9) Registrul detinatorilor de
unitdti de fond este finut de
citre SAI sau depozitarul
fondulwi. Cerintele fatd de
registrul detindtorilor de unitagi
de fond si fata de modul de
finere a acestuia se stabilesc
prin actele normative ale
Comisiei Napionale.

(12) Transferul unitatilor de
fond se comunicd persoanei
care tine registrul unitatilor de
fond si intra in vigoare de la
data efectuirii modificarilor
respective in registrul
detindtorilor de unitati de fond.
in cazul unitatilor de fond care

au fost admise la
tranzactionare pe o piatd
reglementatd, transferul pe

piata secundard face obiectul
dispozitiilor =~ generale  si
specifice respective cu privire
la tranzactiile in cauza stabilite
de legislatia privind piata de
capital.

(13) Fiecare emisiune de
unitdti de fond se fnregistreazi
de Comisia Nationala. Pana la
inregistrarea unitatilor de fond
de catre Comisia Nafionalad se
interzice oferta publica a

Banca Nationald a Moldovei

Ministerul Justifiei

15

16

De mentionat ca, in cazul in care unitatile
de fond sunt admise la tranzacfionare pe
o piata reglementatd conform art. 5 alin.
(12), acestea se vor incadra in definitia de
instrument financiar conform art4 din
Legea nr. 171 din 11 iulie 2012 privind
piata de capital i urmeazd a fi emise
doar prin intermediul Depozitarului
central al valorilor mobiliare, conform
art.33 din Legea cu privire la Depozitarul
central unic al valorilor mobiliare nr.234
din 03.10.2016. Respectiv, registrul
detindtorilor de unitdfi de fond, de
asemenea urmeazd a fi -tinut la
Depozitarul central de cédtre un
participant - custode, ce nu va corespunde
prevederilor art.5 alin. (9) din proiect.

La art. 5 menfionam c&, potrivit regulilor
tehnicii legislative verbele se utilizeaza,
de regula, la timpul prezent (obiectie

Comentariu CNPF.

Conform modificarilor operate
prin Legea nr.58/2017 la unele
actele legislative inregistrarea
emiunilor instrumentelor
financiare, inclusiv unitéfilor
de fond se efectueaza de citre
CNPF cu ulterioara efectuare a
inscrierilor in registrul
detindtorilor de instrumente
financiare respective. A se
remarca ca 1n conditiile
Directivei 2011/61/UE privind
administratorii  fodurilor de
investitii alternative (Anexa 1)
tinerea registrului detinatorilor
de unitati/actionarilor este una
din atributiile administratorului
FIA. In conditiile in care se va
solicita admiterea unitétilor de
fond la tranzactionare pe o
piatd reglementata (acesta flind
o optiune dar nu o obligatie),

tranzactille vor derula in
confomitate  cu  legislatia
aplicabila.

Se accepta.

Comentariu CNPF.

11




acestora.

valabila si pentru restul cazurilor similare
din proiect).

La art. 5 alin. (9) se va revedea statutul
registrului detindtorilor de unitéfi de fond
Astfel, in cazul in care registrul dat va fi
unul de stat, atragem atenfia ca, potrivit
art. 22 alin. (1) din Legea nr. 71-XVI din
22 martie 2007 cu privire la registre,
detindtori a1 registrelor de stat pot fi
centrele informationale cirora posesorii
registrelor de stat le-au delegat atributiile
corespunzatoare.

La art. 5 alin. (13) nu este precizatd
autoritatea competentd sa aprobe modul
de inregistrare a umitatilor de fond.

Aditional, consideram c¢d, Comisia
Nationald a Pietei Financiare trebuie sa
inregistreze nu doar unitégile de fond, dar
si detinatorii unitatilor de fond.

Registrul  detinatorilor  de
unitdti de fond este tinut de
depozitarul fondului, care este
societate de investitii (inclusiv
bancd) sau societatea de de
administrare a investitiillor —
persoane private sub forma
juridicd de societate pe actiuni.
Art.8 lit.h) din Legea 192/1998
confera CNPF deptul de a
stabili regimul, forma,
continutul $i modul de finere a
registrelor  detinatorilor de
unitagi de fond.

Se accepta.

Alin.(13) a devenit alin.(10) si
s-a completat cu cuvintele “in
modul  stabilit de actele
normative ale acesteia”.

Comentariu CNPF.

Evidenta  detinatorilor  de
unitati de fond este inregistrata
in Registrul detindtorilor de
unitdti de fond tinut de
depozitarul fondului sau de
SAI Similar, pentru OPCA sub
forméa de societati pe actiuni —
evidenta actionarilor este dusi
in Registrul detindtorilor de
valori mobiliare, tinut de o
societate de registru, care este
autorizatdi  conform  Legu
privind piata de capital.

Articolul 6

(14

in

cazul

in

carc

Ministerul Finantelor

17

Concomitent, cu referire la art.6
alin.  (14) din proiectul legii,

Se accepta.
Alineatul se exclude.
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capitalul ~propriu al unei
companii  Investifionale pe
actiuni este redus sub un sfert
din capitalul social minim
stabilit de prezenta lege,
consiliul de administratie al
societdtii va convoca O
adunare generala a actionarilor
pentru a decide cu privire la
dizolvarea companiei. Decizia
adunirii generale se ia fard a fi
nevoie de a forma un cvorum,
dar numai cu majoritatea
simpld a actioparilor prezenti
sau reprezentati.

recomandidm a corela norma datd cu
prevederile art.39 al Legii nr.1134-XIII
din 02 aprilie 1997 privind societitile pe
actiuni, din momentul in care compania
investitionala, potrivit alin. (1) din acelasi
articol, se constituiec ca societate pe
actiuni.

Articolul 7
(3) O companie
investitionald in comandits,

poate avea doar un singur
comanditat — SAI ce detine
licenta in conformitate cu
prevederile prezentei legi si
care:

¢) exercita atributiile de SAI
stabilite de prezenta lege si
actele normative ale Comisiei
Nationale;

Ministerul Justitiei

18

La art. 7 alin. (3) lit. ¢) remarcim ca,
Comisia Nationala a Pietei Financiare va
putea emite acte normative doar in
conditiile legii (a se vedea obiectia
expusa la pct. 1 din aviz).

Comentariu CNPF.

Art.7 alin.(3) nu se stabilsete
cdi CNPF va emite un act
normativ suplimentar, prevede
doar ca faptul ca SAI trebuie sa
exericte atributiile stabilite de
prezenta lege si  actele
normative a CNPF. Totodats,
in Capitolul III din lege sunt
stabilite expres cazurile in care
CNPF va emite acte normative
ce tin de exercitarea atributiilor
si obligatiilor SAL

Articolul 9 Categoriile de
active
(1) Activele unui OPC pot fi
investite 1n categoriile de
active mentionate la art. 112
alin.(1) din Legea nr.171 din
11 iulie 2012 privind piata de
capital, precum si In:

d) valuta, achizitionatd pe piata |

Banca Nationald a Moldovei

19

Art.9:

- alin.(1) lit.d): conform art.3 pct.5) din
Legea nr.62-XVI din 21.03.2008 privind
reglementarea valutard, valuta strdind este
reprezentatd prin numerar §i disponibilitafi
aflate in conturi deschise la banei licentiate,
precum si la banci §i alte institugii financiare
din striinétate.

Utilizarea numerarului de valuti striind este

Se accepta.
Normele vizate au fost excluse.
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internd, liber convertibila;

Articolul 10

(16) In cazul in care un OPC
depiseste limitele de investitii
definite in actul de constituire
sau in regulile fondului, acesta
frebuie sa ajusteze pozitia
activelor sale la cerintele
stipulate in actul de constituire
sau regulile fondului, tindnd
seama de interesele
participantilor OPC.

limitatd si strict reglementata in Republica
Moldova (de ex., art.26 din Legea nr.62~X V|
din 21.03.2008). Astfel, cazurile in care
entitatile (cum ar fi OPC) pot utiliza numerar
de valutd straind In activitatea sa sunt
limitate.

Astfel, obiectul investitiilor ale OPC poate fi
valuta straind depusa in conturile curente sau
de depozit la bdncile comerciale. in acest
sens menfionam ca, art. 112 alin.(l) pct.5 din
Legea nr.171 din 11.07.2012 privind piata de
capital deja prevede dreptul OPC de a investi
in depozite constituite Jla institutiile
financiare. Aceasta prevedere nu specificd in
care moneda {nationald sau straind) pot fi
constituite depozitele, ceea ce prezuma
posibilitatea constituirii depozitelor atat in
moneda nationald cit si in valutd striina,
avind 1in vedere ci& Legea privind
reglementarea valutard nu restricfioneaza
cumpdrarea valutei strdine fara numerar de la
bancile licentiate. Cu conditla respectirii
cerinfelor Legii privind reglementarea
valutara, valuta striind poate fi cumpdrata si
in striindtate. De asemenea, ca sursd pentru
constituirea depozitelor in valuta straind
poate fi valuta strdind atdt cumpdratd cat si
obtinutd din alte surse legale (de ex.,
imprumut extern).

Ludnd 1n  considerare cele  expuse,
consideram nejustificatd evidentierea
categoriel ,valuta, achizitionatd pe piata
internd, liber convertibild" ca o directie
separatd de investire §i propunem excluderea
din proiectul de lege a art.9 alin.(1) lit.d).

- la alin. (4) sugeram sa fie indicat
timpul pe care il are la dispozifie un OPC
pentru a ajusta
pozitia activelor sale in cazul depasirii limitel
de investitii.

Se accepta.
A fost stabilit termenul de 12
luni.
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Articolul 10. Limitele de
investitii

(5) In cazul investirii in
valutd, moneda unuj stat sau
euro nu trebuie sid reprezinte
mai mult de 20% din valoarea
activelor OPC.

(11) Un OPCA poate greva
activele prevazute la alin.(9) si
alin.(10) cu conditia ca
valoarea totalda a activelor
grevate sa nu depdgeascd 50%
din valoarea activului net la
momentul grevarii in
conformitate cu actele de
constituire/regulile OPCA.

(17) Alte prevederi cu
privire la tipul de active in care
se va investi i ponderea
maxima a investitiilor pentru o
anumitd categorie se stabilesc
prin reglementérile Comisiei
Nationale.

Baneca Nationald a Moldovei

Ministerul Justitiei

20

21

Art.10 alin.(5) - tindnd cont de obiectiile
expuse la art.9 alin(l) lit.d) din proiect,
propunem ori sa fie exclus art.10 alin.(5), ori
sd fle revizuitd norma datd, in cazul In care
CNPF doreste si limiteze activele OPC in
valutd strdind. Sugerdm evitarea expresiei
,valutd, monedd wunui stat sau euro” si

-utilizarea in locul acesteia a sintagmei

., valutd strdind”. Suplimentar, dacd proiectul
de lege va utiliza sintagma , valuta Iiber
convertibild", sugeram de a specifici ce
reprezintd valuta liber convertibifa in sensul
normei din proiectul de lege.

La art. 10 alin. (12), intru corectitudinea
redactéarii, cuvintele ,,cu conditia cd valoarea
lor totald nu trebuie sd depageascad” se vor
substitui cu cuvintele ,cu condifia ca
valoarea lor totald nu depaseste” (a se vedea
in acest sens si alin. (14) din acelasi articol).

1 La art. 10 alin. (17) norma nu corespunde

principiilor accesibilitatii si
previzibilitaii normelor Juridice,
deoarece nu este precizat la care
categorie se face referinta (de investitii
sau alta).

Alineatul a fost exclus.

Se accepta.
Alineatul a fost exclus.

Se accepta.

alin.(17) a devenit alin.(6) si s-
a expus In urmétoarea redactie:
(6) Alte prevederi cu privire la
limitele si categoriile de active
in care pot investi OPCA se
stabilesc prin reglementarile
Comisiei Nationale.

Articolul 11. Actul de constituire
sau regulile OPC

Alin(1) In functie de forma
juridica de organizare, actul de
constituire al ~ companiei
investitionale  pe  actfiuni/in
comanditd sau regulile fondului,
pe langd cerintele stabilite de
Codul civil al Republicii
Moldova nr.1107-XV din 6 iunie
2002 si Legea nr.1134-XIII din 2
aprilie 1997 privind societatile pe

Ministerul Finantelor

Banca Nationala a Moldovei

Ministerul Justiiei

22

23

24

La art. 11, alin. (1), lit. ¢) cuvintul
sauditorului” de substituit cu cuvintele
»Hentitatii de audit™.

Artll alin(4): propunem de a specifica
metoda de calculare a echivalentului in lei a
50.000 de euro (care curs se aplicd pentru
recalculare si pentru care datd).

La art. 11 alin. (1) lit. q) considerim c4,

Se accepta.

Pe tot textul cuvintul “auditor”
a fost substutit cu “entitatea de
audit”.

Se accepta.
Alineatu] a fost exclus.

Se accepta.
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actiuni, determind cel putin
urmitoarele:

¢)  denumirea  si adresa
depozitarului,  auditorului  si
denumirea/numele si prenumele
intermediarilor;

q) conditile de reziliere a
contractului cu SAIl si cu
depozitarul, regulile  pentru
asigurarea protectiei investitorilor
in astfel de situatii;

t) modalitatea de modificare a
actului constitutiv/regulilor
OPCA si procedura de informare
a participantilor In legaturd cu
modificdrile  aduse, Inclusiv
drepturile participantilor de a cere
rascumpararea;

(4) Actul de constituire sau
regulile OPC de tip inchis care nu
emite in mod public titluri de
participare sau care emite titluri
de participare cu
un pret de emisiune nu mai mic
decdt echivalentul in lei de
50.000 de euro poate prevedea cd
SAI are dreptul sa perceapd o
taxd suplimentara pentru a
acoperi costurile de creare a OPC.
(5) Actul de constituire sau
regulile fondului se avizeaza in
prealabil de cédtre Comisia
Nationald in modul stabilit de
prezenta lege si actele normative
a Comisiei Nationale. Toate
modificérile si completirile la
documentele indicate se opereazi
cu avizul prealabil al Comisiei
Nationale.

(7) Comisia Nationald avizeaza
modificarea actelor de

conditiile de reziliere a contractului cu SAI
si cu depozitarul tin de contractul respectiv
si nu de actul de constituire al companiei
investitionale.

La art, 11 alin. (1), pentru a oferi un caracter
mai precis normei, propunem completarea
lit. t} cu cuvintele ,titlurilor de participare”
(obiectie valabila si pentru restul referintelor
la riscumparare din proiect).

La art. 11 alin. (5) propunem substituirea
cuvintelor ,documentele indicate" cu
cuvintele  ,documentelor indicate in
prezentul alineat”.

La art. 11 atragem atentia ci, dest la alin. (7)
s-au indicat cazurile in care Comisia
Nationala a Pietei Financiare
avizeazd modificarea actelor de
constituire/regulilor fondului, in proiect nu
s-au prevdzut conditiile in care Comisia
avizeazi actele de constituire.

La art. 11 alin. (8) nu este clard necesitatea
cuvintelor ,,$i/sau pe pagina web proprie” in
masura in care modalitatea publicarii
modificirilor la actele de constituire se
stabileste in actele de constituire, iar
publicarea pe pagina oficiald proprie nu este
obligatorie.

Avind in vedere ci rezilierea
contractelor are ca efect
inlocuirea SAIl sau a
depozitarului, lit.g) a devenit
Isit.]) cu urmétorul continut:

”’l) conditiile de inlocuire a SAI
sau a depozitarului, regulile
pentru  asigurarea protectiel
mvestitortlor in astfel de
situatii;”

Se accepta.

Se accepta.

Comentariu CNPF.
La art.12 alin.(9) este indicat cd

CNPF elibereaza avizul prealabil
in cazul in care nu se constatad
vreo incilcare a legislatiei, iar in
alin.(11) sunt indicate cazurile in
care CNPF respinge cererea de
eliberare a avizului.

Se accepta.
Cuvintele ,si/sau pe pagina web
proprie” au fost excluse.
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constituire/regulile fondului 1in
cazul in care:

a) continutul modificérilor si al
altor documente anexate este in
conformitate cu  prevederile
prezentei legi si ale actelor
normative emise fintru aplicarea
acesteia; si

b) constati c¢3 modificarea
politicii fondului de investitii este
Jjustificata in termeni de coninut
si de timp §i nu prejudiciaza
drepturile detinatorilor de unitati
de fond.

(8) In vederea informarii
investitorilor cu privire la
modificérile intervenite, SAI,
dupa avizarea prealabild de catre
Comisia Nationala, publica textul
modificarilor in modul stabilit de
actul de constituire/regulile
fondului gi/sau pe pagina web
proprie §i expediaza defindtorilor
de unititi de fond o notificare in
acest sens.

Articolul 12

Alin.(2) lit.g) dovada achitirii
taxei In méirimea stabilitd in
anexa la bugetul anuval al
Comisiei Nationale, aprobat prin
hotérare a Parlamentului.

Alin.(4) lit.g) lista persoanelor cu
care fondatorii companiei
investitionale au legéturi strinse,
care va cuprinde numele,
prenumele .......

Alin.(9) Orice solicitare din
partea Comisiei Nationale pentru
prezentarea informatiei
suplimentare sau operarea de

Ministerul Finantelor

Centrul National
Anticoruptie

25

26

La art. 12 alin. (2) lit. g) consideram
oportun de concretizat la care taxa se face
referire.

La fel, la alin. (4) lit. g) din art. 12, nu
este clar ce presupune notiunea ,legituri
stranse”, care de fapt se utilizeaza de autori
in tot textul legii. In acest sens, consideram
necesar a include nofiunea dati, cu
semnificatia acesteia, in art.2 al proiectului
de lege.

Norma prenotatd acorda dreptul Comisiei
Nationale a Pietei Financiare de a decide sa
refuze sau nu eliberarea avizului in cazul in
care solicitantul nu depune la Comisia

Se accepta.

s-a concretizat “dovada achitirii

taxei pentru eliberarea

avizului...”

Comentarin CNPF.

Art.2 din proiect contine notiunea:
"legaturi strinse — situatie

astfel cum este definitd de Legea

nr.171/2012 privind piata de

capital;”

Se accepta.

Propozitia a doua din alin.(10) a
fost expusi 1in urmatoarea
redactie: » In cazul in care
solicitantul nu depune la Comisia
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modificari in documentele depuse
initial, suspendd curgerea
termenului stabilit la alin.(8). In
cazul jn care solicitantul nu
depune la Comisia Nationalid
informatia  sau  modificarile
respective in termen de cel mult
30 de zile lucratoare din data
primirii ~ adresdrii =~ Comisiei
Nationale, aceasta poate refuza
eliberarea avizului.

Alin(10) Comisia Nafionala
respinge cererea daca:

a) documentele si/sau informatiile
prezentate contravin prevederilor
legislagiei in vigoare si/sau au fost
elaborate, aprobate si prezentate
contrar procedurilor stabilite de
legislatia in vigoare;

b) se constati cd SAl/compania

"investitionald autoadministratd nu

va putea asigura o administrare
prudentiald a activelor §i va
prejudicia interesele
investitorilor;

¢) actele de constituire/regulile
fondului si/sau contractul cu
depozitarul

nu protejeaza interesele
participantifor la OPCA si/sau
daci actele de constituire/regulile
fondului contin prevederi care fac
imposibild vénzarea titlurilor de
participare pe teritoriul Republicii
Moldova;

d) structura organizatoricd a
depozitarului, precum si
personalul alocat functiei de
depozitare nu corespunde
cerintelor prezentei legi si actelor
normative ale Comisiei

Ministernl Justifiei

Nationald informatia sau modificarile
solicitate in termen de cel mult 30 de zile
lucritoare din data primirii adresarii Comisiei
Nationale.

Astfel, se constatda cd, desi termenul de
conformare a fost depésit, Comisia poate s
nu refuze eliberarea avizului respectiv din
varii motive.

Sintagma .,poate refuza eliberarea avizului"
este una ambigud §i lasa la discretia Comisiei
sé decida in dependenta de interes, norma
avind un sens confuz cu riscul aparitiei
manifestarilor de coruptie. In aceste conditii,
agentii publici din cadrul Comisiei vor fi
tentati a comite manifestari de coruptie, unele
dintre acestea precum abuzul de serviciu si
depasiri ale atributiilor de serviciu neputind fi
incriminate.

Totodatd, analizind norma statuatd la
alin.(10) se considera ca Comisia urmeazi sa
respingd cererea cu indicarea motivului de
respingere in aceasta. Norma este lacunara in
acest sens si poate fi interpretata diferit.
Recomandiri:

Se recomanda autorului a exclude sintagma
~poate refuza" din contintul normei si
instituirea obligatiei

Comisiei Nationale a Pietei Financiare de a
refuza eliberarea avizului in cazul in care
solicitantul nu respectd termenul de
conformare acordat (30 de zile) si nu depune
informatia sau modificarile
necesare/solicitate.

La fel, ]a alin.(10) norma urmeaza si fie
completatd in sensul instituirii obligatiei
Comisiei de a indica motivele de refuz in
cazul in care respinge cererea.

La art. 12 alin. (1) nu este precizatd
autoritatea publicd competentd si emitd
actele normative la care se face referinta.

Nationald informatia sau
modificirile respective in termen
de cel mult 30 de zile din data
primirii adresarii Comisiel
Nationale,  aceasta  respinge
cererea de eliberare a avizului..”
Articolul a fost completat cu
alin.(12) cu urmétorul contnut:
”(12) In cazul respingerii cererii,
Comisia Najionald informeaza in
scris  solicitantul si comunica
motivele respingerii cererii. Dup3
inldturarea motivelor ce au servit
drept temei de respingere a cererii
solicitantul este in drept sa depuni
0 nouad cerere.”

Comentariu CNPF.

Art.1 alin.(3) si art.46 alin.(3)
din proiect indicd cad CNPF
este autoritatea comeptentd de
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Nationale.

(1) OPCA se constituie
cu conditia avizarii prealabile
de catre Comisia Nafionald, in
conformitate cu prezenta lege
si cu reglementirile emise
intru aplicarea acesteia.

(8) In termen de cel mult 30 de
zile calendaristice din data
depunerii tuturor documentelor
stabilite, Comisia  Nafionald
examineazi documentele
prezentate §i, in cazul in care nu
se constatd vreo incdlcare a
legislatiei, elibereazd  avizul
prealabil pentru constituirea unui
OPCA.

(10) Comisia Nationald respinge
cererea dacé:

a) documentele si/sau informatiile
prezentate contravin prevederilor
legislatiei in vigoare si/sau au fost
elaborate, aprobate si prezentate
contrar procedurilor stabilite de
legislatia in vigoare;

b) nu a fost prezentatd informatia
sau efectuate modificérile

27

La art. 12 alin. (4) se va revedea numerotarea
elementelor structurale, or, potrivit art. 32
alin. (6) din Legea nr.780-XV din 27
decembrie 2001 privind actele legislative in
cazul unor structuri mai complexe,
diviziunile alineatului se numeroteazi cu
cifre arabe §i o paranteza, iar subdiviziunile
se numeroteazi cu litere latine mici §i 0
parantezj (obiectie valabila si pentru art. 18,
33, 43 - 45 5i 48 din proiect).

Aditional, luna adoptarii Legii nr. 1134-
XLIT din 2 aprilie 1997 privind societatile
pe actiuni se va indica cu litere.

La art. 12 alin. (8) se va exclude cuvéntul
,calendaristice”, or, aceasta fiind regula
generald de calculare a termenului. in caz
contrar, s¢ poate interpreta per a contrario
cd, ™n celelalte cazuri in care nu s-a
specificat c3, zilele sunt calendaristice, de
fapt se au in vedere zile lucratoare (obiectie
valabild si pentru restul referintelor la zile
calendaristice din proiect).

La art. 12 alin. (10) si in restul cazurilor
similare se vor exclude cuvintele .in
vigoare" ca fiind inutile.

La art. 12 alin. (10) lit. b) se va revedea
temeiul de respingere a cererii de avizare
a actului de constituire - neprezentarea
informatiei sau neefectuarea
modificarilor solicitate, pentru a nu
admite abuzuri din partea persoanelor

responsabile de avizare, or, neajustarea

punere in aplicare a legii,
respectiv, de elaborarea actelor
normative subordonate legii.

Se accepta.

Se accepti.

Se accepti.

Se accepti.
Pe tot textul cuvintele , in
vigoare" au fost excluse.

Se accepti.
Litera a fost exclusa.
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solicitate in modul stabilit la
alin.(9);

textului (care nu contravine actelor
normative) din punct de vedere
redactional sau neprezentarea unei
informatii ce nu are tangenta cu avizarea
actului de constituire nu poate constitui
temel pentru respingerea cererii de
avizare a actului de constituire.

Articolul 13. Oferta publica de
actiuni sau unitati de fond

(8) Prospectul de emisiune, cu
conditia ca informatiile sa nu
figureze deja in regulile fondului
sau in actele de constituire
anexate prospectului, include cel
putin:

g) valoarea minima a actiunii sau
unitatii de fond st tipurile de
active acceptate pentru plata Jor;

Banca Nationald a Moldovei

28

Art.13  alin(8) lit.g): propunem dupi
cuvintele ,,valoarea minimd" de a introduce
cuvintele ,.in lei".

Se accepta.

Articolul 15. Emisiunea si
riscumpirarea  titlurilor  de
participare ale OPC

(12) Subscrierea §i rdscumpararea
pot fi supuse unor comisioane in
cazul in care regulile fondului si
actul de constituire stipuleaza
astfel si in cazul in care acestea
definesc valoarea maxima a
comisioanelor. Taxele de
administrare incasate de SAI nu
pot fi incluse in pretul de
emisiune.

Banca Nationalid a Moldovei

29

La art. 15, alin. (12) propunem sa fie
specificat ce fel de comisioane pot fi
percepute la subscrierea s§t rascumpararea
titlurilor de participare OPC.

Comentariu CNPF,

Tipul si valoarea comisioanelor
vor f1 stabilite in regulile fondului
sau actul de constituire si urmeaza
a fi dezviluite catre public si
acceptate (sau nu) de citre
investitor la etapa de aderare la
OPC. Similar si altor activitdti pe
piata financiara, prestatorul de
servicii este in drept si Incaseze
comisioane in conditiile in care
legea speciald nu stabileste expres
tipul comisionului. Ca exemplu:
contractul de credit/imprumut
stabileste o  varietate  de
comisioane: de administrare, de
acordare, de intirziere, etc..

Articolul 17. Reorganizarea si
dizolvarea SAI si OPCA

Alin.(10) Orice reorganizare si
dizolvare a OPCA si a SAI este
avizatd in prealabil de Comisia

Centrul National
Anticoruptie

30

Se constata ca prin norma prenotati se acorda
un drept extensiv de reglementare Comisiei
prin faptul c# aceasta singurd va elabora si
adopta norme privind avizarea prealabila,
care ulterior vor servi temei de eliberare a

Comentariu CNPF

In contextul in care alin.(I) din
art.16 stabileste c&

”Fuziunea si dezmembrarea SAI,
companiei  investitionale  pe
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Nationald in modul stabilit de
aceasta.

Alin(16) Comisia Nationala
emite  reglementiari  privind
avizarea prealabila, modul si
procedura de reorganizare a
OPCA si  SAI precum si
procedura de dizolvare a OPCA.

avizului prealabil. La fel, Comisia este
imputerniciti sa emitd regelementéri privind
modul si procedura de reorganizare a OPCA
si SAl, precum si procedura de dizolvare a
OPCA.

Norma comporti pericol de corupiibilitate ce
se manifestd prin adoptarea unor norme
convenabile Comisiei in ceea ce priveste
procedura de reorganizare §i de dizolvare a
OPCA si SAL

Recomandiri:

Se propune autorului ca normele generale
privind procedura de avizare prealabila si
procedura/modul de reorganizare a OPCA si
SAI, precum si procedura de dizolvare a
OPCA sa fie continute in proiectul legii
prenotat.

Comisia, ulterior, urmeaza sa -elaboreze
norme de implementare a normelor generale
stabilite la nivel de lege.

actiuni gi companiei investitionale
in comanditi se efectueazd in
conformitate cu legislatia civila,
cu Legea nr.1134/1997 privind
societafile pe actiuni, prezenta
lege si cu actele normative ale
Comisiei Nationale”, normele
generale privind procedura/modul
de reorganizare sunt aceleasi ca
pentru orice persoana
Jjuridica/societate pe
actiuni/societate in comanditd si
sunt stabilite de art.69-99, 143-
144 Cod civil si art.93-96 din
Legea 1134/1997. Aceleasi acte
legislative stabilesc ~ norme
generale privind procedura de
dizolvare a  societatii  pe
actiuni/societitii in
comanditd/societatii civile.
Respectiv, nu este oportund
replicarea acestor norme 1in
proiectul de lege vizat, in
contextul in care actul normativ
care va fi elaborat nu poate depasi
limitele competentei instituite prin
legislatia civild si  Legea
1134/1997 (art.5 alin.(1) lit.b) din
Legea 317/2003 privind actele
normative ale Guvernului si ale
altor autorititi ale administratiei
publice centrale si locale).

In final, similar art.116 din Legea
171/2012 privind piata de capital

| contine doar norme specifice ce

au ca scop protectia investitorilor
in cazul reorganizarii/dizolvarii
SAI sau OPCA.

Totodatd, avind in vedere, ca
CNPF prin Hotérirea nr.1/11 din
16.01.2015 a aprobat
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Regulamentul privind
reorganizarea s dizolvarea
OPCVM  si  societatilor de
administrare fiduciara a
investitiilor, care stabileste norme
similare  privind modul si

procedura de reorganizare §i
dizolvare a organismelor de
plasament  colectiv, inclusiv
procedura de aprobare/avizare
prealabild de catre CNPF, acesta
urmeazi a fi racordat/completat

cu prevederi specifice OPCA.

Articolul 18. Tipurile de | Ministerul Finantelor 31 La art. I8 alin. (3) cuvintele ,evidentei | Se accepta.
activitati si servicii desfasurate de contabile” de substituit cu cuvéntul
SAI ,,contabilitatii”.

Alin.(3) lit.a) servicii In vederea

constituirii.  si  administrarii

activitafii curente a OPC, precum:

- tinerea evidentei contabile,

intocmirea, publicarea si

prezentarea organelor abilitate a

situatiilor financiare si rapoartelor

specifice ale OPC administrate;

(7) SAI nu pot fi licentiati in | Banca Nagionala a Moldovei La art.18 alin(7) litc) - intelegem c se are | Se accepti.
temeiul  prezentei legi sa 32 in vedere prestarea exclusiv a activitatilor
desfasoare gi/sau sa presteze: mentionate la alin.(3), din care considerent
c) activititile mentionate la recomanddm  clarificarea  prevederilor,
alin.(3); sau eventual prin contopirea lit.c) si d).

d) activitatile mentionate la alin.

(2) lita) farda a desfasura, de

asemenea, activititile mentionate

la alin. (2) lit. b) ori invers.

Articolul 18 Centrul National 33 Odatii ce norma art.19 prevede ca activitatile

(3) SAI poate desfasura in cadrul
administrarii  unui OPCA si alte
activitati, precum:

d) indeplineste alte sarcint
necesare administririi corecte si
eficiente a activelor OPCA

Anticoruptie

desfagurate de SAI, enumerate la art.18,
urmeaza si fie reglementate de actele
normative ale Comisiei Nationale, nu sunt
clar stabilite ,,sarcinile necesare desfagurarii
corecte si eficiente a activititilor OPCA
administrate".

Se accepta.
Art.18 alin.(3) lit.d) si art.19 au
fost excluse.

22




administrate.

Articolul 19. Reglementarea
activitatilor destdgurate de SAI
Activitatile desfagurate de SAI,
enumerate la  art.18, sunt
reglementate de actele normative
ale Comisiei Nationale.

In aceste conditii, Comisia, prin actele
normative interne, poate si includa unele
atributii neconforme

statutului SAI care si depaseasci cu mult
atributiile expres statuate in lege.

Formularea ambigud ,indeplineste alte
sarcini necesare administrdrii corecte si
eficiente a activelor OPCA administrate” lasa
loc interpretirilor discretionare cu riscul
comiteril manifestarilor de coruptic. Aceste
sarcini vor fi instutuite in mod diferentiat si
discretionar in dependenti de interes si scop.
Recomandiiri:

Sarcinile necesare administrarii eficiente si
corecte a activelor OPCA administrate
urmeaza sa fie stabilite in continutul normei
alin.(3) al art.18 pentru a evita orice risc de
elaborare a normelor in dependenti de
interes.

L
Articolul 20. Eliberarea licentei
pentru activitatea de administrare
a OPC

(1) Solicitantul de licenta
pentru activitatea de administrare
a OPC poate obtine licentd in
situagia In care indeplineste
cumulativ cel putin urmatoarele
conditii:

(3) Licenta se elibereaza de catre
Comisia Nationald in termen de
cel mult 3 Juni de la data
depunerii de cétre solicitant a
cererii de eliberare a licentei, cu
conditia ca solicitantul intruneste
cerintele stabilite la alin.(1).
Acest termen poate {1 prelungit cu
maximum 3 luni in cazul in care
Comisia Nationald considera
necesar, avand in vedere

Banca Nationala a Moldovei

Centrul National
Anticoruptie

La art.20 alin.(l), mentiondm cd norma nu
este suficient de previzibila, in partea ce
priveste faptul dacd solicitantul trebuie sa
intruneasca unele condifii suplimentare
pentru obfinerea licentei. Din redactia
propusd ,cel putin urmétoarele condifii”
poate fi dedus faptul ca, aparent, CNPF poate
inainta unele cerinte aditionale in acest sens.

Norma contine potential
urmatoarele considerente.
Sintagma ,,avind in vedere circumstantele
specifice cazului" acordd normei un sens
neclar. Astfel,

prelungirea termenului de examinare si
eliberare a licentei cu inca 3 luni depinde in
mare masura de

interesul Comisiei. Fard a avea criterii clare,
stabilite expres, de prelungire a examindrii
demersului, Comisia poate considera una si
aceeasi circumstantd in mod diferit cu

coruptibil din

Se accepta.

Alin (I) din art.I8 a fost expus in
urmitoarea redactie: (1) Licenta
pentru activitatea de administrare
a OPCA poate fi obtinutd in
situatia  in  care  solicitantul
indeplineste cumulativ
urmdtoarele conditii:”

Se accepti.

Norma a fost preluati din
Directiva 2011/61/UE (art.8
alin.(5)) si se expune in
urmatoarea redactie:

”(4) In termen de cel mult 3 luni
de la data depunerii cererii de
eliberare a licentei Comisia
Nationali elibereaza licenta sau
respinge cererea de eliberare a
licentei. In procesul de analiza a
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circumstantele specifice cazului
si dupa ce au informat solicitantul
cu privire la aceasta.

(4) In cazul in care solicitantul se
afla in legaturi strinse cu alte
persoane fizice sau juridice,
Comisia Nationald este in drept
sa acorde licenta numai in situatia
in care aceste legaturi nu
impiedicd exercitarea atributiilor
sale de supraveghere.

(5) Comisia Nationala respinge
cererea de eliberare a licentei In
cazul in care:

a) solicitantul nu Iintruneste
cerintele de licentiere pentru
activitatea respectiva;

b) solicitantul se afla in proces de
insolvabilitate sau de
reorganizare;

c) solicitantului anterior i-a fost
retrasd  licenta ca urmare a
incélcarii legislatiei in domeniul
pietei de capital;

d) in cazul in care considera ca
existdi motive obiective i
demonstrabile c¢i persoanele care
administreazi activitatea SAI ar
putea s nu asigure o administrare
corectd §i prudentd a societatii;

e) in cazul in care considerd ci
persoana cu participatiuni
calificate  poate exercita o
influenfi ce ar putea dauna
administrarea corectd §i prudentid
a SAIL

indicarea unor argumente subiective. In
aceste conditii, in dependentd de interes
termenu] poate fi prelungit de catre Comisie.

La fel, sintagma ,,se afla in legdturi strinse"”
este una ambigua care lasa loc interpretarilor
discretionare.

Astfel, Comisia este pusd in dificultate de a
stabili In diverse cazuri ,legitura strinsi" a
solicitantului cu alte persoane fizice si/sau
juridice.

La alin.(5) Comisia respinge cererea de
eliberare a licentei in cazul in care
solicitantufui anterior i-a fost retrasi licenta
ca urmare a incilcarii legislatiei in domeniul
pietei de capital. Se considerd cd norma nu
stabileste un termen de prescritie, lipsa
acestuia va face ca solicitantului, indiferent
de perioada in care j-afost retrasd licenta
anterior, nu i se va elibera o licentd noud,
invocindu-se prevederea respectivid. Aceasta
constituie, in opinia noastri, o cerintd
excesiva de exercitare a  dreptului
solicitantului de a obtine o noud licenti.

in altd ordine de idei, norma nu interzice ca
persoana cu functie de raspundere si/sau
administratorul/fondatorul sa inregistreze
imediat o noud intreprindere si sa solicite
eliberarea licentei, chiar dacad in postura
detinuta anterior acestuia i-a fost retrasd

cererii de eliberare a licentei,
Comisia Nationala poate solicita
orice documente si informatii
suplimentare aferente procesului
de licentiere daci cele prezentate
sunt insuficiente pentru evaluarea
respectarii conditiilor prevazute
pentru acordarea licentei. In acest
caz, termenul poate fi prelungit cu
maximum 3 luni cu conditia
informarii in scris a solicitantului
cu privire la aceasta.”

Comentariu CNPF.

Art.2 din proiect contine notiunea:
”legaturi strinse — situatie astfel
cum este defimta de Legea
nr.171/2012 privind piata de
capital;”

La rindul sau art.6 din Legea
17172012 defineste:  legdturi
strinse — situatie in care doud sau
mai multe persoane fizice sau
Juridice sint legate prin:

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

b) control, care inseamnd
relatia dintre societatea-mama si o
socictate-flicd sau o relatie
similaré intre orice persoana fizica
sau juridicd §i o societate
comerciala; orice societate-fiica a
unei  societafi-fice va fi
consideratdi o societate-fiicd a
societatii-mama, care este in fapt
entitatea ce controleazd aceste
societati-fiice.  Se  considerd
legaturd strinsd si situatia in care
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licenta ca urmare a incdlcarit legislatiei in
domeniul pietei de capital.

Recomandiri:

Se propune autorului substituirea sintagmei
w~avind iIn vedere circumstantele specifice
cazului" cu situatiile cind examinarea cererii
de eliberare a licentei poate fi prelungita cu 3
luni.

Odati ce termenul de examinare a eliberérii
licentei este de cel mult 3 luni de la data
depunerii de citre solicitant a cererii, se
consideri ci acesta este un termen in care, de
reguld, urmeazd sa se elibereze licenta sau
cererea de eliberare a licentei sd fie respinsa
cu indicarea motivelor, iar prelungirea
examindrii cererii (cu incd 3 luni) urmeazi si
constituie exceptia de le regula.

Astfel, prelungirea termenului urmeaza sa fie
argumentati in scris cu indicarea motivelor
reale si justificative care ar proba necesitatea
prelungirii cererii de eliberare a licentei.
Proiectul urmeaza sa fie completat cu o
normd care ar prevedea obligativitatea
prezentdrii argumentelor si motivelor de
prelungire a cererii de eliberare a licentei.
Totodata, urmeaza a se reda sensul notiunii
Jlegituri strinse” in  vederea excluderii
caracterulut ambiguu al normei.

La alin.(5) lit.c) urmeazi si se stabileasca un
termen limita, de prescriptie, care urmeaza si
fie aplicat.Scurgerea acestui termen va
acorda dreptul solicitantului sa depund o
noud cerere de solicitare a eliberarii unei noi
licente.

in aceeasi ordine de idei, norma urmeaza si
fie completatd cu o prevedere prin care se va
respinge cererea de eliberare a licentei in
cazul in care solicitantul, prin persoana
administratorufui  sau al oriciror alte
persoane cu functie de raspundere din cadrul
agentului economic ciruia i-a fost retrasd

doud sau mai multe persoane
fizice sau juridice sint legate

permanent de una §i aceeasi
persoand printr-o  relatie de
control;”.

Cu referire la alin.(5) lit.c), nu
consideram  oportun stabilirea
unui termen de prescriptie in
conditiile 1n care retragerea
licentei pentru incélcarea
legislatiet pe piata de capital este
0 mdsura care se aplica in ultima
instanta (dupa ce au fost
consumate toate celelalte forme
de sanctionare din art.144 alin.(2)
din Legea [71/20112), fiind un
rezultat al Incalcarii grave si
sistematice a cerintelor legislatiet
(art.144 alin.(9) din aceeiasi
Lege). Cu atit mai mult ca, de
regula, CNPF aplicd masurile
stabilite de art.146 alin.(2) din
Legea 171/2012 ca rezultat fiind

intentata procedura de
insolvabilitate sau lichidare a
participantului  caruia ia fost

retrasa licenta.

Cu referire la persoanele cu
functii de rdspundere nu vedem
oportund stabilirea unor cerinte
suplimentare, in contextul in care,
printre masurile care pot fi
aplicate de catre CNPF fata de
persoana fizici conform art.144
din Legea 171/20]2 sunt:

¢) suspendarea  sau
retragerea  certificatelor de
calificare eliberate de Comisia
Nationala,

d)  suspendarea  sau
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(9) Taxa de eliberare a licente
este de 10000 de lei,

Ministerul Finantelor

licenta anterior, a finregistrat o alta
intreprindere si solicita eliberarea licentei.

Privitor la art. 20 alin. (9) din proiectul
legii relevim ca nota informativd nu contine
careva calcule de justificare a cuantumujui
taxei pentru eliberarea licentei pentru
activitatea de administrare a organismelor de
plasament colectiv alternative. Totodata,
remarcdm cd instituirea unei noi taxe de
licentd, precum si a altor costuri pentru
functionarea organismelor de plasament
colectiv alternative genereaza impact asupra
activitdtii de intreprinzator or, autorul
proiectului nu a pus la dispozitie o analizi a
impactului de reglementare In acest sens.

retragerea calitafii de persoana
cu functii de raspundere;

€) suspendarea  sau
Interzicerea activitafii pe piafa
de capital a persoanei fizice.

Respectiv, luind 1in
consideratie faptul ca atit fata
de actionarii c¢e  detin
participatii calificate precum si
fata de persoanele cu functii de
raspundere a SAI sunt stabilite
exigente (art.18 alin.(1) lit.c) si
d) st art.25 din proiect) nu
existd riscul ca persoana
sanctionatd sa poate activa in
cadrul SAI licentiat.

Se accepta.
Nota informativa a fost
completata.

in scopul aplicarii uniforme
a legislatiei pe piata financiard
nebancara, a fost stabilita taxa
pentru eliberarea si reperfectarea
hicentelor SAI in bugetul CNPF,
similar altor participanti
profesionisti la piata financiard
nebancard, precum participantii
la piata asiguridrilor si piata de
capital {a se vedea art.24 alin.(6)
din Legea nr.407/2006 ,Cu
privire la asigucari” precum si
art. 140  alin.(9) din Legea
ne.171/2012  Privind piata de
capital”). De mentionat ca, sursele
de finantare a CNPF sunt formate
exclusiv din diferite taxe si plati
incasate de la participantii pietei

| S—
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financiare nebancare, inclusiv
pentru acordarea de licente in
conformitate cu legislatia (art.6
liti) din Legea nr.192/1998
LPrivind Comisia Nationald a
Pietei Financiare”, nefiind
afectate sursele bugetului de stat.

Referitor la actul de analiza
a impactului de reglementare,
mentiondm ca acesta se referd in
cazul  proiectelor de acte
normative ce  reglementeazd
activitatea de intreprinzator, iar
participantii profesionisti pe piata
financiard bancara si nebancara au

fost exclusi de sub incidenta
actelor legislative ce
reglementeazi  activitatea de

intreprinzitor (art.] din Legea
235/2006 cu privire la principiile
de bazi de reglementare a
activitatii de intreprinzator si art.4
alin.(6) din Legea nr.192/1998
privind Comisia Nationala a Pietei
Financiare).

Articolul 21. Suspendarea si
retragerea licentei SAI

(1) Comisia Nationald este
in drept sa suspende licenta,
pentru un termen de cel mult 90
de zile, in cazul in care SAI :

¢) incalca grav §i sistematic
prevederile prezentei legi si ale
deciziilor Comisiei Nationale
referitoare la  serviciile  si
activitatile prestate;
(2) Comisia Nationald este 1n
drept sa retraga licenta in cazul in
care:
a) retragerea licenfei este
solicitati benevol de SAI;

Banca Nationalia a Moldovei

37

La art.2]1 alin(l) lit.c) se opereazi cu
cuvintele ,incalcd grav §i sistematic".
Opindm ca textul ar putea fi completat cu
unele prevederi care sa clarifice continutul
calificativelor respective, similar art.144
alin.(9) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital.

Se accepta.

Art.20 alin.(4) lit.d) se expune in
urmitoarea redactie:

”d) SAI a incilcat in mod grav
sau sistematic dispozitiile
prezentei legi si ale deciziilor
Comisiei Nationale referitoare la
serviciile si activititile prestate.
Se considerd incilcare grava si
sistematica a prevederilor
prezentei legi si a deciziilor
Comisiei Nationale referitoare la
serviciile si activitatile prestate
cazurile stabilite de art.144
alin.(9) din Legea nr.171/2012
privind piata de capital; ”
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b) la expirarea termenului pentru
care a fost suspendatd licenta nu
au fost infaturate incéalcarile
constatate;

¢) SAI a incélcat in mod grav sau
sistematic dispozitiile prezentei
legi si ale deciziilor Comisiei
Nationale referitoare la serviciile
si  activitatile prestate. Se
considerd incalcare gravd si
sistematica a prevedertlor
prezentei legi si a deciziilor
Comisiei Nationale referitoare la
serviciile si activitatile prestate
cazurile stabilite de art.144
alin.(9) din Legea nr.171 din 11
iulie 2012 privind piata de
capital;

d) SAI se reorganizeaza sau se
lichideazid sau a fost declarata
insolvabild  prin hotarédrea
autorititii competente;

e) in cazul bancilor a fost retrasa
licenta de activitate de citre
Banca Nationala a Moldovei;

f) nu mai respecta prevederile
Legii nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital, in cazul
in care licenta  acoperd si
serviciul "de management al
portofoliului in mod discretionar,

Centrul National
Anticoruptie

Ministerul Justitiei
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Norma alin.(1) si alin.(2) instituie dreptul
Comisiei de a-suspenda sau de a retrage
licenta in cazurile stabilite.

Se considerd cd odatd ce survine un caz
expres stipulat de lege Comisia urmeaza fie
sa suspende licenta SAI fie si o retragd si nu
sd 1 se acorde dreptul de alegere ,,a fi in drept
sa..".
Astfel, atribuirea dreptului Comisiei este
inoportund in asemenea cazuri (prin
utilizarea sintagmei ,.este in drept™), aceasta
urmind a fi obligata sa aplice norma legala si
sa suspende sau sa retragd licen{a in cazurile
expres statuate de lege.

Normele in redactia propusd creeazi
posibilititi cu potential coruptibil prin
exercitarea de citre Comisie a dreptului de
suspendare/retragere a licentei in dependenta
de interese si/sau scop. Manifestirile de
coruptie sunt de neevitat in astfel de situatii,
datrorita caracterului permisiv al normei.
Recomandiiri:

Sintagma ,.este in drept sd suspende. licenta"
de la alin.(1) al art.2] si sintagma ,este in
drept sd retragd licenta" de la alin.(2) al
aceluiasi articol urmeaza sa fie modificatd cu
sintagma ,suspenda licenta”, respectiv
.retrage licenta".

La art. 21 alin. (1) cazurile pentru care se
suspenda licenta sunt formulate prea larg si
ar putea fi interpretate ci, se poate suspenda
licenta chiar si pentru cele mai usoare
fncédlcdri.  Totodati, este discutabild
posibilitatea de a suspenda licenta pentru
nerespectarea  unor  acte normative
departamentale emise de autoritatea care
elibereaza licenta respectivd (in cazul de
fatd Comisia Nationala a Pietei Financiare),
pe care le poate emite/modifica in orice

Se accepti.

”(1) Suspendarea licentei se
efectueazd 1n conformitate cu
prezenta lege pentru un termen de
cel mult 90 de zile, in cazul in
care SAL: ”

”(4) Retragerea licentei se
efectueazd 1n conformitate cu
prezenta lege in cazul in care:”

Comentariul CNPF.

Legea stabileste norme
primare, care vor fi detaliate in
acte normative. Suspendarea
intervine doar in cazul in care
se incalca Legea i actele
normative (in coroborare).
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moment (obiectie valabild si'pentru pct. 22
din proiect in partea ce tine de suspendarea
calitafi1 de persoana acceptata).

La art. 21 alin. (1) se va revedea cazul
prevézut la fit. d) pentru care se suspendi
licenta, or, obtinerea licentei prin misuri
ilegale trebuje sa fie temei pentru anularea
in condifii specifice a licentei §i nu
suspendarea acesteia.

La art. 21 alin. (1) lit. f) referinta la articolul
20 este eronata.

Se accepta.

Norma a fost exclusi de la
alin.(1) s1 completat alin.(4)
lit.c):

”c) licenta a fost obtinuti prin
furnizarea de informati false
sau prin alte masuri ilegale; ”

Se accepta.
S-au facut corectarile de
rigoare.

Articolul 22. Persoane acceptate
(10) Comisia Nationald, pe un
termen de 90 de zile, are dreptul
s retragd sau s3 suspende
pentru remediere calitatea de
persoand acceptatd in cazul in
care persoana:...

Centrul National
Anticoruptie
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Norma atribuie un drept excesiv si confuz
Comisiei de a decide fie retragerea, fie
suspendarea pentru

remediere a calitdtii de persoand acceptata.
Se constata ca norma instituie cazurile Intr-un
mod aleatoriu (literele a)-f)) fard a face
referintd clard a cazurilor cind Comisa
suspendd calitatea de persoand acceptatd si
cind Comisia retrage calitatea de persoani
acceptatd. Astfel, In unul si acelasi caz,
Comisia poate lua decizii diferite.
Neclaritatea normei va genera comiterea
manifestirilor ce coruptie, unele dintre
acestea, precum abuzul de serviciu si depasiri
ale atributiilor de serviciu ale agentilor
publici nu vor putea fi incriminate datoritd
caracterului legal permisiv al normelor.
Recomandiiri:

Se considera necesar ca norma si diferentieze
cazurile cind Comisia suspendd calitatea de
persoand acceptatd si cazurile cind Comisia
retrage aceastd calitate.

Se accepta.

In scopul aplicarii uniforme a
legislatiei in  relafiile  cu
participantii stabiliti in alte state,
relativ de cei din RM,
alineatul se expune in urméitoarca
redactie:

”(7) Prevederile art.20 se aplicd
corespunzator persoanelor
acceptate la suspendarea sau
retragerea calititii de persoana
acceptata.”

Articolul 23. Cerinte de capital
(5) In cazul in care existi

o schimbare In activitatea unei

SAI in raport cu anul precedent

Ministerul Justitiei
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La art. 23 alin. (5) cuvintele ,,0 considera
semnificativid" poartd un caracter discreftonar
si interpretativ. Astfel, norma juridica trebuie
sa fie formulata clar si precis, fara a lasa loc

Comentariul CNPF.

Norma a fost preluatd din
Directiva 2011/61 din 08.06.2011
privind adminijstratorii de fonduri
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pe care Comisia Nationald o
considerd semnificativd, Comisia
Nationald poate ajusta cerinta
prevazuta la alin. (4).

de interpretiri si dubii. in redactia actuala,
norma datd acorda posibilitati de aplicare in
interpretare preferatd in functie de interesele
responsabililor de implementare si control al
aplicarii normei in cauza.

de investitii alternative (art.9
alin.(5)). Totodata, conform-art.22
alin.(9) CNPF va stabili in act
normativ  conditiile  ajustarii
cheltuielilor in cazul stabilit la
alin.(4).

Se accepta.

(12) Comisia Nationald poate | Centrul National 42 Norma art.23 instituie confuzie in ceea ce | Alineatul se expune in urmatoarca
retrage licenta SAI in cazul In | Anticoruptie priveste retragerea licentei SAI in cazul in | redactie:
care care valoarea capitalului propriu al acesteia ”(10) Comisia Nationald
valoarea capitalului propriu al scade sub nivelul stabilit si nu este majorat in | suspendd licenta SAI in cazul in
acesteia scade sub nivelul stabilit termen de 3 luni, sub rezerva prevederilor | care valoarea capitalului propriu
i nu este majorat in termen de 3 alin.(13). Astfel, se constatd ca prin utilizarea | al acesteia scade sub nivelul
luni, sub rezerva prevederilor sintagmei ,poate retrage licenta SAI" | stabilit §i nu este majorat in
alin.(13). Comisia va fi in drept s decidi dupad | termen de 3 luni, sub rezerva
propriile criterii retragerea sau neretragerea | prevederilor alin.(11).”
licentei. Se considerd cd constructia verbali | Totodatd, in scopul evitarii
.poate" nu este compatibild cadrului juridic | stabilirii unor restrictii excesive
inducind confuzie si riscuri aferente | fata de particpantii pietei si
manifestarilor de coruptie. Comisia poate | oferirii acestora unei posibilitati
abuza de nomma legala si in situatii identice | de  remediere  se  propune
poate sa decida diferit. suspendarea licentei.
Recomandiiri:
Se recomandi autorului a reformula norma
astfel incit Comisia sa retraga licenta in cazul
survenirii motivelor expres statuate in lege,
fara a lasa loc interpretérilor discretionare si
confuze.
(13) In cazul in care, ca urmare a Art23 alin.(13): in privinta ,modificarilor Se accepta pal;!lal. .
modificérilor ratei de schimb a | Banca Nationald a Moldovei 43 i de schimb " d Cu rfaferlre la “cursul 0ﬁc.lal al
ratel de schimb a euro”, propunem &€ a | ye)lyj moldovenesc” mentionim
eSuX)I, e prec(;za adau%mq cuvintele »il raport cuvle(;ll ¢i in evidenta contabild si,
: spectaceringele de mo! ovenesc” si df: a specifica care ra?a © | respectiv, in raportul financiar
capital mentionate la prezentul schimb se modific (de ex., cursul oficial al | .. .- capitalului social se
articol, SAI este obligata in leului moldovenesc stabilit de Banca 5 gina
termen de 6 luni sa se conformeze Nationalid a Moldovei) ,ref!ecta findnd cont de SNC.
. L. : Diferente de curs valutar si
cerintelor prezentului articol. " . .
suma”, adicd doar cu aplicarea
cursului oficial al BNM.
Articolul 26 Cerinte fati de | Ministerul Finantelor 44 Cu referire la articolul 26, alin. (1) lit. b), | Comentariu CNPF.
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persoanele cu  functii de
conducere ale SAI
(1) Cel putin doui persoane

care efectiv administreaza
activitatea SAI trebuie  sd
corespunda cumulativ

urmatoarelor cerinte:

a) sa sc¢ bucure de o buna
reputatie pentru a asigura o
administrare stabild si prudentd a
SAI

b) sa aiba studii superioare
absolvite i o  experientd
profesionala in domeniul
economic, financiar-bancar, pietei
de capital sau in cel al
administrarii activelor
(administrare fiduciard) de cel
putin 3 ani;

c) sa nu fi fost condamnate
printr-o sentinfa rimasa definitiva
pentru infractiuni in legiturd cu
activitatea desfasurata sau pentru
fapte de coruptie, de spalare de
bani, pentru infractiuni contra
patrimoniului, pentru abuz, luare
sau dare de mitd, fals si uz de
fals, deturnare de fonduri,

evaziune fiscald ori alte fapte de |

naturd sd conduca la concluzia céd

Centrul National
Anticoruptie
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recomandim a majora minimul necesar de
experienta  profesionalda in  domeniul
economic, financiar-bancar, piefii de capital
sau in cel al administrdrii activelor, pe care
urmeaza si o detind persoanele care efectiv
administreazd  activitatea societitn de
administrare a investitiilor, pana la 5 ani.

In continutul normei se face referire la
notiuni precum ,fapte de coruptie”, ,.fapt de
abuz, luare sau dare de mita", ,fals si uz de
fals", ,,deturnare de fonduri", care la aplicare
complica intelegerea sensului exact al faptei.

Pe de o parte, se atrage atentia cd autorul nu
face referintd la alte acte de coruptie/acte
conexe actelor de coruptie sau fapte
coruptibile. Notiunile nu sunt pe deplin
conforme Legii integritatii nr.82 din
25.05.2017 care, 1n vederea inglobarii tuturor

Avand 1n vedere c#@ pentru
persoanele angajate la societatile
de investitii (participanti
profesionisti pe piata de capital)
nu este stabilit un termen necesar
pentru experienta detinutd in
domeniu (art.3% alin.(1) lit.b) din
Legea 171/2012), iar pentru
persoanele cu  functii de
conducere a  societitii de
administrare fiduciare a
investitiilor (SAFI care
gestioneazdi OPCVM) — minimul
necesar este de 3 ani (a se vedea
Hotardrea CNPF nr.49/14 din
09.10.2014),  stabilirea  unui
termen mai mare ar fi o cerintd
abuziva si nejustificata. In acest
context, penru uniformizarea
cerintelor fatd de persoanele care
activeaza in domeniul pietei de
capital s-a propus termenul minim
de 3 ani. In caz contrar, SAFI nu
va putea gestiona OPC alternative
(art.18 alin.(3) din proiect), ceea
ce este in contradictie cu
prevederile Directivei
2011/61/UE (art.7 alin.(4)).

Se accepta.

Lit. ¢) alin.(l) din art25 se
expune 1n urmatoarea redactie:

”¢) si nu fi fost condamnate
printr-o sentin{a rdmasa definitiva
pentru infractiuni in legatura cu
activitatea desfdguratd sau pentru
manifestdri de coruptie, de spalare
de bani, pentru infractiuni contra
patrimoniuiui, pentru escrocherii
sau evaziuni fiscale ori alte fapte
de naturd sd conduca la concluzia
ci nu sunt create premisele
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nu sunt create premisele necesare
pentru asigurarea unei gestiuni
sandtoase si prudente a SAI;

d) s& nu aiba sanctiuni
valabile, aplicate de citre
Comisia Nationala, Banca
Nationald a Moldovei sau de
citre un organism similar din
strainatate de interzicere sau de
suspendare a dreptului persoanei
de a activa pe piafa de capital sau
bancara;

(2) Majoritatea membrilor
consiliului de administragie al
SAI vor corespunde cerintelor
stabilite la alin.(1) lit. a)-g).
Conducitorul subdiviziunii
responsabile de activitatea de
administrare a investiiilor va
detine certificat de calificare
eliberat de Comisia Nationala.

Ministerul Justitiei
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actiunilor ilegale care atenteaza la integritatea
in sectorul public, le defineste ca
»~manifestiri de coruptie" - actele de coruptie
si cele conexe lor, precum si faptele
coruptibile, specificate la cap.VL

Pe de alta parte, se atestd nottuni vagi precum
~deturnare de fonduri®, ,,uz de fals" care nu
au o redare uniforma si care nu sunt corelate
cu notiunile din Codul penal al Republicii
Moldova (spre exemplu,infractiunea de
utilizare contrar destinatiei a mijloacelor din
imprumuturile interne sau din fondurile
externe).

Recomandari:

In urma celor expuse supra, se recomanda
autorului a substitui termenii ce lezeazi
integritatea cu notiunea ,manifestiri de
coruptie” Totodata, ceilalti termeni urmeazi
sa fie ajustati in conformitate cu prevederile
Codului contraventional si cele ale Codului
penal.

La art. 26 alin. (1) lit. d) atragem atentia
asupra caracterului defectuos al cuvintelor
nsanctiuni  valabile". Propunem si se
reformuleze norma in sensul in care sd se
prevada lipsa interdictiilor de a activa pe
piata de capital sau bancari.

‘La art. 26 alin. (2) cuvintele ,,vor corespunde

cerintelor" se vor substitui cu cuvintele
,irebuie sa corespunda cerintelor” pentru a se
accentua caracterul imperativ al dispozifiei
respective.

necesare pentru asigurarea unei
gestiuni sdndtoase si prudente a
SAL”

Comentariul CNPF,

Sanctiunea sub forma de
suspendare sau interzicere a
activitdtii se aplicd, de regula,
pentru o anumitd perioada (ca
ex: de la 90 de zile pina la 5
ani), respectiv, pentru a nu ldsa
loc de interpretari s-a acentuat
cd sanctiunile trebuie sa fie
valabile.

Se accepta.

Articolyl 31
(12) In functie de tipul

Ministerul Finantelor
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La articolul 31:
alin. (12) cuvintele ,sau un auditor” de

Se accepta.

32




activelor evaluarea  este
exercitata fie de:

a) o intreprindere de
evaluare in conformitate cu Legea
nr. 989-XV din 18.04.2002 cu
privire la activitatea de evaluare,
sau un auditor ;

(17) In cazul stabilit la
alin.(12) lit.c) Comisia Nationala
poate cere SAl sd dispund
verificarea procedurilor sale de
evaluare si/sau a evaluarilor sale
de cétre un evaluator independent
sau, dupa caz, de cétre un auditor.

-exclus;
alin. (17) cuvintele ,.sau, dupa caz, de catre
un auditor” de exclus.

Articolul 33. Atributiile si | Banca Nationald a Moldovei 48 Art33 alin. (1) si (2): deoarece nofiunea | Se accepta.
activitatile desfasurate de Lnumerar” utilizatd in legislatia RM cuprinde
depozitar bancnotele si monedele metalice propunem:

(1) Depozitarul se asigurd - sintagma ,fluxurile de numerar" de a
cd fluxurile de numerar ale OPC substitui cu altd sintagma potrivitd, de ex.,
sunt monitorizate in  mod fluxurile de mijloace banesti", daca aceasta
corespunzitor si, in special, ca au se are in vedere;
fost 1incasate toate  plitile - cuvintele Lot numerarul” si
efectuate de catre sau in numele Haumerarulpropriu” de a substitui cu
investitorilor la subscrierea de cuvintele ,toate mijloace binesti" si
titluri de participare ale OPC si ca »,mijloace banesti proprii";
tot numerarul OPC a fost de a preciza ce reprezintd ,conturi in
fnregistrat in conturi de numerar numerar" (alternativ, de a modifica sintagma
deschise in numele OPC sau al de ,,cont In numerar", astfel, Incdt aceasta si
SAI care actioneazd in numele reflecte scopul acestui cont) si de a indica
OPC sau al depozitarului care unde aceste conturi se deschid. in caz contrar,
actioneazd In numele OPC. opinam c& utilizarea cuvantului ,,in numerar"

2) In cazul 1in care in aceasta sintagma este ambigua si trebuie s
conturile de numerar sunt fie evitata;
deschise in numele depozitarului
care actioneazi In numele OPC,
in  aceste conturi nu se
inregistreaza numerarul propriu al
depozitarului.

Articolul 35. Ministerul Finantelor 49 La articolul 35; Se accepta.

(3) Raportul specific anual

- alin. (3), prima propozitie de expus in

Conform art.11 alin.(4) din
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privind activitatea desfasurati va
confine  situatiile  financiare
anuale, precum §i alte informatii
semnificative, care si sprijine
investitorii in aprecierea
activitdtii SAI si OPC si a
rezultatelor obtinute, precum:

a) situatiile financiare ale
SAI si OPC sau o situatie a
activelor si pasivelor;

b)  informafii  privind
principalele categorii de active in
care a investit OPC;

¢) un raport al activitatilor
din exercitiul financiar;

d) orice modificare
substantiala a  informatiilor
furnizate investitorilor, enumerate
la art. 36, care au avut loc in
exercifiul financiar vizat de
raport;

(4) Raportul specific anual
este suspus auditului obligatoriu.
Raportul de audit, inclusiv
aprecierile continute, se reproduc
integral in raportul anual.

redactie noud: ,Raportu]l anual privind
activitatea desfasuratd va contine informatii
care s sprijine Investitorii in aprecierea
activitatii SAI si OPC si a rezultatelor
obtinute, precum”;

- alin. (3), lit. a), cuvintele ,,sau o situatie a
activelor si pasivelor” de exclus;

- alin, (3), lit. ¢), d), e) cuvintele ,exercitiul
financiar” de substituit cu cuvintele
.perioada de gestiune”;

- alin. (4) de exclus, deoarece auditului
obligatoriu sunt supuse situatiile financiare
anuale ale entitdfii auditate,

Legea contabilitatii nr.113/2007,
CNPF poate solicita rapoarte
specifice pentru anumite scopuri
cu condifia respectirii actelor
normative in vigoare, aprobind
formularul, modul de intocmire gi
de prezentare a rapoartelor
respective. Astfel, raportul anual
specific, pe langd informatiile
stabilite de Legea contabilitatii va
contine si alte date in scopul
asigurdrii unei monitirizari si
supravegheri continue din partea
CNPF a sectorului OPC.

Se accepta.

Avind in vedere «ci
fondurile de investitii nu au
personalitate juridicd, acestora nu
li se aplicA prevederile Legii
contabilitatii, inclusiv  privind
intocmirea situatiilor financiare.
Pentru acest tip de fonduri CNPF
va stabili un formilar de raportare
care va include informatia privind
activele si pasivele.

Se accepta.

Se accepta.

Alin. (5) se expune in urmétoarea
redactie:

”(5) Situatiile financiare anuale
sunt suspuse auditului obligatoriu.
Raportul auditorului, inclusiv
aprecierile continute, se reproduc
integral in raportul anual
specific.”

Articolul 35.
(1) SAI furnizeaza investitorilor,
inainte de a investi in OPC,

Ministerul Finantelor
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La art. 36 alin. (1), lit. e) de exclus cuvintele
»a auditorului®, deoarece drepturile si
obligatiile auditorului, precum drepturile si

Comentariu CNPF.
Prevederea transpune cerintele
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pentru fiecare OPC pe care il
administreazd si pentru fiecare
OPC ale cirui actiuni sau unitati
de fond le distribuie, 1in
conformitate cu regulile sau actul
de constituire al OPC,
urmitoarele informatii:

€) identitatea SAJ, a
depozitarului, a auditorului si a
oricdror alti furnizori de servicii
ai OPC si o descriere a
obligatiilor acestora, precum si a
drepturilor investitorilor in raport
cu acestia;

obligatiile entitatii auditate sunt prevazute in
Legea nr. 61-XVI din 16 martie 2007
,.Privind activitatea de audit”.

art.23 alin.(1) lit.d) din Directiva
2011/61/UE.
Mentionam, cd Legea nr.61/2007

reglementeazd relatitle  dintre
entitatea auditatd si  auditor,
detaliile  fiind  stabilite fin

contractul incheiat fintre aceste
entititi. Pe cand cerintele de
informare a potentialilor
investitori stipulate in art.35 au
scopul de a preveni posibilul
impact asupra investitiilor sale in
cazul aderdrii la OPC. Astfel,
potentialul investitor inainte de a
investi in OPC va evalua nu doar
identitatea si, respectiv, reputatia
entititilor care presteaza servicii
OPC, dar va cunoaste cu precizie
obligatiile acestora si, respectiv,
drepturile sale in raport cu aceste
entititi.

Articolul 43. Prevederi generale

(1) OPC cu capital de risc
fnseamnd un OPC care:

a) intentioneaza sé
investeascd minimum 70 % din
capitalul sdu in active care sunt
investifil eligibile, calculate pe baza
sumelor care pot fi investite dupd
deducerea tuturor costurilor relevante
si a detinerilor de numerar si de
echivalent de numerar, Intr-o
perioadi de timp prevazutd In
regulile sau in actele de constituire ;

b) nu utilizeazd mai mult de
30 % din activele sale pentru a
achizitiona active care nu sunt
instrumente eligibile, calculate pe
baza sumelor care pot fi investite
dupa deducerea tuturor costurilor
relevante si a detinerilor de numerar
si de echivalent de numerar.

Banca Nationald a Moldovei
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In art43 alin.(l), art.44 alin.(l) si art.46
alin.(9) litb) se utilizeazd sintagmele
wdetinerile de numerar", ,echivalent de
numerar” si derivatele acestora. Pentru
claritate, propunem de a preciza ce inseamna
nechivalent de numerar”, precum si
propunem cuvéantul ,numerar”" de a substitui
cu cuvintele ,,mijloace banegti”.

Se accepta.

Cuvintele ,,detinerile de numerar",
»echivalent de numerar" au fost
substituite cu ”mijloace banesti”.
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Articolul 44. Obligatiile SAI

(1) SAI care administreazi
OPC cu capital de risc se asigurd ci,
la achizitionarea activelor care nu
sunt investifii eligibile, partea din
activele  sale utilizate  pentru
achizitionarea unor astfel de active
nu depiseste 30 %. Plafonul de 30 %
se calculeaza pe baza sumelor ce pot
fi investite dupa deducerea tuturor
costurilor relevante. Detinerile de
numerar §i echivalent de numerar nu
sunt luate in considerare la calcularea
acestui plafon.

Articolul 46. Reguli de plasament

(9) OPCITL poate lua cu
imprumut numerar cu conditia ca un
astfel de imprumut s indeplineasca
cumulativ urmatoarele conditii:

b) sda aiba drept scop
investirea in active de investitii
eligibile, cu exceptia imprumuturilor
mentionate la art.45 alin.(1) lit. d), cu
conditia ca detinerile de citre
OPCITL de numerar sau echivalent
de numerar si nu fie suficiente
pentru efectuarea respectivel
investitii;

Articolul 44. Obligatiile SAI

(2) SAI care administreazi
OPC cu capital de risc nu utilizeaza
nici-o metodd prin care ar creste
expunerea OPC peste nivelul
capitalului s#u, fie prin imprumuturi
de numerar sau de titluri de valoare,
fie prin angajarea In pozifii aferente
instrumentelor financiare derivate
sau prin orice alte mijloace.
Articolul 45. Dispozitii generale
privind politica de investitii

(2) Un OPCITL nu
desfasoars niciuna dintre urmatoarele
activitéti:

¢) incheierea de tranzactii de

Banca Nationala a Moldovei
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Art.44 alin. (2): propunem cuvintele ,titluri
de valoare” de a substitul cu cuvintele ,,valori
mobiliare”, pentru a corela cu terminologia
utilizata in Lege privind piata de capital.
Asemenea modificare propunem gi la art.45
alin.(2) lit.c).

Se accepta.
Conform art4 din Legea
privind piata de capial
cuvintele “titluri de valoare” au
fost substituite cu “instrumente
financiare”.
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dare si luare cu imprumut de titluri
de valoare, de ftranzactii de
rascumpérare sau orice alte acorduri
care au un efect economic echivalent
$i ar prezenta riscuri similare dacé
prin aceasta sunt afectate mai mult de
10 % din activele OPCITL,;

Articolul 45, Dispozitii generale | Banca Nationald a Moldovei 53 Art.45 alin.(3) lit.b): in privinta ,,500 000 000 | Se accepta.
privind politica de investifii 'EUR" propunem specificarea cd se are in | Art.39 ultimul alineat s-a expus in
3)0 societate de vedere echivalent in lei a 500 000 000 de | urmaitoarea redactie: - este
portofoliu eligibild mentionati la euro cu aplicarea cursului (cu indicarea | admisa la tranzactionare pe o
alin.(1) este o societate de metodei de calculare a echivalentului in lei). | piata reglementati sau in cadrul
portofoliu, alta decat un organism unui sistem multilateral de
de plasament colectiv alternativ, tranzactionare $i, in acelasi timp,
care indeplineste urmatoarele are o capitalizare pe piati de
cerinte: maximum 500 000 000 EUR
b) este o intreprindere care: calculat la cursul oficial al Bancii
- nu este admisa la Nationale.”
tranzactionare pe o  piatid
reglementatid sau in cadrul unui
sistem multilateral de
tranzactionare; sau
- este  admisa  la
tranzactionare pe o  piata
reglementati sau in cadrul unui
sistem multilateral de
tranzactionare si, in acelagi timp,
are o capitalizare pe piata de
maximum 500 000 000 EUR.
Articolul 46. Ministerul Finantelor 54 La art. 46 alin. (7) este necesar de concretizat

(7) Societatile, care fac parte din
acelagi grup in conformitate cu
standardele contabile
internationale recunoscute, sunt
considerate ca fiind o singura
societate de portofoliu eligibild
sau ca o singurd entitate in scopul
calcularii limitelor mentionate la

alin. (1) - (6).

daci se face referinta la Standardele
Internationale de Raportare Financiard
(SIRF) si definirea grupului in conformitate
cu acestea.

Se accepta.

Art. 40 aln.(7):

”(7) Societatile, care fac parte din
acelasi grup in conformitate cu
Standardele Internationale de
Raportare Financiarad (IFRS), sunt
considerate ca fiind o singurd
societate de portofoliu eligibild
sau ca o singurd entitate in scopul
calcularii limitelor mentionate la
alin. (1) —(6).”
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Articolul 48. Ministerul Finantelor 55 La art. 48 alin. (4) lit. a) de exclus, | Se accepta.
(4) Pe langd informatiile deoarece situatia fluxurilor de numerar este
solicitate 1n temeiul art.35 din parte componenta a situatiilor financiare.
prezenta lege, raportul anual
specific al OPCITL cuprinde
urmatoarele elemente:
a) o situatie a fluxurilor de
numerar;
Articolul 50. Incdlcari i | Ministerul Justifiei 56 La art. 50 alin. (2) drepturile Comisiei | Se accepta.
sanctiuni Nationale a Pietet Financiare prevazute la lit. | Normele au fost preluate din
(2) La realizarea a) si f) sunt expuse in mod general. Comisia | Directiva  2011/61 (art.46),
atributiilor sale de supraveghere poate sa solicite informatii §i sd aibd acces la | respectiv, art.44 alin.(2) lit.a) a
si control, Comisia Nationald este documente de la subiecti de drept privat doar | fost expusi 1in  urmitoarea
in drept: in conditiile $i in limitele legii. redactie:
a) de a avea acces la ”a) de a avea acces la orice
orice documente definute de documente., mdlfer_enjt de f(.mna
i . acestora, §i de a primi o copie de
persoanele fizice sau juridice o acestea:”
asupra ciirora prezenta lege este ,’}‘ L L.
incident3, indiferent de forma oto_datz_a, Pr ?ambulul din alin.(2)
acestora, si de a primi o copie de :g:lt;ﬁ::a c:trib(li’?iill) :; (::lir C;Z
pe acestea; supraveghere si control va putea
(3) Comisia Nationala face Contrul National avea acces la orice documente.
publica  orice masura - sau A:l:i:;mp:gona 57 Se considerd cd sunt stabilite norme | G gecepta.
sanctiune impusa pentru care vor restringe accesul la informatiile de | 5 textul modificiril t
nerespec'tarea ] preyederllor interes public, tinind cont c& organismele de ln C(iz exau :1301912}1‘;380 ' op f‘:? Z
prezentei  legi  si  ale plasament colectiv alternative sunt constituite g o8e Nationald  a P rP :le~
reglementirilor  adoptate  in in  mare parte din atragerea de omisia  Nahionala tetel
aplicarea acesteia, in afara financiare prin Legea nr.94/2018,

cazurilor in care aceastd publicare
risci sd perturbe iIn mod grav
pietele financiare, sid dauneze
intereselor investitorilor sau sa
aduca un prejudiciu
disproportionat pérfilor in cauza.

capital/mijloace financiare de la persoane
fizice sau juridice.

Astfel, nu sunt clare cazurile cind Comisia
Nationala a Pietei Financiare va considera ca
aceastd publicare riscd sa perturbe in mod
grav pietele financiare, sa dauneze interesele
investitorilor sau sa aducd un prejudiciu
disproportionat partilor in cauza.

in lipsa unor criterii prestabilite, orice actiune
de interpretare din partea Comisiei poate
genera aparitia manifestarilor de coruptie.
Recomandari:

conform cérora, actele cu caracter
individual emise de CNPF nu se
publici in Monitorul Oficial,
alineatul se exclude.
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Se recomandd autorului a modifica norma
prin atribuirea caracterului public al oricarei
masuri sau sactiuni dispuse in legaturd cu
incilcarea  prevederilor  legii  privind
organismele de  plasament  colectiv
alternative.

Articolul 52, Intrarea in Ministerul Justitiei
vigoare

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

58

La art. 52 alin. (1) intru corectitudinea
redactirii, textul ,intrd in vigoare la 6 luni”
se va substitui cu textul ,intrd in vigoare la
expirarea a 6 luni".

Proiectul legii urmeazi a fi insotit de
proiectul hotararii Guvernului de aprobare a
legii In cauza.

Proiectul necesitd o examinare din punct de
vedere redactional in vederea eliminarii
greselilor gramaticale comise,

Se accepta.

Prin scrisoarile nr.05-1043 din 12.04.2017, nr.11-2434 din 03.05.2017 si nr.DJ-06/283-1318 din 07.06.2017 IS ”Camera Inregistririi de Stat”,
Ministerul Economiei si, respectiv, Consiliul Concurentei a comunicat despre lipsa de propuneri si obiectii pe marginea proiectului de Lege privind

organismele de plasament colectiv alternative.

39




MINISTERUL JUSTITIEI
AL REPUBLICII MOLDQOVA

CENTRUL DE ARMONIZARE
A LEGISLATIEI

sir.31 August 1989, nr. 82
MD-2012, mun. Chigindu,
tel: 0 22 820879, Jax: 022 820883

wanw. fustice. gov.

v 03 }% JI 0 1OMORR, 20z

Comisia Nationali a Pietei Financiare

Cu referire la scrisoarea nr. 05-3544 din 26 decembrie 2017 prin care se soliciti realizarea
expertizei de compatibilitate a proiectului Legii privind organismele de plasament colectiv alternative,
promovat suplimentar masurilor previzute de Planul National de Actiuni pentru Implemcntarea Acordului
de Asociere Republica Moldova — Uniunea Europeand in perioada 2017 - 2019, aprobat prin Hotiirirea

Guvernului nr. 1472 din 30.12.2016, Centrul de Armonizare a Legislatiei 2 examinat proiectul in cauzi si
prezinta anexat Declaratia de compatibilitate.

Natalia SUCEVEANU

Director

Anexd: 6 file

Ex: VitvichiNatalia
Tel; 022 820 875




MINISTERUL JUSTITIEI
AL REPUBLICII MOLDOVA

CENTRUL DE ARMONIZARE A
LEGISLATIEI

str.31 August 1989, nr. 82
MD-2012, mun. Chiginétu,
fel.: 022 820879, fax: 022 820883

www. justice. gov. nid

DECLARATIE DE COMPATIBILITATE

In baza expertizei proiectului Legii privind organismele de plasament colectiv alternative, promovat
suplimentar misurilor prevazute de Planul National de Actiuni pentru Implementarea Acordului de
Asociere Republica Moldova — Uniunea Europeand in perioada 2017 — 2019, aprobat prin Hotérirea
Guvernului nr. 1472 din 30.12.2016.

Proiectul Legii privind organismele de plasament coleetiv alternative transpune partial:

— Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii
fondurilor de investifii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a
Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010, versiunca consolidatd care inserecazd modificérile
introduse prin Dircctiva 2014/65/UE, publicaté in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 174 din 1 iulie 2011
/ Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the Council of 8 June 2011 on Alternative
Investment Fund Managers and amending Directives 2003/41/EC and 2009/65/EC and Regulations (EC) No
1060/2009 and (EU) No 1095/2010, consolidated version with the amendments introduced by Directive
2014/65/UE, published in the Official Journal of European Union L 174 of 1 July 2011;

— Regulamentul (UE) nr, 345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013 privind
fondurile europene cu capital de risc, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 115 din 25 aprilie
2013 / Regulation (EU) No 345/2013 of the European Parliament and of the Council of 17 April 2013 on
European venture capital funds, published in the Official Journal of European Union L 115 of 25 April 2013;

— Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014 al Comisiei din 17 decembrie 2013 de completare a Directivei
2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare
care stabilesc tipurile de administratori ai fondurilor de investitii alternative, publicat in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene L 183 din 24 iunie 2014 / Commission Delegated Regulation (EU) No 694/2014 of 17
December 2013 supplementing Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the Council with
regard to regulatory technical standards determining types of alternative investment fund managers, published
in the Official Journal of European Union L 183 of 24 June 2014;

— Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European gi al Consiliului din 29 aprilie 2015 privind
fondurile europene de investitii pe termen lung, publicat Tn Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 123 din 19
mai 2015 / Regulation (EU) 2015/760 of the European Parliament and of the Council of 29 April 2015 on
European long-term investment funds, published in the Official Journal of European Union L 123 of 19 May

2015.

I. Obiectul proiectului

Proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv alternative are drept obiectiv principal instituirea
cadrului juridic primar nou care si reglementeze constituirea, avizarea si functionarea organismelor de



plasament colectiv alternative, stabilirea ceringelor fatd de organizarea, licentierea activititilor desfasurate de
societitile de administrare a investitiilor §i depozitarii activelor organismelor de plasament colectiv
alternative. Totodati, acesta vine si instituie norme care si asigure un nivel inalt de protectie a investitorilor,
mentinerea unor piete echitabile, eficiente gi transparente in domeniul servieiilor financiare.

Din punct de vedere al Dreptului UE, prin prisma obiectului de reglementare, prezentul demers normativ se
circumscrie reglementdrilor statuate la nivelul UE, subsumate Politicii UE in domeniul serviciilor financiare.

Totodati, fondurile de investitii alternative (organisme de plasament colectiv alternative) nu sunt reglementate
la nivelul UE, acestea fiind in continuare implementate si supravegheate la nivelul national al statelor membre
ale UE. Prin urmare, obiectul de¢ reglementare al proiectului national este mai larg decit cel actelor UE
transpuse §i cuprinde o serie de norme cu specific national pentru reglementarea: activitéfii OPCA, emiterii
unitatilor de fond ale fondurilor de investitii, tipurilor de companii investifionale, rcgulile de plasament ale
OPCA, portofoliile OPCA, etc.

Proiectul national reprezintd un exercifiu de creare a normelor nativnale primare in domeniul serviciilor
financiare, aferente organismelor de plasament colectiv alternative, in conformitate cu prevederile Directivei
2011/61/UE, Regulamentului (UE) nr. 345/2013, Regulamentului delegat (UE) nr. 694/2014 si a
Regulamentului (UE) 2015/760.

Mentiondm cd, Directiva 2011/61/UE, Regulamentul (UE) nr. 345/2013, Regulamentul delegat (UE) nr.
694/2014 si Regulamentul (UE) 2015/760 nu reprezintd o obligatie de transpunere potrivit Acordului de
Asociere Republica Moldova ~ Uniunca Europeana.

Proiectul de act normativ reglementeaza, in principal, urmdtoarele aspecte relevante din punctul de vedere al
transpunerii.

— Determina scopul, obiectul de reglementare si domeniul de aplicare al noilor reglementiri (art. 1 si 2 din
Directiva 2011/61/UE);

— Defineste notiunile relevante specifice obiectului §i domeniului de reglementare, in spetd, notiunea de
»comision de performantd”, ,cvasicapital propriu”, ,depozitar al activelor organismelor de plasament
colectiv”, ,,distribuire”, ,,instrument financiar”, ,investitor calificat”, ,,investitor de retail”, ,legéturi strinse”,
»organism de plasament colectiv alternative”, ,organism de plasament colectiv in valori mobiliare”,
,.participatiune calificatd”, ,,societate de administrare a investitiilor”, ,,societate necotati”, ,.fond cu capital de
risc eligibil”, ,societate de portofoliu eligibild”, ,,investifii eligibile” (art. 4, alin. (1), lit. (a), (b), (d), (e), (n),
(x), (ac), (ag), (ah), (aj), (ao) din Directiva 2011/61/UE; art. 3, lit. (a), (b), (d), (¢) si (h) din Regulamentul
(UE) nr. 345/2013; art. 2, pct. 2, 3, 5, 6, 16 si 19 din Regulamentul (UE) 2015/760);

— Instituie conditiile §i principiile de functionare a societatii de administrare a investitiilor (in continuare -
SAl) (art, 12 din Directiva 2011/61/UE);

— Stabileste normele privind politica de remunerare a unor categorii de personal (art. 13 din Directiva
2011/61/UE);

— Specifica obligatia de a lua toate mésurile rezonabile in vederea identificarii conflictelor de interese care
‘apar in cursul administririi organismelor de plasament colectiv alternativ §i administrarca riscurilor (in
continuare - OPCA)(art. 14 si art. 15 din Directiva 2011/61/UE);

— Instituie norme privind administrarea lichiditatilor (art. 16 din Directiva 2011/61/UE);

— Stabilestc obligatia de a utiliza in orice moment resurse umane si tehnice adecvate i corespunzatoare
necesare pentru buna administrare a OPCA (art. {8 din Directiva 2011/61/UE);

— Instituie norme privind evaluarea activelor, activitatea depozitarului (art. 19 si art. 21 din Directiva
2011/61/UE),

— Stabileste regulile privind transparenta activitatii, informarea investitorilor (art. 22 si art. 23 din Directiva
2011/61/UE);

— Determind domeniul de reglementare a SAI care administreazd anumite tipuri de OPCA (art. 25 din
Directiva 2011/61/UE);

- Stabileste obligatia de notificare in cazul obtinerii unor participatiuni semnificative si a controlului, cit gi
comunicarea de informatii in cazul obtinerii controlului (art. 27 i art. 28 din Directiva 2011/61/UE);



— Instituie dispozitii speciale privind raportul anual al OPCA care exercitd controlul asupra unor societiti
necotate, cit si dezmembrarea activelor (art. 29 si art. 30 din Directiva 2011/61/UE);

— Stabileste prevederi privind distribuirea actiunilor si unitatilor de fond citre investitorii de retail (art. 43 din
Directiva 2011/61/UE);

— Instituie norme privind desemnarea autoritatii competente (art. 44 din Directiva 2011/61/UE);

— Stabileste normele privind determinarea functiilor de administrare a investitiilor pe care un SAI trebuic si le
asigure in mod obligatoriu atunci ¢ind administreazd un OPCA (Anexa I din Directiva 2011/61/UE);

— Stabileste obligatia de remunerare (Anexa II din Directiva 2011/61/UE);

— Stabileste obligatiile SAI (art. 5 §i 13 din Regulamentul (UE) nr. 345/2013);

— Stabileste tipurile de OPCA (art. 1 din Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014);

— Specificd obligatiile SAI care administreazd OPCA cu investitii pe termen lung (Capitolul Il si IIT din
Regulamentul (UE) 2015/760);

~ Instituic reguli privind transparenta (art. 23, 27 si 28 din Regulamentul (UE) 2015/760);

I1. Evaluarea din perspectiva compatibilititii cu Dreptul UE

Din perspectiva proiectului examinat, la nivelul Dreptului UE incident prezintd relevantd directd Directiva
2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de
investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE st 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr.
1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010, Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si al
Consiliului din 17 aprilie 2013 privind fondurile europene cu capital de risc, Regulamentul delegat (UE) nr.
694/2014 al Comisiei din 17 decembric 2013 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare. care stabilesc tipurile de
administratori ai fondurilor de investitii alternative si Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European
si al Consiliului din 29 aprilie 2015 privind fondurile europene de investitii pe termen lung.

Directiva 2011/61/UE instituie un cadru juridic pentru autorizarea, supravegherea si controlul
administratorilor unei serii de fonduri de investitii alternative, inclusiv fonduri speculative si fonduri de capital
privat. Astfel, Directiva 2011/61/UE are drept scop oferirea unui cadru cuprinzitor si dc securitate pentru
supravegherea §i monitorizarea administratorilor fondurilor de investitii alternative in UE si distribuirea
fondurilor de investitii alternative (AIF) din afara UE in UE.

Directiva 2011/61/UE din momentul adoptiirii si pind in prezent a fost modificata si completatd succesiv de
Directiva 2013/14/UE, care a modificat si completat art. 15, alin. (2), (3a) si (5) ,,Administrarea riscurilor”,
Directiva 2014/65/UE,care a revizuit nofiunea de ,,stat membru gazda al unui AF1A” din art. 4 alin. (1) lit. (r)
si conditiile pentru administrarea FIA din UE stabilite in alte state membre §i pentru furnizarea de servicii in
alte state membre, prevazute de art. 33 al actului UE si Directiva (UE) 2016/2341,care a modificat art. 62
,.Modificari ale Directivei 2003/41/CE”.

Regulamentul (UE) nr. 345/2013 are drept scop consolidarea cresterii economice $i a inovérii in
intreprinderile mici si mijlocii (IMM-uri) din UE. Astfel, acest act UE prevede cerinfe si conditii uniforme
pentru administratorii de organisme de plasament colectiv care doresc si utilizeze denumirea ,,EuVECA” -
Fondul european cu capital de risc, in lcgaturd cu distribuirea in UE a fondurilor cu capital de risc eligibile,
contribuind astfel la buna functionare a pietei interne. Totodatd, acesta prcvede norme uniforme privind
distribuirea in Uniune a fondurilor cu capital de risc eligibile cltre investitori eligibili, structura portofoliului
fondurilor cu capital de risc eligibile, instrumentele si tehnicile de investitii eligibile care trebuie si fie
utilizate de fondurile cu capital de risc eligibile, precum s§i organizarea, conduita si transparenta
administratorilor de fonduri cu capital de risc eligibile care distribuie in Uniune fonduri cu capital de risc

eligibile.

Regulamentul (UE) nr. 345/2013 din momentul adoptérii si pind in prezent a fost modificat §i completat doar
de Regulamentul (UE) 2017/1991,care modificé si completeazi prevederile art. 2, 3, 7, 10, 12-14, 17, 19-21 ce
reglementeazi obiectul de reglementare, definitii, conditii de utilizare a denumirii ,,EuVECA?”, ¢it si modul de



supraveghere si cooperare administrativa si introduce 4 articole noi — 14a, 14b, 16a si 21a la Capitolul
»~Supravegherc §i cooperare administrativd”, care urmeazi a fi aplicate incepand cu 1 martie 2018.

Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014 are drept scop completarea Directivei 2011/61/UE, in ceea ce
priveste standardele tehnice de reglementare care stabilesc tipurile de administratori ai fondurilor de investitii
alternative. Astfel, actul UE face distinctie intre AFIA care administreazi FIA de tip deschis, FIA de tip inchis
sau ambele tipuri de FIA, astfel incat normele privind gestionarea lichiditatilor si procedurile de evaluare
prevazute de Directiva 2011/61/UE sa se aplice in mod corect pentru AFIA.

Regulamentul (UE) 2015/760 are drept obiectiv mobilizarea si directionarea capitalului catre investitiile
europene pe termen lung in economia reald, in concordanti cu obiectivul UE privind cresterea inteligents,
durabild si favorabild a incluziunii. Astfel, prezentul act UE prevede norme uniforme privind autorizarea,
politicile de investitii si condifiile de functionare a fondurilor de investitii alternative ale UE (FIA din UE) sau
a compartimentelor FIA ale UE distribuite In Uniune ca fonduri europene de investitii pe termen lung
(ELTIF).

In ceea ce priveste transpunerea actelor UE previzite supra, mentionim ci, raportate la obiectul specific de
reglementare i, finind cont de faptul ca proiectul de Lege ereazi doar cadrul normativ primar ce urmeazi a fi
implementat si detaliat prin acte normative nationale secundare, acesta urmireste o transpunere partiald a
reglementirilor UE relevante privind administratorii fondurilor de investitii alternative, fondurile europene cu
capital de risc, standardele tehnice de reglementare care stabilesc tipurile de administratori ai fondurilor de
investitii alternative i fondurile europene de investitii pc termen lung, indicate la punctul 1.

Astfel, nu si-au gisit reflectare in acest proiect de Lege urmétoarele prevederi din actele UE mentionate supra,

fard ca Tabelul de concordanta al proiectului s& contini carcva explicatii pertinente referitoare la transpuncrea lor

ulterioara:

1. Directiva 2011/61/UE:

— derogirile stabilitc de art. 3, unele notiuni din art. 4, care nu au fost specificate la pct. I al prezentci
Declaratii, prevederile ce reglementeaza autorizarea AFIA din Capitolul I, regulile privind delegarea din art.
20, drepturile AFIA din UE de a distribui §i de a administra FIA din UE in Uniune din Capitolul VI, norme
specifice referitoarc la tarile terte din Capitolul VII, documentatia gi informatiile care trebuie furnizate in cazul
in care se intentioneazd distribuirea in statul membru de origine al AFIA, previzutc dc Anexa III, cit si
documentatia si informatiile care trebuie furnizate in cazul in care se intentioneaza distribuirea in alte state
membre decét statul membru de origine al AFIA prevazute de Anexa IV;

2, Regulamentul (UE) nr. 345/2013
— obiectul gi domeniul de aplicare al fondurilor europene cu capital de risc prevazut de art. 1 i art. 2, unele

notiuni din art. 3, care nu au fost specificate la pct. 1 al prezentei Declaratii, conditiile de utnllzare a denumirii_

»EUVECA” din art, 6-13, ¢it si prevederile ce rcglementeazi supraveghereasi cooperarea administrativa a
administratorilor de fond cu capltal de risc eligibil din art. 14-24;

3. Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014
—cerintele privind tipurile de AFIA din art. [;

4. Regulamentul (UE) 2015/760

— dispozitiile generale privind fondurile europene de investitii pe termen lung prevazute de Capitolul I, norme ce
vizeaza furnizarea informatiilor privind costurile suportate direct sau indirect dc cdtre investitor din art. 24,
reglementarile privind distribuirea unitatilor sau a actiunilor ELTIF prevazute de art. 26, art. 29-31, cit si cerintele
privind supravegherea din Capitolul V1. ' '

Este important a mentiona ¢ prevederile proiectului national instituie temeiurile juridice pentru elaborarea de
ciitre Comisia Nationald a Pietei Financiare ulterior adoptirii proiectului de Lege privind organismele de
plasament colectiv alternative, a unor acte normative de implementare a Legii, dupd cum urmeaza:

A



— Reglementari cu privire la continutul prospectului de emisiune §i al documentului privind informatiile-cheie
destinate investitorilor, precum $i modul de aprobare a acestora;

— Reglementiri privind avizarea prealabild, modul si procedura de reorganizare a OPCA si SAl, precum si
procedura de dizolvare a OPCA,;

— Reglementari privind nivelul §i metodologia de calcul aferente capitalului propriu, inclusiv capitalului
propriu suplimentar, cheltuielilor generale fixe, precum si conditiile ajustdrii cheltuielilor;

— Reglementari privind principiile de elaborare si aplicare a politicilor $i practicilor de remunerare, norme
privind modul de constituire si atributiile comitetului de remunerare, dispozitii privind modul in care trcbuie
si se aplice diferite principti de remunerare in raport cu dimensiunea, organizarea interna, natura, amploarea i
complexitatea activitiilor desfasurate de SAl;

— Reglementri privind continutul minim al contractului de depozitare;

— Reglementiri privind serviciile si activititile depozitarului, procedura de aprobare in cazul rezilierii
contractului de depozitare gi modul de transmitere a activelor ciitre un alt depozitar;

— Reglementiri privind continutul si formatul rapoartelor specifice anuale §i trimestriale;

— Reglementiri privind tipurile de OPCA ale céiror actiuni gi unitdti de fond pot fi distribuite citre investitorii
de retail gi obligatiile suplimentare impuse pentru distribuirea actiunilor gi unitatilor de fond ale OPCA citre
investitorii de retail.

Observatii privind respectarea normelor de tehnicd legislativa

Cu privire la sintagma ,,state membre” din art. 10, alin. (3), art. 22 i art. 46, alin. (6) al proiectului national,
mentiondm ci aceasta urmeazi a fi substituitd cu sintagma ,,alte state”, in mésura in care acesta este un termen
specific relatiilor din UE.

Observatii privind clauza de armonizare

in vederea asiguririi uniformititii clauzelor de armonizare §i respectirii cerintelor de formi privind acestea,
impuse de art. 44 din Legea nr. 100 din 22 decembrie 2017 cu privire la actele normative si pct. 16 din
Regulamentul privind mecanismul de armonizare a legislatiei Republicii Moldova, aprobat prin Hotirirea
Guvernului nr. 1345 din 24 noiembrie 2006, clauza de armonizare a proiectului va fi expusd in partea
introductivi a Legii §i nu in art. 51 din Capitolul VI ,,Dispozitii finale si tranzitorii”, in urmétoarea redactie:
»Prezenta Lege transpune partial Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European gi a Consiliului din 8
iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor
2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010, versiunea
consolidati care insereazi modificirile introduse prin Directiva 2014/65, publicati in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene L 174 din 1 iulie 2011; Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si
al Consiliului din 17 aprilie 2013 privind fondurile europene cu capital de risc, publicat in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene L 115 din 25 aprilie 2013; Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014 al
Comisiei din 17 decembrie 2013 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a
Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care stabilesc tipurile de
administratori ai fondurilor de investitii alternative, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L
183 din 24 iunie 2014 si Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European si al Consiliului din 29
aprilie 2015 privind fondurile curopene de investitii pe termen lung, publicat in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene L 123 din 19 mai 2015,

Observatii privind completarea Tabelului de concordanti

Tabelul de concordanfi urmeazi a i supus unor modificiri pentru a corespunde cerintelor stabilite de
Regulamentul privind mecanismul de armonizare a legislafiei Republicii Moldova, aprobat prin Hotirirea

Guvernului nr. 1345 din 24 noiembrie 2006, dupa cum urmeaza:

o inrubrica 4 a Tabelului de concordanti se va indica textul integral al actelor UE, in spefd a Directivei
2011/61/UE, a Regulamentului (UE) nr. 345/2013, a Regulamentului delegat (UE) nr. 694/2014 si a
Regulamentului (UE) 2015/760 cu corespondentul acestuia in rubrica imediat urmaitoare. In cazul in



care prevederea actului UE nu a fost transpusd in proiectul national, dar se regiseste la nivelul
legislatiel nationale de profil, in rubrica 7 se va indica expres actul national care contine aceasti
normd, ori proiectul in care urmeazi a fi transpuss.

II1. Concluzii

Avind 1n vedere cele mentionate, reiegind din specificul obiectului siu de reglementare, apreciem ¢i proiectul
de Lege privind organismelec de plasament colectiv alternative si-a atins finalitatea propusd, asigurind, de o
manierd corectd, transpunerca parfiald a reglementérilor Directivei 2011/61/UE, Regulamentului (UE) nr.
345/2013, Regulamentului delegat (UE) nr. 694/2014 si a Regulamentului (UE) 2015/760, prin crearca
cadrului legislativ primar in domeniu. Totodata, prevederile UE netranspuse din actele UE analizate necesitd a
{i preluate prin alte acte normative elaborate de CNPF, dupd intrarea in vigoare a Legii

Facem mentiunea cd analiza Centrului de Armonizare a Legislatiei nu are in vedere elementele de

oportunitate ale solutiilor juridice incluse in proiectul de act normativ, ci se referd strict la conformitatea
acestora cu Dreptul UE aplicabil.

/1

Natalia SUCEVEANU

Director



TABELUL DE CONCORDANTA

1. Titlul actului comunitar, subiectul reglementat si scopul acestuia

Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiljului din 08 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de
investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr.1.060/2009
si (UE) nr. 1.095/2010 (Text cu relevanta pentru SEE), publicati in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, seria L, nr.174
din 1 iulie 2011 of the European Parliament and of the Council of 8 June 2011 on Altemative Investment Fund
Managers and amending Directives 2003/41/EC and 2009/65/EC and Regulations (EC) No 1060/2009 and (EU) No
1095/2010 (Text with EEA relevance), published in the Official Journal L 174 from 1 July 2011.

Scopul: Prezenta directivi stabileste normele in materie de autorizarea, desfasurarea activitatii si transparenta cu privire
la administratorii de fonduri de investitii alternative (AF1A) care administreaza si/sau distribuie actiuni sau unitéti ale
unor fonduri de investitii alternative (FIA) in Uniune. / This Directive lays down the rules for the authorisation, ongoing
operation and transparency of the managers of alternative investment funds (AIFMs) which manage and/or market
alternative investment funds (AIFs) in the Union.

Subiectul Directivei il reprezinta administratorii de fonduri de investitii alternative (AFIA). / The subject of the
Directive are the managers of alternative investment funds (AIFMs).

Regulamentul (UE) 2014/694 a Parlamentului European si a Consiliului 17 decembrie 2013 de completare a
Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare
care stabilesc tipurile de administratori ai fondurilor de investitii alternative (Text cu relevantd pentru SEE) publicat in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europenc L 183 din 24 iunie 2014 / Regulation (EU) 694/2014 of 17 December 2013
supplementing Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the Council with regard to regulatory technical
standards determining types of alternative investment fund managers (Text with EEA relevance)

Scopul Regulamentul (UE) 2014/694 in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care stabilesc tipurile de
administratori ai fondurilor de investifii altemative vine in completarea normelor prevazute de Directiva 2011/61/UE,
astfel incat anumite cerinte ale directivei s se aplice AFIA in mod uniform / Regulation (EU) 694/2014 with regard to
regulatory technical standards determining types of altermative investment fund managers supplements the rules
proveded by the Directive 2011/61/EU so that certain requirements of the Directive are applied to AIFMs in a uniform
manner.

Subiectul Regulamentului il reprezinti AFIA care administreaza FIA de tip deschis si AFIA care administreaza FIA de




Ttip inchis / The subject ot thc Regulation is AIFM that are managing AlFs of the open-ended or closed-ended type.

Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European si al Consiliului din 29 aprilie 2015 privind fondurile europene
de investitii pe termen lung (Text cu relevantd pentru SEE), publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 123 din
19 mai 2015 /Regulation (EU) 2015/760 of the European Parliament and of the Council of 29 April 2015 on European
long-term investment funds(Text with EEA relevance) published in the Official Journal of the European Union L 123
from 19 may 2015eur

Scopul Regulamentul (UE) 2015/760 prevede norme uniforme privind autorizarea, politicile de investitii si conditiile
de functionare a fondurilor de investitii alternative ale UE (FIA din UE) sau a compartimentelor FIA ale UE distribuite
in Uniune ca fonduri europene de investitii pe termen lung (ELTIF)/ This Regulation lays down uniform rules on the
authorisation, investment policies and operating conditions of EU alternative investment funds (EU AIFs) or
compartments of EU AIFs that are markcted in the Union as Furopean long-term investment funds (ELTIFs).

Subiectul Regulamentului il reprezintd fondurile de investitii alternative ale UE (FIA din UE) sau a compartimentelor
FIA ale UE distribuite in Uniune ca fonduri europene de investitii pe termen lung (ELTIF)/ The subject of the
Regulation is EU alternative investment funds (EU AlFs) or compartments of EU AlFs that are marketed in the Union
as European long-term investment funds (EL TIFs).

Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013 privind fondurile
europene cu capital de risc, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 1135 din 24 aprilie 2013 / REGULATION
(EU) No 345/2013 of the European Parliament and of the Council of 17 April 2013 on European venture capital funds

(Text with EEA relevance) published in the Official Journal of the European Union L 115 from 25 April 2013.

Scopul Regulamentul (UE) nr. 345/2013 prevede, norme uniforme privind distribuirea in Uniune a fondurlor cu
capital de risc eligibile catre investitori eligibili, structura portofoliului fondurilor cu capital de risc eligibile,
instrumentele si tehnicile de investitii eligibile care trebuie sa fie utilizate de fondurile cu capital de risc eligibile,
precum si organizarea, conduita si transparenta administratorilor de fonduri cu capital de risc eligibile care distribuie in
Uniune fonduri cu capital de risc eligibile. / This Regulation lays down uniform rules for the marketing of qualifying
venture capital funds to eligible investors across the Union, for the portfolio composition of qualifying venture capital
funds, for the eligible investment instruments and techniques to be used by qualifying venture capital funds as well as
for the organisation, conduct and transparency of managers that market qualifying venture capital funds across the
Union.




Subiectul Regulamentului il reprezintd administratorii de fonduri cu capital de risc eligibile/The subject of the
Regulation is the managers of qualifying venture capital funds.

Proiectul de Lege privind organismele de plasament colectiv alternative.

2. Titlul actului normativ national, subiectul reglementat si scopul acestuia:

Are drept scop stabilirea cadrului legal privind constituirea, avizarea si functionarea organismelor de plasament colectiv
alternative, stabilcste cerintele fati de organizarea, licentierea gi activititile desfasurate de societatile de administrare a
investitiilor si depozitarii activelor organismelor de plasament colectiv alternative.

Partial compatibil

3. Gradul de compatibilitate:

4. Prevederile gi cerintele Directivei 5. Prevederile proiectului de lege 6. Diferenie 7.Motivel 8. 9.
UE (articolul, paragraful) ece Institut | Termenu
explica ia I- limita
faptul ci respons de
proiectul abild asigurar
nu este ea
compatib compati
il) bilitatii
complete
a actului
national

Capitolul 1

Prevederi generale

Directiva 2011/61/UE Alin.(2), (10), (14) din
partea introductiva a Directivei

Articolul 1. Scopul legii si sfera de aplicare

Alin.(1) Prezenta lege stabileste cadrul legal privind constituirea,

avizarea si

functionarea organismelor de plasament colectiv

Compatibil

(2) Impactu! AFIA asupra pietelor pe care fsi




desfdgoara activitatea este in mare parte benefic,
insad recentele dificultati financiare au scos in
evidentd faptul ci activitatile AFIA pot servi la
raspandirea sau amplificarea riscurilor in sistemul
financiar. Raspunsurile nationale necoordonate
ingreuneaza administrarea eficienta a
respectivelor riscuri. Prin  urmare, scopul
prezentei directive este de a stabili cerinte
comune de autorizare si de supraveghere a AFIA
pentru a defini o abordare coerentd a riscurilor
legate de aceasta si a impactului lor asupra
investitorilor si pietelor din Uniune.

(10) Prezenta directivd nu reglementeaza FIA.
Prin urmare, FIA ar trebui si poata fi
reglementate si supravegheate in continuare la
nivel national. Reglementarea structurii sau a
compozitiei portofoliilor FIA administrate de
AFIA la nivelul Uniunii ar fi disproportionata, iar
realizarea unei armonizari atat de exhaustive ar fi
dificila din cauza numeroaselor tipuri de FIA
administrate de AFIA. Prin urmare, prezenta
directiva nu impiedica statele membre sa adopte
sau sd continue si aplice cerinte nationale legate
de FIA stabilite pe teritoriul lor. Faptul ca un stat
membru poate impune FIA stabilite pe teritoriul
siu cerinte suplimentare fatd de cele aplicabile in
alte state membre nu ar trebui sa Impiedice
exercitarea drepturilor AFIA autorizati in temeiul
prezentei directive in alte state membre de a
distribui catre investitorii profesionali din Uniune
actiuni sau unititi ale anumitor FIA stabilite in alt
stat membru decét statul membru care impune
cerinte suplimentare si care, prin urmare, nu intra
sub incidenta acestor cerinte suplimentare si nu
trebuie sd le respecte.

(14) Prezenta directiva stabilegte  cerinte
referitoare la modul in care AFIA ar trebui sa
administreze FIA aflate in responsabilitatea lor.
In ceea ce priveste AFIA din afara UE, acestea se

alternative, stabileste cerintele fafdi de organizarea, licentierea si
activitatile desfasurate de societatile de administrare a investitiilor gi
depozitarii activelor organismelor de plasament colectiv alternative.




limiteaza la administrarea F1A din UE si a altor
FIA ale c#dror unititi sau actiuni sunt, de
asemenea, distribuite catre investifori profesionali
din Uniune.

Directiva 2011/61/UE art.1

Prezenta directiva stabileste normele in materie
de autorizarea, desfasurarea activitdtii = si
transparenta cu privire la administratorii de
fonduri de investitii alternative (AFIA) care
administreazi si/sau distribuie actiuni sau unitati
ale unor fonduri de investitii alternative (FFI1A) in
Uniune.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) Prezenta lege se aplicd persoanelor fizice si juridice din
Republica Moldova, persoanelor fizice si juridice straine si apatrizilor

Prevederi cu specific

care presteaza servicii ori desfasoard activitati aferente crearii si nagional
gestionarii  organismelor de plasament colectiv alternative.
Prevederile prezentei legi se aplicd bancilor comerciale care
desfagoard servicii si activitafi de administrare a investitiilor, cu
exceptiile prevazute de prezenta lege.
Directiva 2011/61/UE art.44 Alin.(3) Comisia Nationald a Pietei Financiare (in continuare — Compatibil
Statele  membre  desemneazi  autoritatile Comisia Nflﬁollk?lfl) este autoritatea competenta de punere in aplicare
. I . 7 _ | a prezentei legi in conformitate cu atributiile stabilite de Legea
competente care trebuie sd indeplineascd - . . . . . L
L N . T nr.192-X1V din 12 noiembrie 1998 privind Comisia Nationala a Pietei
atributiile previzute in prezenta directiva. Fi .
Autoritatile competente sunt autoritati publice. fnanciare.
Statele membre solicita  autoritdtilor lor
competente si stabileascd metodele adecvate |
pentru a verifica, atunci cdnd este relevant pe
baza orientirilor elaborate de AEVMP,
respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.
Directiva 2011/61/UE art.44 - ..., | Alin.(4) Pentru punerea in aplicare a prezentei legi, Comisia Compatibil
Statele  membre desgmneavza " autc?rltagll? Nationald adopti decizii cu caracter de reglementare si decizii
competente care trebuie sd indeplincascd

atributiile previizute in prezenta directiva.
Autoritiitile competente sunt autoritati publice.
Statele membre solicitd  autoritdtilor  lor

individuale §i emite note sau scrisori cu caracter explicativ §i de
recomandare.

competente si stabileascd metodele adecvate




pentru a verifica, atunci cind este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE Alin.(8) din partea
introductiva a Directivei

Entititile care nu sunt considerate AFIA in
conformitate cu prezenta directiva nu sunt incluse
in domeniul de aplicare al acesteia. Prin urmare,
prezenta directivd nu ar trebui si se aplice
holdingurilor in sensul definitiei din prezenta
directivd. Cu toate acestea, nu ar trebui exclusi
din domeniul de aplicare al prezentei directivei
administratorii unor fonduri de capital privat sau
AFIA care adminisireazid FIA ale cdror actiuni
sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd. De asemenea, prezenta directivi ar
trebui si nu se aplice administrarii fondurilor de
pensii, schemelor de participare sau de economii
ale angajatilor, institutiilor supranationale,
béncilor centrale nationale sau administratiilor
nationale, regionale si locale ori organismelor sau
institutiilor care administreaza fonduri care sustin
sistemele de asigurdri sociale §i de pensii,
entititilor cu scop special de securitizare si nici
contractelor de asigurdri si asociatiilor in
participatiune.

Art.2 alin.(3) Prezenta directivdi nu se aplica
urmatoarelor entititi:

b) institutiilor pentru furnizarea de pensii
ocupationale care intrd sub incidenta Directivei
2003/41/CE, inclusiv, dupa caz, entitatilor
autorizate care sunt responsabile de administrarea
unor astfel de institutii si care actioneazi in
numele lor, mentionate la articolul 2 alineatul (1)
din directiva Tn cauza, sau administratorilor de
investitii numiti in temeiul articolului 19 alineatul
(1) din aceeasi directivd, cu conditia s& nu

Alin.(5) Prezenta lege nu se aplicd urmatoarelor entitati:

a) fondurilor nestatale de pensii si altor scheme de participare a
angajaftilor;

b) autoritifilor administratiei publice centrale §i locale, Bancii
Nationale a Moldovei si bancilor centrale ale altor state, organismelor
internationale si regionale, precum Banca Mondiald, Fondul Monetar
International, Banca Centrali Europeand, Banca Europeani de
Investitii, Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare si alte
institutii internationale similare;

¢) autoritatilor i organelor nationale, rcgionale si locale sau altor
institutii care administreaza fonduri ce sprijina sistemele de asiguriri
sociale si sistemele de pensii.

Compatibil




administreze FIA;

¢) institutiilor supranationale, precum Banca
Centrald Europeana, Banca Europeana de
Investitii, Fondul European de Investitii,
institutiile europene de finantare a dezvoltarii si
bancile bilaterale de dezvollare, Banca Mondiala,
Fondul Monetar International, altor institutii
supranationale si  organizatii  internationale
similare, in cazul in care aceste institutii sau
organizatii administreazi unul sau mai multe FIA
si in masura in care FIA in cauza actioneaza in
interes public;

d) bancilor centrale nationale;

¢) autoritdtilor si organelor nationale, regionale si
locale sau altor institutii care administreaza
fonduri ce sprijind sistemele de asigurdri sociale
si sistemele de pensii;

f) schemelor de participare a angajatilor sau
schemelor de economii ale angajatilor;

Regulamentul UE 2015/760
Art.2 pct.6

,activ real” inseamnd un activ care posedd
valoare in virtutea continutului si a proprietétilor
sale si poate asigura un randament, inclusiv
infrastructura §i alte active care genereazi
beneficii economice sau sociale, cum ar fi
educatia, consilierea, cercetarea si dezvoltarea,
precum §i inclusiv imobilele comerciale sau
locative numai daca fac parte integrantd dintr-un
proiect de investitii pe termen lung sau reprezinté
un element subsidiar al acestuia, proiectul
respectiv contribuind la obiectivul Uniunii de
crestere cconomicd inteligentd, durabila si
favorabila incluziunii;

Articolul 2. Notiuni
In sensul prezentei legi, se definesc urmatoarele notiuni:

activ real - un activ care posedd valoare in virtutea continutului si a
proprietatilor sale si poate asigura un randament, inclusiv de
infrastructura si alte active care genereazd beneficii economice sau
sociale, cum ar fi educatia, consilierea, cercetarea si dezvoltarea,
precum si inclusiv imobilele comerciale sau locative numai daca fac
parte integrantd dintr-un proiect de investitii pe termen lung sau
reprezintd un element subsidiar al acestuia, proiectul respectiv
contribuind la obiectivul de crestere economica;

auditor — societate de audit sau auditor intreprinzator individual care
detine licenta pentru desfisurarea activititii de audit;

Compatibil




Directiva 2011/61/UE
Art.4 alin.1 lit.d)

A

weomision de performantd” inseamnia o coti din
profitul F1A obginutid de AFIA drept compensatie
pentru administrarea F1A, dar nu include cota din
profitul FIA dobéinditid de AFIA ca randament al
investitiilor AFIA in FIA;

Regulamentul UE 2013/345 Art.3 lit.h)

wevasicapital propriv”® inseamnd orice tip de
instrumente de finantare care reprezintd o
combinatie de capital propriu si datorii §i a caror
rentabilitate  este  asociata  profitului  sau
pierderilor inregistrate de societatea de portofoliu
eligibila, iar rambursarea instrumentului T caz de
neindeplinire a obligatiilor de platd nu este
garantat in totalitate;

Directiva 2011/61/UE Art.21 alin.(3)
Depozitarul este:

a) o institutie de credit cu sediul social in Uniune
si autorizath in conformitate cu Directiva

2006/48/CE;

b) o firma de investitii cu sediul social in Uniune,
care face obiectul cerintelor privind adecvarea
capitalului conform articolului 20 alineatul (1)
din Directiva 2006/49/CE, inclusiv al cerintelor
de capital pentru riscurile operationale, si este
autorizati in temeiul Directivei 2004/39/CE si
care presteazi, de asemenea, servicii conexe de
pastrare si administrare a instrumentelor
financiare in numele clientilor in conformitate cu
sectiunea B punctu) 1 din anexa | la directiva
2004/39/CE; astfel de firme de investitii detin, in
orice caz, fonduri proprii ce! putin egale cu
valoarea capitalului initial mentionat la articolu! 9
din Directiva 2006/49/CE; sau

¢) o altd categorie de institutii care face obiectul

-privind piata de capital, este

comision de performanfd - o cota din profitul organismului de
plasament colectiv alternativ obtinuta de societatea de administrare a
investifiilor drept compensatie pentru administrarea acestuia, fara a
include cota din profitul organismului de plasament colectiv alternativ
dobanditd ca randament al investitiilor societatii de administrare a
investitiilor in titlurile de participare ale organismului de plasament
colectiv altemativ;

cvasicapital propriu - orice tip de instrumente de finantare care
reprezintd o combinatie de capital propriu si datorii si a caror
rentabilitate este asociatd profitului sau pierderilor inregistrate de
societatea de portofoliu eligibila, iar rambursarea instrumentului in
caz de neindeplinire a obligatiilor de platdi nu este garantata in
totalitate;

depozitar al activelor organismelor de plasament colectiv (in
continuare - depozitar) — societate de investitii, inclusiv banca, care
in conformitate cu licenta de societate de investitii de categoria "B”
sau ”’C,,, detinutd in conformitate cu Legea nr.171 din [1 iulie 2012
in drept sa desfdsoare activitati de
custodie;

Compatibil

Compatibil

Compatibil




reglementarii  prudentiale si al supravegherii
continue si care, la 21 iulie 2011, se incadreazi in
categoriile de institutii stabilite de statele membre
ca fiind eligibile pentru functia de depozitar, in
conformitate cu articolul 23 alineatul (3) din
Directiva 2009/65/CE;

Art.13 alin.(1) lit.x)

distribuire” inseamni o ofertd sau un plasament,
direct sau indirect, efectuat la initiativa AFIA sau
in numele AFIA, de unititi sau actiuni ale unui
FIA pe care acesta il adminisireazd si adresat
unor investitori domiciliati sau care au sediul
social in Uniune;

Art.4 alin.(1) lit.n)

winstrument financiar” inseamna un instrument
conform specificatiilor din anexa I sectiunea C
din Directiva 2004/39/CE;

Art.4 alin.({) lit.ag)

winvestitor profesional” inseamnd un investitor
care este considerat a fi un client profesional sau
poate fi, Ia cerere, considerat a fi un client
profesional in sensul definitiei din anexa I la
Directiva 2004/39/CE;

Art.4 alin.(1) lit.aj)

winvestitor de retail” inseamna un investitor care
nu este investitor profesional;

Art.4 alin,(1) lit.e)

distribuire - o ofertd publici sau un plasament privat, direct sau
indirect, efectuat la initiativa societifii de administrare a investitiilor
sau in numele societitii de administrare a investitiilor, de titluri de
participare ale unui organism de plasament colectiv alternativ pe care
aceasta il administreaza gi adresat unui sir de investitori;

instrument financiar - un instrument definit conform art. 4 din Legea
nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital,

intermediar — societate de investitii, care, in conformitate cu Legea
nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital, detine licenta de
categoria "B” sau ”C,, , si agentii ei delegati, care oferd servicii de
intermediere la subscrierea/plasamentul actiunilor sau unititilor de
fond si/sau oferd consultantd cu privire la investifiile potentiale in
organism de plasament colectiv alternativ, in baza contractului de
distributie a actiunilor sau unitégilor de fond incheiat cu societatea de
administrare a investitiilor sau organismul de plasament colectiv
alternativ autoadministrat;

investitor calificat - un investitor care este considerat a fi un client
profesionist sau poate fi, la cerere, considerat a fi un client
profesionist, In sensul Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital;

investitor de retail - un investitor cu amanuntul
investitor calificat;

care nu este

legdturi sirdnse — situatie astfel cum este definita de Legea nr.171 din

Compatibil

. Compatibil

Prevederi cu specific
national

Compatibil

Compatibil
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Hlegdturi strdnse” Inseamna o situatie in care cel
putin doud persoane fizice sau juridice sunt legate
prin:

(i) participare, adicd detinerea, directd sau prin
intermediul controlului, a cel putin 20 % din
drepturile de vot sau din capitalul social al unei
societiti;

(if) control, adica relatia dintre o societate-mama
si o filiala, prevazutd la articolul | din A saptea
directiva 83/349/CEE a Consiliului din 13 ijunie
1983 privind conturile consolidate, sau o relatie
similara intre orice persoana fizica sau juridica gi
o societate; in acest sens o filiald a unei filiale
este consideratd a fi o filiald a societitii-mama a
filialelor respective.

O situatie in care doud sau mai multe persoane
fizice sau juridice sunt legate In mod permanent
dc aceeasi persoand printr-o relatie de control se
considerd, de asemenea, ca determinind o
»legaturd strinsa” intre persoanele respective;

Art.4 alin.(1) lit.ao)

worganism de plasament colectiv in valori
mobiliare” Inseamnd un organism de plasament

colectiv in valori mobiliare autorizat 1In
conformitate cu articolul 5 din Directiva
2009/65/CE;

Art.14 alin.(1) lit.a)

»FIA” inscamnda organisme de plasament

colectiv, inclusiv compartimentele de investitii
ale acestora, care:

(i) atrag capital de la o serie de investitori, in
vederea plasarii acestuia in conformitate cu o

11 iulie 2012 privind piata de capital,

ofertd publicd — orice ofertd de cumpdérarc de acfiuni sau unitifi de
fond , sub orice forma si prin orice mijloace, adresatd unui numar
nedeterminat de persoane care sa prezinte informatii suficiente despre
conditiile ofertei si despre acfiunile sau unitatile de fond oferite,
astfel incat sa permita investitorului sa adopte o decizie cu privire la
cumpéirarea sau subscrierea acestora;

organism de plasament colectiv alternative (in continuare OPCA) -
orice organisme de plasament colectiv alternativ, alte decét
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare, care sunt
avizate pentru constituire i functionare de Comisia Nationala in
conformitate cu prezenta lege, si care atrag capital de la o serie de
investitori, in vederea plasirii acestuia in conformitate cu o politici de
investitii definitd in interesul respectivilor investitori;

organism de plasament colectiv in valori mobiliare (in continuare —
OPCVM) - un organism de plasament colectiv in valori mobiliare
definit §i constituit conform prevederilor Legii nr.171 din 11 iulie
2012 privind piata de capital;

Prevederi cu specific
national

Compatibil

Compatibil
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A

politica de investitii definita fin interesul

respectivilor investitori; si
Art.4 alin.(1) lit.ah)

Sparticipatie calificald” inseamnd o participatie,
directd sau indirectd, intr-un AFIA care
reprezintd ce! putin 10 % din capital sau din
drepturile de vot, in conformitate cu articolele 9
gi 10 din Directiva 2004/109/CE, avdnd in vedere
conditiile de cumulare previzute la articolul 12
alineatele (4) si (3) din directiva respectivi, sau
care permite exercitarea unei influente
semnificative asupra administrarii AFIA in care
este detinuta participatia respectiva;

Art.4 alin.(1) lit.b)

HAFIA™ finseamnd persoane juridice a cror
activitate curenti este administrarea unuia sau
mai multor FIA;

Art.4 alin.(1) lit.ac)

59

wsocietale necotatd” inseamnd o societate care
are sediul social in Uniune si ale carei actiuni nu
sunt admise la (ranzactionare pe o piatd
reglementatd in sensul articolului 4 alineatul (1)
punctul 14 din Directiva 2004/39/CE;

participatiune calificatd — detinerea directd sau indirecta a cel putin
10% din capitalul social al unei societati de administrare a
investitiilor sau detinerea care permite exercitarea unei influente
semnificative asupra gestiondrii societdfii de administrare a
investitiilor in care este detinuté participatiunea respectivi;

plasament privat (inchis) — o ofertd adresata unui cerc limitat de
persoane de a cumpira litlurile de participare ale OPCA;

sociefate de administrare a investififfor (in continuare - SAI) -
persoand juridicd constituitd sub forma unei societdfi pe actiuni a
cirei activitate o reprczinti administrarca unuia sau mai multor
OPCA in conformitate cu prezenta lege;

societate necotald - o societate ale carei actiuni nu sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata sau un sistem multilateral de
tranzactionare definilc conform Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind
piata de capital;

suport durabil — instrument (suport de hértie, CD-ROM, DVD, hard
discuri ale calculatoarcior personale etc.), care permite investitorului
sa stocheze informafii adresate personal acestuia intr-un mod
accesibil pentru consultiri ulterioare si pentru o perioadd de timp
adecvata scopurilor informatiei respective §i care face posibila
reproducerea exactd a informatiilor stocate;

titlyri de participare ale OPCA - actiuni, participatiuni sau unitati de
fond emise de OPCA in functie de forma juridicd de constituire a
acestuia din urma, fie potrivit unui act de constituire, fic potrivit unui
contract de societate civila.

Compatibil

Prevederi cu specific
national

Compatibil

Compatibil

Prevederi cu specific
national
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CAPITOLUL II
ORGANISME DE PLASAMENT COLECTIV
ALTERNATIVE (OPCA)
Sectiunea 1.
Dispozitii comune

Directiva 2011/61/UE alin.(10) din partea
introductivid a Directivei

(10) Prezenta directivd nu reglementeaza FIA.
Prin urmare, FIA ar trebui sd poatd fi
reglementate si supravegheate Tn continuare la
nivel national. Reglementarea structurii sau a
compozitiei portofoliilor FIA administrate de
AFIA la nivelul Uniunii ar fi disproportionatd, iar
realizarea unei armonizéri atit de exhaustive ar fi
dificild din cauza numeroaselor tipuri de FIA
administrafe de AFIA. Prin urmare, prezenta
directivd nu impiedica statele membre si adopte
sau sa continue sa aplice cerinte nationale legate
de FIA stabilite pe teritoriul lor. Faptul cd un stat
membru poate impune FIA stabilite pe teritoriul
sau cerinte suplimentare fata de cele aplicabile in
alte state membre nu ar trebui sd fmpiedice
exercitarea drepturilor AF1A autorizati in temeiul
prezentei directive in alte state membre de a
distribui cétre investitorii profesionali din Uniune
actiuni sau unitifi ale anumitor FIA stabilite in alt
stat membru decit statul membru care impune
cerinte suplimentare si care, prin urmare, nu intra
sub incidenta acestor cerinte suplimentare §i nu
trebuie sa le respecte.

Art.2 alin.(2)
fn sensul alineatului (1), nu are importanti:
a) daci FIA este de tip deschis sau inchis;

b) dacd FIA este constituit in conformitate cu
legea aplicabild in materie de contracte, in

Articolul 3. Activitatea OPCA

Alin.(1) OPCA sunt companii investifionale infiintate prin act de
constituire si fonduri de investifii infiintate prin contract de societate
civila, fard a crea o persoand juridicd, care functioneazi pe principiul
repartizarii riscurilor si a cdrei activitate constd in mobilizarea si
colectarea de capital de la persoane fizice si/sau juridice prin
emiterea si plasarca titlurilor de participare, in scopul investirii
ulterioare a acestuia fn valori mobiliare, instrumente ale pietei
monetare §i alte instrumente financiare, precum §i in alte active sau
drepturi de proprietate conform prevederilor prezentei legi.

Compatibil
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temeiul dreptului in materie de trusturi, prin act
constitutiv sau sub orice alta forma juridica;

c) care este structura juridicd a AFIA.
Art.4 alin.(1) lit.a)

in sensul prezentei directive se aplica urmitoarele
definitii, cu exceptia cazului in care prezenta
directiva prevede altfel in mod expres:

a) ,FIA” inscamnd organisme de plasament
colectiv, inclusiv compartimentele de investitii
ale acestora, care:

(i) atrag capital de la o serie de investitori, in
vederea plasdrii acestuia in conformitate cu o
politici de investitii definitd in interesul
respectivilor investitori; si

(ii} nu necesitd autorizare in conformitate cu
articolul 5 din Directiva 2009/65/CE;

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) Un OPCA isi desfagoard operatiunile sale tinind cont de
interesele participantilor la un astfel de OPCA si in conformitate cu
normele de diminuare a riscului de investitii, definite de prezenta
lege.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Pretul de plasare a titlurilor de participare se stabileste in
baza valorii activului net al OPCA, divizata la numarut de titluri de
participare aflate in circulatie §i, dupa caz, certificata de cétre
depozitar.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(4) Valoarea nominal sau preful de plasare a titlului de
participare la constituirea OPCA se stabileste in actul de constituire
sau regulile OPC si se indicd in lei.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(5) Titlurile de participare ale unui OPCA pot fi achitate ia
momentul subscrierii cu:

a) mijloace banesti;

b) valori mobiliare si alte instrumente financiare;

Prevederi cu specific
national
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¢) parti sociale in societéti cu raspundere limitata;

d) alte tipuri de active - in cazul in care este prevazut de prezenta lege
si actul de constituire sau regulile fondului.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(6) Moldul de subscriere si activele premise in scopul achitarii

Prevederi cu specific

titlurilor de participare se stabileste in actul de constituire sau regulile national
OPCA in conformitate cu prezenta lege.
Regulamentul  2014/634/UE  art.1 slin.(2) Alin.(7) Detindtorul de titluri de participare ale OPCA este in drept sd Compatibil

primul paragraf

Un AFIA al unui FIA de tip deschis este
considerat a fi un AFIA care administreazd un
FIA ale c#rui actiuni sau unititi sunt, la cererea
oricaruia dintre actionari sau dintre detinatorii de
unititi ai fondului, rascumpirate sau rambursate
inainte de inceperea fazei de lichidare sau de
inchidere a activitatii, in mod direct sau indirect,
din activele FIA si in conformitate cu procedurile
si frecventa stabilite in regulile sau in actul
constitutiv, in prospectul sau in documentele de
ofertd ale acestuia.

ceard rascumpdrarea in modul §i cu periodicitatea stabilitd de actul de
constituire sau regulile fondului.

Nu este reglementat de Direetiva UE

Alin.(8) SAI are dreptul 53 perceapd o taxd anuald de administrare, la

Prevederi cu specific

o ratd previzutd de actul de constituire sau regulile fondului, calculatd national
procentual din valoarea medie anuald a venitului adus OPCA. Taxa de
administrare se achita din activele fondului.

Regulamentul 2014/694/UE  art.1  alin.(2) Articolul 4, Tipurile si formele de organizare a OPCA Compatibil

primul paragraf

Un AFIA al unui FIA de tip deschis este
considerat a fi un AFIA care administreazi un
FIA ale cdrui actiuni sau unitati sunt, la cercrea
oricaruia dintre actionari sau dintre detinatorii de
unititi ai fondului, riscumpdrate sau rambursate
inainte de inceperea fazei de lichidare sau de
inchidere a activitdtii, in mod direct sau indirect,
din activele FIA si in conformitate cu procedurile
si frecventa stabilite n regulile sau in actul
constitutiv, in prospectul sau in documentele de

Alin.(1) Tn functie de conditiile de plasare si rascumpirare a titluritor
de participare un OPCA poate fi:

a) de tip deschis - un OPCA ale cérui titluri de participare sunt, la
cererea oriciruia dintre detindtori, riscumpirate sau rambursate din
activele OPCA la intervale regulate de timp, in conformitate cu
procedurile si frecventa stabilite in regulile sau in actul de constituire
al OPCA;

b) de tip inchis - un OPCA . ale carui fitluri de participare sunt
rascumpérate sau rambursaie din activele OPCA  infr-un anumit

-14-




oferta ale acestuia.

moment, stabilit in regulile fondului sau actul de constituire al OPCA,
sau la faza de incetare a activitatii, dar nu mai putin de o periocada
initiala de 5 ani in care drepturile de rascumpérare nu pot fi exercitate.

Regulamentul 2014/694/UE art.1 alin.(5)

in sensul articolului 61 alineatele (3) si (4) din
Directiva 201 1/61/UE, ar trebui ca un AFIA care
administreazd FIA ale céror actiuni sau unitati
sunt, la cererea oricdruia dintre actionari sau
dintre detinatorii de unititi, riscumparate sau
rambursate inainte de inceperea fazei de lichidare
sau de inchidere a activititii, in mod direct sau
indirect, din activele FIA dupa o periocada initiald
de cel putin 5 ani in care drepturile de
riscumpirare nu pot fi exercitate, si fie
considerat, de asemenea, un AFIA care
administreaza un FIA de tip inchis.

Alin.(2) in cazul OPCA cu capital de risc sau OPCA cu investitii pe
termen lung, perioada initiala pan# la réscumparare, mentionata la
alin.(1) lit. b), poate fi prelungiti pédnd la zece ani de la data
constituirii sale.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.2 alin.(2)

fn sensul alineatului (1), nu are importanta:

a) daca FIA este de tip deschis sau inchis;

b) daci FIA este constituit in conformitate cu
legea aplicabila in materie de contracte, in
temeiul dreptului in materie de trusturi, prin act
constitutiv sau sub orice alt3 forma juridica;

¢) care este structura juridici a AFIA.

Alin.(3) Un OPCA poate fi constituit intr-una din urmatoarele forme
juridice de organizare:

a) fond de investitii fard personalitate juridica, infiintat pe baza de
contract de societate civila; '

b) companie investitionalad pe actiuni, infiintatd prin act de constituire
ca societate pe actiuni;

¢) companic investitionali in comanditd infiintatd prin act de
constituire ca societate tn comanditi;

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(4) Denumirea OPCA va contine in mod obligatoriu una din
urmitoarele sintagme: "fond de investitii fird personalitate juridicd”,
"companie investitionald pe actiuni” sau “companie investitionald in
comanditd”, dupd caz. Denumirca OPCA va contine o indicatie
expresa a tipului OPCA astfel cum este specificat in alin.(1).

Prevederi cu specific
national

Sectiunea 2.
Dispozitii speciale

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 5. Fondul de investitii

Alin.(1) Fondul de investiii reprezinti activele ce sunt separate de
activele SAI care administreazi acest fond si care apar{in detindtorilor
de unitdfi de fond. Fondul de investitii are ca obiect exclusiv de

Prevederi cu specific
national
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activitate plasarea resurselor financiare obfinute prin emiterea si
vanzarea unititilor de fond, in conformitate cu dispozitiile prezentei
legi i cu actele normative ale Comisiei Nationale.

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.a)

Statele membre se asigurd ca fiecare FIA care
intrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

a) fie un administrator extern, cate este persoana
juridicd numitd de FIA sau pentru FIA i care,
prin  aceastd numire, este responsabil de
administrarea FIA (AF1A extern);

Alin.(2) Fondul de investitii este infiintat si administrat de o SAl Un
fond de investitii poate fi infiintat de SAI in baza unui contract de
societate civila prin adoptarea regulilor fondului si incheierea unui
contract cu un depozitar privind prestarea serviciilor de depozitare.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) O SAI poate crea si administra mai multe fonduri de
investitii.

Prevederi cu specific
nafional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(4) Sediul social si adresa juridici a unui fond de investitii sunt
cele ale SAI care administreazi respectivul fond.

Prevederi cu specific
national

Directiva 2011/61/UE art.12 alin.(1) lit.b)

(1) Statele membre se asigura cd AFIA respectd
in permanenta dispozitiile urmétoare:

b) actioneazd fin interesul FIA sau al
investitorilor FTA pe care le administreazi si al
integritatii pietei;

Alin.(5) Gestionarea fondului se exercitd de cétre SAI exclusiv in
interesul detindtorilor de unitdti in conformitate cu prezenta lege. SAl
exercitd toate drepturile care deriva din detinerea activelor fondului.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (6) Aderarea la un fond de investitii se efectueaza in baza

contractului scris, incheiat intre o persoani fizica sau juridica si SAI,.

care contine acordul persoanei de aderare la contractul de societate
civild al fondului. Prin incheierea cu SAI a contractului, jnvestitorul
acceptd regulile fondului.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(7) Fondurile de investitii nu emit alte titluri financiare in afara
de unititile de fond. Unitatile de fond se emit doar in forma
nominativa nematerializatd, care reprezintd inscrieri facute la
confurile personale ale persoanelor finregistrate fin registrul
detindtorilor de unitati de fond.

Prevederi cu specific
national

Nu este regiementat de Directiva UE

Alin.(8) Unitatea de fond este un titlu financiar emis de fondul de
investitii, care atesta dreptul la o parte egalda din activul net al
fondului §i acorda detinétorului urmatoarele drepturi:

a) dreptul de a cere rdscumpdrarea unitétii de fond;

b) dreptul la o cota proporfionala din patrimoniul fondului, in cazul
dizolvarii;

c) dreptul la plata unei parti din venitul net al fondului, daca acest
lucru este stipulat in regulile fondului.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (9) Registrul detinatorilor de unitati de fond este finut de catre
SAl sau depozitarul fondului. Cerintele fata de registrul definatorilor
de unitati de fond si fata de modul de tinere a acestuia se stabilesc
prin actele normative ale Comisiei Nationale.

Prevederi cu specific
nagional

Nu este reglemeutat de Directiva UE

Alin.(10) Daca registrul detindtorilor de unitdti de fond este tinut de
SAI, SA] asigurd depozitarului acces la informatia din registrul
detinatorilor de unitati de fond.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglemeutat de Directiva UE

Alin.(11) Unititile de fond vor fi liber fransferabile, fard a aduce
atingerc regulilor fondului, care pot specifica orice restrictii in
transferul unititilor.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(12) Transferul unitatilor de fond se comunica persoanei care
tine registrul unitatilor de fond i intrd n vigoare de la data efectudrii
modificarilor respective in registrul detinatorilor de unitati de fond. In
cazul unititilor de fond care au fost admise la tranzactionarc pe o
piata reglementatd sau un sistem multilateral de tranzactionare,
transferul pe piata secundard face obiectul dispozitiilor generale si
specifice respective cu privire la tranzactiile in cauza stabilite de
legislatia privind piata de capital.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(13) Fiecare emisiune de unititi de fond se inregistreaza de
Comisia Nationald. Pani la Inregistrarea unititilor de fond de citre
Comisia Nationala se interzice oferta publica a acestora.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(14) SAI poate solicita inscrierea unitatilor de fond ale unui fond
de tip deschis gestionat de ea la tranzactionare pe o piata reglementata
sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare.

Prevederi cu specific
national

Directiva 2011/61/UE art.12 alin.(1)

b) actioneazi in interesul FIA sau al investitorilor
FIA pe care le administreaza si al integritatii
pietei;

e) se conformeazd tuturor reglementérilor
aplicabile desfisuriarii activitétilor lor, astfel incat
sd promoveze interesul FIA sau al investitorilor
FIA pe care le administreaza si integritatea pietei;

Alin.(15) La administrarea activelor fondului, SAI actioneazid in
conformitate cu regulile fondului, cu actele normative a Comisiei
Nationale ce stabilesc regulile profesionale de gestionare a
investitiilor financiare, precum si cu prezenta lege, ludnd in
considerare interesele detindtorilor de unitifi de fond si fiind
responsabild fafa de ei pentru prejudiciile cauzate prin acfiuni contrare
regulilor mentionate.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(16) Participantii la un fond de investitii nu raspund pentru
obligatiile fondului.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 6. Compania investitionala pe actiuni

Alin.(1) Compania investitionald pe actiuni se constituie ca societate
pe actiuni in conformitate cu Legea nr.1134-XIII din 2 aprilie 1997
privind societitile pe actiuni, al cirei unic scop este investirea gi
gestionarea activelor sale in beneficiul actionarilor.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) Compania investitionald pe actiuni emite, conform
prevederilor prezentei legi si Legii nr.1134-XHI din 2 aprilie 1997

Prevederi cu specific

.. IR . .. . .k . national
privind societétile pe actiuni, actiuni ordinare nominative plitite
integral la momentul subscrierii.
Directiva 2011/61/UE alin.(20) din partea Alin. (3) O companie investitionala pe actiuni poate fi administrata de Compatibil

introductivi a Directivei

in functie de forma sa juridica, FIA ar trebui si
poatd fi administrat extern sau intern. Ar trebui sd
se considere cd FIA este administrat intern atunci
cind functiile de administrare sunt indeplinite de
organul de conducere sau de orice altad resursa
“interna a FIA. Atunci cdnd forma juridicd a FIA
permite administrarea interna, iar organismul de
conducere al FIA decide si nu numeascd un
AFIA extern, FIA este, de asemenea, AFIA si,
prin urmare, ar trebui si respecte cerintele impuse
AFIA prin prezenta directiva si sa fie autorizat ca

o SAl, licentiata in conformitate cu prevederile prezentei legi, sau de
un consiliu dé administratie, in conformitate cu actul de constituire.
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atare. Cu toate acestea, un AFIA care este un FIA
administrat intern nu ar trebui si fie autorizat ca
administrator extern al unui alt FIA sau al altor
FIA. Ar trebui si se considere c¢d un FIA este
administrat extern atunci cand o persoana juridica
din exterior a fost numitid drept administrator de
cétre FIA sau pentru FIA, aceasta devenind, prin
numirea respectiva, responsabild de administrarea
FIA. Atunci cind a fost numit un AFIA extern
pentru a administra un anumit FIA, nu ar trebui
si se considere cad respectivul AFIA asigurd
servicii de investitii referitoare la administrarea
de portofolii, in sensul definitiilor de la articolul
4 alineatul (1) punctul 9 din Directiva
2004/39/CE, ci ca asigura administrarea
portofoliului colectiv in conformitate cu prezenta
directiva.

Art.5 alin.(1) lit.b)

Statele membre se asigurd ca fiecare FIA care
intrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

b) 1in cazul in care forma juridich a FIA permite
administrarea  internd, iar organismul de
conducere al FIA decide s& nu numeascd un
AFIA extern, FIA insusi, care, in acest caz, este
auforizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b)

Alin.(4) Companiile investifionale pe actiuni care se

Statele membre se asigura cd fiecare FIA care | autoadministreazi respectd corespunzitor prevederile prezentei legi 5i Compatibil
intra sub incidenta prezentei directive are un | normele stabilite prin reglementirile Comisiei Nationale aplicabile

singur AFIA, care este responsabil pentru | SA], inclusiv obligatia de a obfine licentd de administrare a

respectarea prezentei directive. AFIA este: investitiilor.

b) 1in cazul in care forma juridicd a FIA permite

administrarea  internd, ijar organismul de

conducere al FIA decide sd4 nu numeascd un

AFIA extern, FIA insusi, care, in acest caz, este

autorizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b) Alin. (5) in cazul in care compania investitionald pe actiuni se Compatibil

Statele membre se asigurd cd@ fiecare FIA care

autoadministreazd, aceasta are struclura corespunzdtoare a
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jntrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

b) fin cazul in care forma juridicd a FIA permite
administrarea  internd, ijar organismul de
conducere al FIA decide s nu numeascd un
AFIA extern, FIA finsusi, care, in acest caz, este
autorizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(1) lit.c) si d)
Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA acorda autorizatia doar dacé:

c) persoanele care conduc in mod efectiv
activitatea AFIA au o bund reputatie 5i o
experientd suficientd inclusiv in legatura cu
strategiile de investitii urmirite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane si a oricirei persoane care le succede in
functie este comunicatd de indatdi autorititilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activititii AFIA este
asiguratd de cel .putin doud persoane care
intrunesc astfel de conditii;

d) actionarii sau membrii AFIA care detin
participatii calificate corespund cerintelor privind
necesitatea de a asigura administrarea solidd si
prudentd a AFIA;

actionariatului, structura organizatorici necesard, personalul si
resursele economice si tehnice corespunzitoare pentru a putea
exercita atributiile SAIL, in conformitate cu prevederile prezentei Legi
si actele normative ale Comisiei Nationale.

Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(1) lit.c) si d)
Autoritdtile competente din statul membru de
origine al AF1A acordi autorizatia doar daca:

c¢) persoanele care conduc in mod -efectiv
activitateca AFIA au o bund reputatie si o
experientd suficientd inclusiv in legatura cu
strategiile de investitii urmérite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane si a oricdrei persoane care le succede in
functic este comunicata de indata autoritatilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conduccrea activititii AFIA este
asiguratd de cel putin doud persoane care

Alin. (6) Participatiilor calificate in cadrul unei companii
investitionale pe actiuni autoadministrate li se aplica in mod
corespunzitor regulile de procedurd si criteriile aplicabile evaluarii
prudentiale a achizifiilor §i majordrilor participafiunilor stabilite
pentru societitile de investitii conform legislatiei privind piata de
capital.

Compatibil
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intrunesc astfel de conditii;

d) actionarii sau membrii AFIA care detin
participatii calificate corespund cerintelor privind
necesitatea de a asigura administrarea solida si
prudenta a AFIA;

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b)
Statcle membre se asigurd ca fiecare FIA care
intrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, carc este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

b) in cazul in care forma juridica a FIA permite
administrarea internd, iar organismul de
conducere al FIA decide s& nu numeascd un
AFIA extern, FIA finsusi, care, in acest caz, este
autorizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(1) lit.c) si d)
Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA acordi autorizatia doar daca:

c¢) persoancle care conduc in mod efectiv
activitatea AFIA au o bund rcputatie si o
experientd suficientd inclusiv in legiturd cu
strategiile de investitii wurmirite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane §i a oricirei persoane care le succede in
functie este comunicatd de findatd autoritatilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activitdtii AFIA este
asiguratd dc cel putin doud persoane care
intrunesc astfel de conditii;

d) actionarii sau membrii AFIA care detin
participatii calificate corespund cerintelor privind
necesitatea de a asigura administrarea solida si
rudentd a AFIA;

Alin. (7) Consiliul de administratie al companiei investitionale pe
actiuni autoadministrate isi asuma sarcinile gi responsabilitatile SAI,
care desemneazd cel putin o persoand responsabila pentru
administrarea portofoliului, ce dispune de certificat de calificare
eliberat de Comisia Nationald in conformitate cu prevederile Legii
nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b)
Statelc membre se asigurd cd fiecare FIA care
intra sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:
b) in cazul in care forma juridicd a FIA permite

Alin. (8) Compania investitionald pe actiuni autoadministratd, in
cazul in care acest lucru este justificat de gama, natura, amploarea §i
complexitatea activititilor sale sau in cazul in care i se adreseazi
investitorilor de retail, trebuie sa stabileascd si s& mentind functiile de
control intern si de conformitate, care sunt independente de alte
functii si activititile sale.

Compatibil
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administrarea  interna, iar organismul de
conducere al FIA decide s& nu numeascd un
AFIA extern, FIA insusi, care, in acest caz, este
autorizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al doilea
paragraph

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
sau AFIA obligatii mai stricte decat cele
aplicabile FIA ale caror actiuni sau unitati sunt
distribuite cétre investitori profesionali de pe
teritoriul lor in conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru §i ale cdror actiuni sau unitati sunt
distribuite pe piata transfrontalierd cerinte
suplimentare sau mai stricte decat pentru FIA ale
cliror actiuni sau unititi sunt distribuite pe piata
nationali.

Directiva 2011/61/UE art.9 alin.(1)

Statele membre solicita ca un AFIA care este un
FIA administrat intern sa aibd un capital initial de
cel putin 300 000 EUR.

Alin. (9) Capitaful social minim al companiei investitionale pe
actiuni care se autoadministreaza va constitui cel putin:

a) echivalentul in lei a 50000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationala a Moldovei
valabil la un an de la data intririi in vigoare a prezentei legi.
b)echivalentul in fei a 100000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nafionald a Moldovei
valabil la 3 ani de la data intrérii in vigoare a prezentei legi. dat.

¢} echivalentul in lei a 150000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei
valabil la 5 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi.

d) echivalentul in lei a 200000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei
valabil la 7 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi.

e) echivalentul in lei a 300000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationali a Moldovei
valabil la 10 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi.

Compatibil

Directiva 2611/61/UE art.8 alin.(1) lit.b)
Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA acorda autorizatia doar daca:

b) AFIA detine un capital initial si fonduri

Alin. (10) In cazul neconformarii companiei investitionale pe actiuni
care se autoadministreaza cerinfelor alin.(9), aceasta este obligata si
selecteze si sa incheie un contract de administrare cu o SAL

Compatibil
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roprii suficiente in conformitate cu articolul 9;

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (I1) Preful de plasare al actiunilor din emisiile suplimentare sau
din riscumparare se stabilegte in baza valorii activului net unitar.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (12) Valoarea activului net unitar al companiei investitionale pe
actiuni la o anumitd data se calculeazi ca raport dintre valoarea
activului net (capital propriu) al companiei investifionale la acea data
si numarul de actiuni emise gi aflate in circulatie, excluzand actiunile
proprii riscumpidrate (capital retras) de companie.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (13) Compania investitionald pe actiuni de tip deschis poate
solicita finscrierea actiunilor sale la tranzactionare pe o piatd
reglementati sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 7. Compania investitionald in comandita

Alin. (1) Compania investifionald in comandita, se constituie si
activeazi in conformitate cu prevederile Codului civil al Republicii
Moldova nr.1107-XV din 6 iunie 2002 cu particularitatile stabilite de
prezenta lege. ]

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (2) Compania investitionald in eomanditd se constituie cu
scopul exclusiv de  gestionare a activelor sale prin intermediul

Prevederi cu specific

. . . . . . . national
comanditatului, care actioneazi in beneficiul partenerilor sai -
comanditari.
Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b) Alin, (3) O companie investitionald in comanditi, poate avea doar un Compatibil

Statele membre se asigurd ca fiecare FIA care
intrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil peniru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

b) in cazul in care forma juridica a FIA permite
administrarea  internd, iar organmismu! de
conducere al FIA decide si nu numeasca un
AFIA extern, FIA insusi, care, in acest caz, este
autorizat drept AF1A.

singur comanditat — SAI ce detine licentd in conformitate cu
prevederile prezentei legi si care:

a) exercitd conducerea administrativi a companiei investitionale in
comandita si o reprezinté in relatiile cu tertii;

b) este responsabild pentru toate datoriile si obligatiile companiei
investitionale in comandita;

¢) exercitd atributiile de SAI stabilite de prezenta lege si actele
normative ale Comisiei Nationale;

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (4) O companie investitionald in comandita poate avea mai
multi comanditari. Comanditarii:

a) nu participa la gestionarea companiei investitionale in comandita;
b) suportd in limita aportului depus riscul pierderilor ce rezultd din
activitatea companiei investitionale in comandita;

¢) nu reprezintd compania investitionald in comandita in relatiile cu

Prevederi cu specific
national
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terti.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (5) Participatiunea comanditarului poate fi instrainata unor terti
in modul stabilit de legislatia civild. Actul de constituire va contine
regulile de instrainare a participatiunii comanditarului. In actul de
constituire pot fi stabilite restrictii la transferul participatiunilor
comanditarului.

Prevederi cu specific
national

Sectiunea 3.
Reguli de plasament

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 8. Obiectivele si politica de investitii ale OPCA.

Alin.(1) Obiectivele de investitii ale OPCA cuprind:

a) prolejarea valorii reale a activelor OPCA, si/sau

b) generarea de venituri din investitiile nete ale OPCA, si/sau

¢) cresterea valorii activelor OPCA prin cresterea valorii investifiilor
sale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) Actul constitutiv sau regulile fondului, in definirea
obiectivului de investitii, poate s3 contina o rezervii prin care se
stabileste ca OPCA nu garanteazi ci obiectivul va fi atins.

Prevederi cu specific
nagional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Politica de investitii a unui OPCA dcfineste metodele de
realizarc a obiectivelor de investitii, In special:

a) tipurile de instrumente financiare si altc active sau drepturi de
proprietate, in care se va investi;

b) criteriile de selectare a investitiilor;

c) normele de diversificare a investitiilor si alte limite de investitii;

d) nivelul acceptabil al creditelor si al imprumuturilor contractate de
citre OPCA.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 9. Categoriile de active

Alin.(I) Activele unui OPCA pot fi investite in categoriile de active
mentionate la art. 112 alin.(1) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital, precum gi in: '
a) alte valori mobiliare gi instrumente ale pietei monetare, inclusiv
neadmise la tranzactionare pe o piatd reglementatd sau in cadrul unui
sistem multilateral de tranzactionare;

b) titluri de creant;

¢) instrumente financiare derivaile;

d} parti sociale in societéti cu rispundere limitati;

e) titluri de participare ale OPCVM si OPCA;

f) active imobiliare gi alte active reale.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(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 21
martiec 2008 privind reglementarea valutari, aceste autorizatii
urmeazd a fi obginute pdni la efectuarea investiiilor respective.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Actul de constituire sau regulile fondului trebuic si
defineascd, in partea referitoare la obiectivele politicii de investitii,
norme detaliate de diversificare a investitiilor, precum si alte limite de
investitii, inclusiv cele care nu sunt stipulate in prezenta lege.

Prevederi cu specific
nafional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin{4) Un OPCA de tip deschis poate aplica in cadrul activitatilor
sale normele de investitii si restrictiile previzute pentru un OPCA de
tip inchis, dac# actul de constituire sau regulile fondului prevede
astfel.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 10, Limitele de investitii

Alin.(1) Un OPCA de tip deschis poate investi activele sale in unititi
sau actiuni ale altor OPCA de tip deschis, sau OPCVM care investesc
peste 10% din activele lor in unitati sau actiuni ale altor OPCA dec tip
deschis sau OPCVM, cu conditia ca actul de constituire/regulile
acestora stipuleaza ci participantii lor nu pot fi alte OPCA sau
OPCVM si care sunt administrate de o SAI sau de o entitate care face
parte din acelagi grup.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) Un OPCA de tip deschis poafe investi mai mult de 20%, dar
nu mai mult de 50% din activele sale in unitati sau actiuni ale unui
singur OPCA de tip deschis sau OPCVM, cu conditia ci actul de
constituire/regulile OPCA stipuleaza astfel si specifica OPCA sau
OPCVM.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Valorile mobiliare si/sau instrumentele pietei monetare
emise de 0 singurd entitate, nu trebuie sa reprezinte mai mult de 20%
din valoarea activelor OPCA. Limitele prevazute de prezentul alineat
nu se aplicd valorilor mobiliare emise sau garantate de o autoritate a
administratiei publice, centrale sau locale din-Republica Moldova,
Banca Nationald a Moldovei, sau de o autoritate administrativi,
centrald sau localdi, sau de o bancd centrald a unui stat membru al
Uniunii Europene, de Banca Centrald Europeand sau de Banca
Europeand de Investitii ori de un organism public international din
care fac parte unul sau mai multe state membre.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(4) Valoarea depozitelor detinute ntr-o singura banci nationald
sau strdind nu poate s reprezinte mai mult de 20% din valoarea
activelor OPCA.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(5) Investitiile in valuta strdina nu trebuie s reprezinte mai muit
de 20% din valoarea activelor OPCA.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(6) Un OPCA de tip inchis nu trebuie sa investeasci mai mult de
50% din valoarea activelor sale in titluri de participare ale altui OPCA
sau OPCVM.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (7) Un OPCA de tip inchis poate achizitiona titluri de
participare ale altor OPCA administrate de aceeasi SAl, in cazul in
care actele de constituire sau regulile fondului previd o astfel de
achizitionare, iar valoarea acestora nu trebuie sa reprezinie mai mult
de 20% din valoarea activelor OPCA de tip inchis.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (8) O SAI nu percepe taxe sau orice alte costuri in legiturd cu
investirea activelor unui OPCA in titluri de participare ale altui
OPCA pe care le administreaza.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(9) Un OPCA poate investi in drepturi de proprictate sau co-
proprietate asupra terenurilor, cladirilor si spatiilor care reprezinti
proprictati imobiliare separate. Valoarea fiecarei proprietati
imobiliare nu va depési In total mai mult de 25% din valoarea
activelor sale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (10) ‘Activele OPCA pot include, de asemenea, instalatii si
echipamente, inclusiv pérti tehnice de infrastructurd, necesare pentru
a utiliza bunurile specificate la alin.(9) in conformitate cu scopul
comercial stabilit pentru asigurarea faptului ca starea acestor active nu
se deterioreaza. '

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (11) Un OPCA va dobandi toate drepturile reale asupra
imobilelor si altor active, in conformitate cu normele de diversificare
a investitiilor mentionate in actele sale de constituire/regulile OPCA
in termen de 24 de luni de la data constituirii.

Prevederi cu specific
nagional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (12) Un OPCA poate greva activele prevazute la alin.(%) si
alin.(10) cu conditia ca valoarea totald a activelor grevate si nu
depaseasca 50% din valoarea activului net la momentul grevirii in
conformitate cu actele de constituire/regulile OPCA.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(13) Un OPCA poate contracta credite §i Tmprumuturi cu
conditia cd valoarea lor totald nu trebuie sa depaseascd 75% din
valoarea activului net al OPCA.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(14) Compania investitionali pe actiuni, in cazul in care actul de
constituire prevede astfel, poate emite obligatiuni in valoare de pand

Prevederi cu specific
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la 15% din valoarea activului net conform ultimei sitvatii financiare
precedente datei adoptérii deciziei privind emisiunea de obligatiuni.
In acest caz, valoarea totala a imprumuturilor, creditelor si
obligatiunilor emise nu trebuie sd depaseascd 75% din valoarea
activului net al companiei.

national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(15) Avand in vedere obiectivele de investitii, un OPCA poate:
a) acorda imprumuturi de pani la 50% din valoarea activelor sale, cu
conditia ca orice Tmprumut acordat unei singure entitati nu trebuie sa
depaseasca 20% din valoarea activelor OPCA;

b) sd emitd garantii de pana la 50% din valoarea activelor sale, cu
conditia ca valoarea unei garantii acordate unei cnfititi nu trebuie s3
depiseasca 20% din valoarea activelor sale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(16) OPCA va evalua situatia financiara si economici a
debitorului si va monitoriza rambursarea plitilor aferente acordérii
imprumutului.

Prevedert cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(17) In cazul in care un OPCA depaseste limitcle dc investitii
prevazute de prezenta lege si actele de constituire/regulilc OPCA,
acesta va fi obligat si ajusteze pozitia activelor sale cerintclor
previzute de prezenta lege si actele de constituire/regulile OPCA,
tindnd cont de interesele participantilor in termen de 12 luni.

Prevederi cu specific
national

-Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(18) Alte prevederi cu privire la tipul de active in care se va
investi §i ponderea maximi a investitiilor pentru o anumita categorie

Prevederi cu specific

se stabilesc prin reglementarile Comisiei Nationale. national
Sectiunea 4. .
Modul de constituire si functionare a OPCA
Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1) Articolul 11. Actul de constituire sau regulile OPCA Compatibil

AFIA furnizeazi investitorilor FIA inainte de a
investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe care
il administreazi si pentru fiecare FIA ale carui
actiuni sau unititi le distribuie in Uniune, in
conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale
FIA, urmitoarele informatii, precum si
modificirile substantiale ale acestora:

a) o descriere a strategiei de investitii §i a
obiectivelor FIA, informatii cu privire la locul
unde este stabilit FIA de tip ,master” si locul

Alin.(1) In functie de forma juridica de organizare, actul de
constituire al companiei investitionale pe actiuni/in comandita sau
regulile fondului, pe langd cerintele stabilite de Codul civil al
Republicii Moldova nr.1107-XV din 6 iunie 2002 s5i Legea nr.1134-
X1I din 2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni, determind cel
putin urmitoarele:

a) denumirea si tipul OPCA, forma de organizare si adresa juridica;

b) denumirea si adresa SAI ce administreazd OPCA,;

¢) denumirea si adresa depozitaruiui, auditorului si denumirea/numele
si prenumele intermediarilor;
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unde sunt stabilite fondurile de bazi, daca FIA
este un fond de fonduri, o descriere a tipurilor de
active In care FIA poate investi, tehnicile pe care
acesta le poate utiliza toate riscurile asociate,
orice resfricfie aplicabild privind investitiile,
situatiile in care FIA poate utiliza efectul de
levier, tipurile si a sursele de levier autorizate §i
riscurile asociate acestuia, orice restrictie in
utilizarea efectului de levier si orice acorduri de
reutilizare a activelor §i a garantiilor, precum gi
informatii privind nivelul maxim al efectului de
levier pe care AFIA sunt indreptatiti sa il
utilizeze pentru FIA;

b) o descriere a procedurilor prin care FIA isi
poate schimba strategia sau politica de investitii
sau ambele;

c) o descriere a principalelor implicatii juridice

ale relatiei contractuale stabilite in scopul
investirii, inclusiv informatii cu privire la
jurisdictie, legisiatia aplicabild si eventuala

existentd a unor instrumente juridice care sa
permiti recunoagterea $i executarea hotarérilor
judecitoresti pe teritoriul pe care este stabilit
FIA;

d) identitatea AF1A, a depozitarului, a auditorului
§i a oricéror alti furnizori de servicii ai FIA si o
descriere a ftndatoririlor acestora, precum si a
drepturilor investitorilor;

e) o descriere a modului in care AFIA respecti
cerintele de la articolul 9 alineatul (7);

f) o descriere a oricdrei functii de administrare
delegate de AFIA in conformitate cu anexa I si a
oricarei functii de custodie delegate de depozitar,
identitatea delegatului si orice conflicte de
interese carc pot aparea ca urmare a acestor
delegari; .

g) o descriere a procedurii de evaluare a FIA sia
metodologiei de determinare a valorii activelor,
inclusiv.metodele utilizate pentru evaluarea

d) obligatiile SAI si ale depozitarului;

e) modul de convocare si de desfasurare a adunarii participantilor,
dupa caz;

f) durata OPCA, in cazul in care este limitat3;

g) scurtd prezentare a obiectivelor de investitii ale OPCA,;

h) politica de investitii a OPCA si o evaluare succintd a profilului de
risc al OPCA, inclusiv  principalele categorii de instrumente
financiare sau active in care se va investi;

1} existenta unei strategii investifionale a OPCA orientatid pe arii
geografice sau sectoare industriale sau orice alte sectoare de activitate
sau anumite clase de active, dupa caz;

J) profilul investitorului ciruia se adreseazi OPCA;

k) valoarea capitalului social pentru OPCA create in baza actului de
constituire;

{) valoarea nominald a titlului de participare si tipurile de active
acceptate pentru plata titlurilor de participare a OPCA;

m) in cazul acceptirii plaiilor pentru titluri de participare cu valori
mobiliare instrumente financiare sau alte active: tipurile si perioadele
in care vor fi acceptate aceste active;

n) normele care reglementeazi distributia veniturilor catre
participanti, in cazul in care este prevazuti o astfel de distributie far
a fi nevoie de a rascumpdra titlurile de participare;

0) metodele si principiile evaludirii activelor, frecventa evaluarii
activelor, metodele de determinare a valorii activului net al OPCA si
valorii activului net unitar;

p) modalititile de emitere, vénzare, rascumparare si anulare a
titlurilor de participare;

q) conditiile de reziliere a contractului cu SAI si cu depozitarul,
regulile pentru asigurarea protectiei investitorifor in astfel de situatii;
1) tipurile, valoarea maxima i metoda de calcul §i de tarifare a
costurilor suportate de catre OPCA, in special taxele datorate pentru
gestionarea OPCA, comisioanele de performants, daci existd, si
primele date la care pot fi acoperite anumite tipuri de costuri;

s) drepturile participantilor, inclusiv alte drepturi decdt cele
previzute in prezenta lege;

1) modalitatea de modificare a actului constitutiv/regulilor OPCA si
procedura de informare a participantilor in legaturd cu modificarile
aduse, inclusiv. drepturile participantilor de a cere riscumpdrarea;

u) motivele si procedurile de reorganizare si dizolvare a OPCA;
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activelor greu de evaluat in conformitate cu
articolul 19;

h) o descriere a administrarii riscului de
lichiditate al FIA, inclusiv drepturile de
rascumpdrare atdt in situatii normale, cat si
exceptionale si acordurile de rascumpdrare cu
investitoril existente;

i) o descriere a tuturor comisioanelor, taxelor si
cheltuielilor care sunt suportate direct sau indirect
de investitori, precumn §i valoarea maximi a
acestora;

§) o descriere a modului in care AFIA asigurd
tratamentul echitabil al investitorilor si, daca un
investitor obtine tratament preferential sau
dreptul de a obtine tratament preferential,
descrierea respectivului tratament preferential,
tipul de investitori care obtin un astfel de
tratament preferential, precum si, atunci c¢ind este
cazul, legéturile lor juridice sau economice cu
FIA sau AFIA;

k) ultimul raport anual in conformitate cu
articolul 22,

1) procedura si conditiile de emisiune si de
vanzare a unititilor sau a actiunilor;

m) cea mal recenta valoare a activului net al FIA
sau cel mai recent pret de piatd pentru unitatile
sau actiunile FIA, in conformitate cu articolul 19;
n) dupa caz, istoricul performantelor F1A;

o) identitatea brokerului principal si o descriere a
oricirui acord semnificativ al FIA cu brokerii sai
principali §i a modului in care sunt gestionate
conflictele de interese in relatia cu acestia i
clauza din contractul incheiat cu depozitarul
referitoare la posibilitatea de transfer si reutilizare
a activelor FIA si informatii privind orice
eventual transfer al rispunderii cétre brokerul
principal;

v) modalitatea si mijloacele de informare a detinatorilor de titluri de
participare, inclusiv locagia si modul in care pot fi obtinute informatii
suplimentare despre OPCA, precum: prospectul de emisiune, situafiile
financiare, locurile si frecven{a publicarii valorii activului net unitar.

Regulamentul 2014/694/UE art.1 alin.(2)
Un AFIA al unui FIA de tip deschis este

Alin.(2) Actul de constituire sau regulile OPCA de tip deschis trebuie
sd contind prevederi privind circumstantele in care un participant

Compatibil
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considerat a fi un AFIA care administreazd un
FIA ale cdrui actiuni sau unit#ti sunt, la cererea
oricdruia dintre actionari sau dintre detinatorii de
unitéiti ai fondului, rdscumpdrate sau rambursate
fnainte de Inceperea fazei de lichidare sau de
inchidere a activitatii, in mod direct sau indirect,
din activele FIA si in conformitate cu procedurile
si frecventa stabilite iIn regulile sau in actul
constitutiv, in prospectul sau in documentele de
ofertd ale acestuia.

poate solicita rascumpdrarea unitdtilor sau actiunilor, in special
termenul limitd de depunere a cererii de rascumparare si termenul
limita pentru plati in caz de riscumpirare.

Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(3)lit.c)

AFIA trebuie cel putin:

c) s se asigure cd profilul de risc al FIA
corespunde dimensiunii, structurii portofoliului si
strategiilor si obiectivelor de investitii ale FIA
stabilite in regulile sau actul constitutiv ale
acestuia, n prospect si In documentele de oferta.

Alin.(3) Actul de constituire sau regulile OPCA de tip dcschis
adresate investitorilor de retail vor stabili o valoare minimé de intrare
in OPCA, achitatd ca o plata unicd pentru titlurile de participare ale
OPCA, in sumi nu mai mica decét echivalentul in lei a 20.000 de
euro, calculat cu aplicarea cursului oficial al leului moldovenesc
stabilit de Banca Nationala a Moldovei valabil la data achitarii
titlurilor de participare.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(3)lit.c)

AFIA trebuie cel putin: .
c) sa se asigure ci profilul de risc al FIA
corespunde dimensiunii, structurii portofoliului si
strategiilor si obiectivelor de investitii ale FIA
stabilite In regulile sau actul constitutiv ale
acestuia, in prospect si in documentele de oferti.

Alin.(4) Actul de constituire sau regulile OPCA de tip inchis care nu
emite in mod public titluri de participare sau care emite titluri de
participare cu
un pret de emisiune nu mai mic decét echivalentul in lei de 50.000
de euro poate prevedea ci SAl are dreptul sa perceapd o taxid
suplimentard pentru a acoperi costurile de creare a OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c), ¢)
Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea 33 furnizeze autorititilor competente
din statul membru de origine urmitoarele
informatii privind FIA pe care intentioneazi sa le
administreze:

c) regulile sau actul constitutiv ale fiecirui FIA
pe care AFIA intentioneazi s il administreze;

e) orice informatii suplimentare mentionate la
articolul 23 alineatul (1) pentru fiecare FIA pe
care AFIA intentioneaza sa il administreze.
Directiva 2011/61/UE_art.10 alin.(1)

Alin.(5) Actul de constituire sau regulile fondului se avizeaza in
prealabil de citre Comisia Nationald in modul stabilit de prezenta
lege si actele normative a Comisiei Nationale. Toate modificarile si
completarile la documentele indicate se opereaza cu avizul prealabil
al Comisiei Nationale.

Compatibil
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Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA sa notifice autorititilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbari substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiald, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c), ¢)
Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea sa furnizeze autoritatilor competente
din statul membru de origine urmitoarele
informatii privind FIA pe care intentioneazi si le
administreze:

c) regulile sau actul constitutiv ale fiecarui FIA
pe care AFIA intentioneaza sa il administreze;

e) orice informatii suplimentare mentionate la
articolul 23 alineatul (1) pentru fiecare FIA pe
care AFIA intentioneaza sa il administreze.
Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA si notifice  autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbéri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea inifial3, in special
schimbiirile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

Alin.(6) La cererea pentru avizare prealabilda a modificarilor ce se
opereaza in actele de constituire sau regulile fondului se anexeaza:

a) proiectul de modificare a actelor de constituire/regulilor fondului
cu decizia organului competent care le-a aprobat;

b) proiectul textului notificirii adresatd definatorilor de titluri de
participare, cu explicajia efectului modificarilor asupra drepturilor
acestora.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1) si (2)

(1) Statele membre solicita ca, inainte de punerea
in aplicare, AFIA sd notifice autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbidri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiald, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

(2) Dacd autoritatile competente din statul
membru de origine decid sa impuna restrictii sau
sd respingd respectivele schimbiri, acestea
informeazia AFlA in termen de o lund de la
primirea notificdrii. Autoritatile competente pot

Alin.(7) Comisia Nationala avizeaza modificarea actelor de
constituire/regulile fondului in cazul in care:

a) continutul modificirilor si al altor documente anexate este in
conformitate cu prevederile prezentei legi si alc actelor normative
emise Intru aplicarea acesteia; si

b) constatd ca modificarea politicii fondului de investitii este
justificata in termeni de continut gi de timp i nu prejudiciaza

drepturile detindtorilor de unititi de fond.

Compatibil
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prelungi acest termen cu pénd Ja o luna, in cazul
in care considerd necesar datoritad circumstantelor
specifice cazului si dupa ce au notificat AFIA cu
privire la aceasta. Modificadrile sunt puse in
aplicare daca autoritdtile competente nu se opun
schimbarilor in decursul perioadei de evaluare
previzute.

Directiva 2011/61/UE art.44 ultimul paragraf
Statele membre solicitd  autoritdtilor lor
competente sd stabileasci metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cénd este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de cdire AFIA a obligatiilor care le
revin In temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1) primul
paragraf

AFIA furnizeazi investitorilor FIA finainte de a
investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe care
il administreaza §i pentru fiecare FIA ale chrui
actiuni sau unitati le distribuie in Uniune, in
conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale
FIA, urmitoarele informatii, precum si
modificarile substantiale ale acestora.

Alin.(8) In vederea informarii investitorilor cu privire la modificarile
intervenite, SAI, dupd avizarea prealabild de citre Comisia Nationala,
publicd textul modificirilor in modul stabilit de actul de
constituire/regulile fondului §i/sau pe pagina web proprie §i expediaza
detinatorilor de unitati de fond o notificare in acest sens.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(9) In situatia in care investitorii nu sunt de acord cu
modificarile intervenite, SAl are obligatia de a onora cererile de

Prevederi cu specific

rascumpdrare integrald depuse intr-un interval de 15 zile de la data national
transmiterii notificérii prevazuta la alin. (8).

Directiva 2011/61/UE art.44 ultimul paragraf | Articolul 12. Eliberarea avizului prealabil la constituirea OPCA Compatibil

Statele membre solicitda  autoritatilor lor | Alin.(1) OPCA se constituie cu conditia avizarii prealabile de catre

competente sa stabileascd metodele adecvate | Comisia Nationald, in conformitate cu prezenta lege si cu

pentru a verifica, atunci cind este relevant pe | reglementirile emise intru aplicarea acesteia.

baza orientirilor elaborate de AEVMP, :

respectarea de ciatre AFIA a obligatiilor care le

revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) Alin(2) In cazul constituirii unui fond de investifii, SAI care c -

ompatibil

Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea sa furnizeze autoritatilor competente
din statul membru de origine urmétoarele
informatii privind FIA pe care intentioneazi s le

intentioneazd sd infiinjeze fondul respectiv depune Ja Comisia
Nationala o cerere cu anexarea urmatoarelor documente:

a) copia procesului-verbal al organului competent al SA] in adoptarea
deciziei cu privire la infiinfarea fondului de investitii;
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administreze:

a) informatii privind strategiile de investitii,
inclusiv tipurile de fonduri de bazi, dacd FIA este
un fond de fonduri, politica AFIA cu privire la
utilizarea efectului de levier, profilurile de risc si
alte caracteristici ale FIA pe care le administreaza
sau intentioneazd si le administreze, inclusiv
informatii privind statele membre sau tirile terte
in care FIA sunt stabiliti sau se asteaptd sid fie
stabiliti;

b) informatii cu privire la locul unde este stabilit
FIA de tip ,master”, daci FIA in cauza este un
fond de tip ,,feeder™;

c) regulile san actul constitutiv ale fiecirui FIA
pe care AFIA intentioneazi si il administreze;

d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneazi
s il administreze;

e) orice informatii suplimentare mentionate la
articolul 23 alineatul (1) pentru fiecare FIA pe
care AFIA intentioneaza sa 1l administreze.

b) regulile fondului de investitii intocmite conform prevederilor
prezentei legi, adoptate de organul competent al SAIL;

¢) proiectul contractului de societate civilda intocmit conform
prevederilor legislatiei civile si actelor normative ale Comisiei
Nationale;

d) contractul de depozitare Incheiat intre SAl §i depozitar (care va
intra in vigoare dupd obtinerea avizului prealabil de constituire a
fondului de investitii);

¢) programul de activitate al depozitarului, aprobat prin decizia
organului competent, care confine: structura organizatorici a bancii
comerciale/societdtii de investitii, inclusiv structura si functiile
departamentului/serviciului care desfisoara operatiuni legate de
activitatea de depozitare, modalitatea de luare si transmitere a
deciziilor $i modalitiile interne de control, procedurile de securitate,
care sd permitd péstrarea in sigurantd a tuturor activelor OPCA pe
care le depoziteazi, o descriere a capacitatilor tehnice si a
echipamentelor de care dispune in acest scop; procedurile scrise
aprobate de citre organul competent al depozitarului  privind
exercitarea atributiilor si desfisurarea activititilor incidente activitatii
de depozitare, inclusiv separarea activelor acesteia de cele ale OPCA
pentru care desfigoari activitatea de depozitare si intre acestea;

f) detalii personale ale persoanelor desemnate de cétre depozitar
pentru @ indeplini responsabilititile definite in contractul de
depozitare fmpreund cu o descriere a calificarifor si a experientei
profesionale;

g} dovada achitarii taxei pentru eliberarea avizului in marimea
stabilita in anexa la bugetul anual al Comisiei Nafionale, aprobat prin
hotararea Parlamentului.

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c) si d)

¢) regulile sau actul constitutiv ale fiecarui FIA
pe care AFIA intentioneazi si 1l administreze;

d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneaza
si 1l administreze;

Alin.(3) Prin avizul eliberat la constituirea fondului de investitii,
Comisia Nationala avizeaza regulile fondului si aproba depozitarul.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c) si d)

c) regulile sau actul constitutiv ale fiecArui FIA
pe care AFIA intentioneazi sé il administreze;

Alin.(4) In cazul constituirii unei companii investitionale pe actiuni,
se va prezenta o cerere semnatd de persoana Imputernicitd sa
reprezinte compania investifionald cu anexarea urmatoarelor
documente:

Compatibil
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d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneazi
s il administreze;

a) copia actului de constituire, intocmit in conformitate cu prevederile
Legii nr.1134-XIlI din 02.04.1997 privind societitile pe actiuni gi
care contine informafia prevazuta de prezenta lege, inclusiv a
procesului-verbal al adunarii fondatorilor, autentificate in
conformitate cu prevederile legislatiei;

b) lista fondatorilor, care va include:

- in cazul fondatorului persoanad fizicAi — numele si prenumele,
domiciliul gi IDNP, sumele depuse in contul achitarii capitalului
social gi numarul actiunilor subscrise;

- 1n cazul fondatorului persoana juridici — denumirea, IDNQ si data
inregistrarii in Registrul de stat al persoanelor juridice, adresa
juridica, sumele depuse in contul achitarii capitalului social si
numirul actiunilor subscrise; ,

¢) confirmarea bancard a depunerii mijloacelor bdnegti in contul
achitirii capitalului social;

d) copia documentului de proprietate, contractului de
locatiune/sublocatiune, comodat sau a altui document ce confirmi
detinerea incaperilor Tn care va funcfiona compania investitionalad pe
actiuni;

‘€) in cazul depunerii in capitalul social a imobilelor necesare pentru

desfagurarea activitaiii companiei investitionale — actul de predare-
primire cidtre companie a imobilelor in contul achitdrii actiunilor
subscrise, decizia adundrii de constituire privind aprobarea valorii
acestora i copia raportului organizatiei specializate care a cfectuat
evaluarea valorii de piatd a imobilelor, care nu cste persoana afiliatd
companiei investitionale pe actiuni;

f) proiectul contractului de administrare a investitiilor, cu indicarea
SAIl in caz daci compania investitionald nu s va autoadministra;

g) lista persoanelor cu care fondatorii companiei investifionale au
legituri  strinse, care va cuprinde numele, prenumele,
patronimicul/denumirea, domiciliul/adresa juridicd, numirul de
identificare personal {IDNP)/numirul de identificare de stat (IDNO).
Fondatorii companiei investitionale vor notifica persoanele vizate
despre furnizarea informatiilor necesarc §i despre scopul prelucririi
acestor informaii;

h) proiectul contractului de depozitare, cu indicarea societdfii de
investifii sau bancii comerciale care va presta servicii de depozitare,
precum §i documentele indicate in alin.{2} lit.e) —g).

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c) 5i d)

Alin.(5) Prin avizul eliberat la constituirea companiei investitionale,

Compatibil
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c) regulile sau actul constitutiv ale fiecirui FIA
pe care AFIA intentioneaza s# il administreze;

d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneazi
sd il administreze;

Comisia Nationald avizeazi actul de constituire, selectarea SAl, dupi
caz, si aprobd depozitarul.

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c) si d)

¢) regulile sau actul constitutiv ale fiecarui FIA
pe care AFIA intentioneazi si il administreze;

d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneaza
sd Il administreze;

Alin.(6) In cazul in care OPCA ia forma juridicd a unei socictiti in
comanditd, SAI licentiatd, care va exercita atributiile comanditatului,
va prezenta urmitoarele documente:

a) proiectul actului de constituire, intocmit in conformitate cu
prevederile legislatiet civile §i care contine informatia previzutd de
prezenta lege, inclusiv a procesului-verbal al adunarii fondatorilor,
autentificate in conformitate cu prevederile legislatiei, cu indicarea
SAI in calitate de comanditat;

b) documentele indicate in alin.(4) lit.b)-e), g) si h).

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(3) lit.c) 5i d)

c) regulile sau actul constitutiv ale fiecarui FIA
pe care AF]A intentioneaza sa il administreze;

d) informatii privind dispozitiile luate pentru
numirea depozitarului in conformitate cu articolul
21 pentru fiecare FIA pe care AFIA intentioneazi
sa il adiministreze;

Alin.(7) Prin avizul eliberat la constituirea companiei investitionale in
comanditd, Comisia Nationald avizeazi actul de constituire si aproba
depozitarul.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(5) al treilea
paragraf

AFIA pot fincepe administrarea FIA prin
utilizarea strategiilor de investitii descrise in
cerere in conformitate cu articolul 7 alineatul (3)
litera (a) in statul lor membru de origine din
momentul acordirii autorizatiei, dar nu mai
devreme de o lund de la transmiterea eventualelor
informatii lips& in conformitate cu articolul 7
alineatul (2) litera (e) si cu articolul 7 alineatul
(3) literele (c), (d) st (e).

Alin.(8) In termen de cel mult 30 de zile calendaristice din data
depunerii tuturor documentelor stabilite, Comisia Nationald
examineazi docuimentele prezentate §i, in cazul in care nu se constati
vreo incalcare a legislatiei, elibereazd avizul prealabil pentru
constituirea unui OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.46 alin.(2) lit.a) si h)

Autorititile
competente:
a) de a avea acces la orice document, indiferent

competente  au  urmitoarele

Alin.(9) Orice solicitare din partea Comisiei Nationale pentru
prezentarea informatiei suplimentare sau operarea de modificari in
documentele depuse initial, suspendd curgerea termenului stabilit la
alin.(8). In cazul in care solicitantul nu depune la Comisia Nationala

Compatibil
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de forma acestuia, si de a primi o copie a
acestuia;

h} de a solicita AFIA autorizati, depozitarilor sau
auditorilor sa furnizeze informatii;

informagia sau modificarile respective in termen de cel muit 30 de zile
lucritoare din data primirii adresidrii Comisiei Nationale, aceasta
poate refuza eliberarea avizului.

Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea

Alin.(10) Comisia Nationala respinge cererea daca:

. : b . . Compatibil
paragraf a) documentele si/sau informaftiile prezentate contravin prevederilor
Statele membre solicitd  autoritatilor lor | legislatiei In vigoare gi/sau au fost elaborate, aprobate si prezentate
competente s3 stabileascd metodele adecvate | contrar proceduriior stabilite de legislatia tn vigoare;
pentru a verifica, atunci cind este relevant pe | b) se constatd ca SAl/compania investitionald autoadministrata nu va
baza orientdrilor elaborate de AEVMP, | putea asigura o administrare prudentiald a activelor si va prejudicia
respectaréa de citre AFIA a obligatiilor care le | interesele investitorilor;
revin in temeiul prezentei directive. ¢) actele de constituire/regulile fondului si/sau contractul cu
depozitarul
nu protejeazi interesele participantilor la OPCA si/sau dacd actele de
constituire/regulile fondului contin prevederi care fac imposibila
vénzarea titlurilor de participare pe teritoriul Republicii Moldova;
d) structura organizatorica a depozitarului, precum si personalul
alocat functiei de depozitare nu corespunde cerin{elor prezentei legi si
actelor normative ale Comisiei Nationale,
Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1) Alin.(11) Modificérile intervenite la documentele prezentate pentru Compatibil
Statele membre solicita ca, inainte de punerea in | avizarea prealabild a OPCA sunt supuse avizarii Comisiei Nationale
aplicare, AFIA si notifice autoritatilor | in modul stabilit de aceasta inainte de intrarea lor in vigoare,
competente din statu]l membru de origine al
acestora orice schimbari substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiali, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.
Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(5) al treilea | Alin.(12) Un fond de investitii, dupd obtinerea avizului prealabil al Compatibil
paragraf Comisiei Nationale in conformitate cu dispozitiile prezentei legi isi
AFIA pot incepe administrarea FIA prin | poate incepe activitatea.

utilizarea strategiilor de investitii descrise in
cerere in conformitate cu articolul 7 alineatul (3)
litera (a) in statul lor membru de origine din
momentul acordarii autorizatiei, dar nu mai
devreme de o luni de la transmiterea eventualelor
informatii lipsi in conformitate cu articolul 7
alineatul (2) litera (e) si cu articolul 7 alineatul

(3) literele (c), (d) si (e).
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(13) Compania investitionald pe actiuni, in termen de 15 zile
calendaristice din data inregistrarii de stat in conformitate cu Legea
nr.220-XVI din 19.10.2007 privind inregistrarea de stat a persoanelor
juridice si a intreprinzitorilor individuali, va prezenta Comisiei
Nationale cererea pentru inregistrarea de stat a actiunilor plasate la
inftinfarea sa conform prevederilor Legii nr.1134-X111 din 02.04.1997
privind societitile pe actiuni.

Prevederi cu specific
national

Directiva 2011/61/UE art.5 alin.(1) lit.b)

Statele membre se asigurd ca fiecare FIA care
intri sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

b} in cazul in care forma juridica a FIA permite
administrarea internd, iar organismul de
conducere al FIA decide s&@ nu numeasca un
AFIA extern, FIA fnsugi, care, In acest caz, este
autorizat drept AFIA.

Alin.(14) Inceperea operatiunilor unei companii investitionale pe
actiuni autoadministrate necesitd obtinerea licentei de SAl in
conformitate cu prezenta lege.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin,(15) Compania investitionald in comanditd, in termen de 3 zile
lucratoare din data inregistrérii de stat in conformitate cu Legea

Prevederi cu specific

nr.220-XV1 din 19.10.2007 privind inregistrarea de stat a persoanelor nafional
juridice §i a intreprinzdtorilor individuali, va prezenta Comisiei
Nationale actul de constituire autentificat in conformitate cu ceringele
legislatiei in vigoare.
Directiva 2011/61/UE art.4 alin.(1) lit.x) Articolul 13. Oferta publica de actiuni sau unititi de fond Compatibil

%) .distribuire” inseamnd o ofertd sau un
plasament, direct sau indirect, efectuat la
initiativa AFIA sau in numele AFIA, de unititi
sau actiuni ale unui FIA pe care acesta il
administreaza si adresat unor investitori
domiciliati sau care au sediul social in Uniune;

Alin.(1) Fondurile de investifii $i companiile investifionale pe actiuni
pot atrage in mod public sau in mod privat resurse financiare de la
persoane fizice §ifsau juridice. Companiile investitionale in comandita
vor atrage resurse financiare doar In mod privat.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(2) In cazul ofertelor publice de actiuni sau unitati de fond
emisiunile se fac pentru un numar limitat de actiuni sau unititi de
fond si sunt desfasurate intr—o perioadd determinata de timp, cu
respectarea prevederilor prezentci legi. Ficcare emisiune de actiuni
sau unititi de fond presupune iniocmirea unui nou prospect de
emisiune, actualizat, avind continutul mentionat de prezenta lege, in
situafia in care au intervenit modificéri faja de continutul prospectului
intocmit anterior.

Prevederi cu specific
nationai
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Actele de constituire/regulile OPCA care oferd public acfiuni
sau unititi de fond stabilesc In mod clar:

a) perioada ofertei publice de acfiuni sau unitafi de fond. Durata
maximi a unei astfel de oferte este de maximum 30 de zile;

b) datele exacte la care se pot rdscumpdra actiunile sau unitafile de
fond definute sau stabilirea anumitor perioade, determinate cu
exactitate  pentru  rascumpdréri. fn acest sens, actele de
constituire/regulile OPCA pot prevedea un numar maxim de titluri de
participare care pot fi rdscumpdrate la anumite date sau in anumite
perioade.

Prevederi cu specific
nafional

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(3)

Atunci cind FIA are obligatia de a publica un
prospect in  conformitate cu  Directiva
2003/71/CE sau in conformitate cu legislatia
nationald, numai informatiile mentionate Ja
alineatele (1) si (2) care completeazd informatiile
din prospect trebuie furnizate separat sau ca
informatii suplimentare in prospect.

Alin.(4) Emisiunea publica de ac{iuni sau unititi de fond ale OPCA
se realizeazd in baza prospectului de emisiune aprobat de catre
Coinisia Nationala. '

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Prospectul de emisiune reprezintd un document detaliat si
complex, care confine prezentarea detaliatd a tuturor aspectelor de

Prevederi cu specific

activitate ale OPCA i a actiunilor sau unitatilor de fond oferite national
public.

Directiva 2011/61/UE  art.23 alin.(1) primul | Alin.(6) Prospectul trebuie s& contind informatiile necesare pentru ca Compatibil

paragraf investitorii sa poatd aprecia in deplind cunostintd de cauza investitia

AFIA furnizeaza investitorilor FIA inainte de a | care le este propusa.

investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe care

il administreaza si pentru fiecare FIA ale cérui

actiuni sau unitati le distribuie in Uniune, in

conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale

FIA, urmitoarele informatii, precum si

modificirile substantiale ale acestora.

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(3) Alin.(7) Regulile fondului sau actele de constituire a companiei Compatibil

Atunci cind FIA are obligatia de a publica un
prospect in  conformitate cu  Directiva
2003/71/CE sau in conformitate cu legislatia
nationald, numai informatiile mentionate la
alineatele (1) si (2) care completeazi informatiile
din prospect trebuie furnizate separat sau ca
informatii suplimentare in prospect.

investitionale pe actiuni fac parte integranta din prospectul de
emisiune $i se anexeazi la acesta.
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Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1)

AFIA furnizeaza investitorilor FIA inainte de a
investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe carc
il administreaz i pentru fiecare FIA ale carui
actiuni sau unitdti le distribuie in Uniune, in
conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale
FIA, urmiatoarele informatii, precum  si
modificarile substantiale ale acestora:

a) o descriere a strategiei de investitii si a
obiectivelor FIA, informatii cu privire la locul
unde este stabilit FIA de tip ,,master” si locul
unde sunt stabilite fondurile de baza, daca F1A
este un fond de fonduri, o descriere a tipurilor de
active in care FIA poate investi, tehnicile pe care
acesta lc poate utiliza toate riscurile asociate,
orice restrictie aplicabila privind investitiile,
situatiile in care FIA poate utiliza efectul de
levier, tipurile si a surselc de levier autorizate si
riscurile asociate acestuia, orice restrictie fin
utilizarea efectului de levier si orice acorduri de
reutilizare a activelor si a garantiilor, precum si
informatii privind niveiu! maxim al efectului de
levier pe care AFIA sunt indreptititi sd il
utilizeze pentru FIA;

b) o descriere a procedurilor prin care FIA fsi
poate schimba strategia sau politica de investitii
sau ambele;

¢) o descriere a principalelor implicatii juridice
ale relatiei contractuale stabilite in scopul
investirii, inclusiv informatii cu privire la
jurisdictie, legislatia aplicabild si eventuala
existentd a unor instrumente juridice care si
permitd recunoasterea si executarea hotdrarilor
judecitoresti pe teritoriul pe care este stabilit
FIA;

d) identitatea AFIA, a depozitarului, a auditorului
si a oricaror alti furnizori de servicii ai FIA si o
descriere a indatoririlor acestora, precum si a
drepturilor investitorilor;

Alin.(8) Prospectul de emisiune, cu condifia ca informatiile s3 nu
figureze deja in regulile fondului sau in actele de constituire anexate
prospectului, include cel putin:

a) prezentarea OPCA cu descrierea obiectivelor sale de investitii;

b) politica de investitii a OPCA si o evaluare succinti a profilului de
risc al OPCA, inclusiv principalele categorii de instrumente financiare
sau active in care se va investi;

¢) informatia cu caracter economic referitoare la activitatea OPCA,
precum si informagia referitoare la impozite si taxe, comisioane i alte
cheltuieli si plati posibile;

d) informatia referitoare la modalitatile de emitere, vénzare,
rdscumpiirare §i anulare a acfiunilor sau unititilor de fond, la
distribuirea veniturilor detinatorilor acestora;

e) profilul investitorului ciruia se adreseaza OPCA;

f) metodele si principiile evaludrii activelor, frecventa evaludrii
activelor, metodele de determinare a valorii activului net a OPCA si
valorii activului net unitar;

g) valoarea minima exprimata in lei a actiunii sau unitafii de fond si
tipurile de active acceptate pentru plata lor;

h) altd informatie in conformitate cu reglementirile emise de Comisia
Nationala.

Compatibil
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e) o descriere a modului in care AFIA respectd
cerintele de la articolul 9 alincatul (7);

f) o descriere a oricarei functii de administrare
delegate de AFIA in conformitate cu anexa I si a
oricarei functii de custodie dclegate de depozitar,
identitatea delegatului si orice conflicte de
interese care pot aparea ca urmare a acestor
delegari;

g) o descriere a procedurii de evaluare a FIA si a
metodologiei de determinare a valorii activelor,
inclusiv metodele utilizate pentru evaluarea
activelor greu de evaluat in conformitate cu
articolu! 19;

h) o descriecre a administrarii riscului de
lichiditate al FIA, inclusiv drepturile de
rascumparare atdt in situatii normale, cét si
exceptionale si acordurile de rdscumpirare cu
investitorii existente,

i) o descriere a tuturor comisioanelor, taxelor si
cheltuielilor care sunt suportate direct sau indirect
de investitori, precum si valoarea maximid a
acestora,

j) o descriere a modului in care AFIA asigurd
tratamentul echitabil al investitorilor si, daca un
investitor obtine tratament preferential sau
dreptul de a obtine tratament preferential,
descrierea respectivului tratament preferential,
tipul de investitori care obtin un astfel de
tratament preferential, precum si, atunci cand este
cazul, legdturile lor juridice sau economice cu
FIA sau AFlA;

k) ultimul raport anual in conformitate cu
articolul 22;

I) procedura si conditiile de emisiune si de
vanzare a unitatilor sau a actiunilor;

m) cea mai recentd valoare a activului net al FIA
sau cel mai recent pret de piatd pentru unitétile
sau actiunife FIA, in conformitate cu articolul 19;
n) dupé caz, istoricul performantelor FIA;
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0) identitatea brokerului principal si o descriere a
oricarui acord semnificativ al FIA cu brokerii sdi
principali §i a modului in care sunt gestionate
conflictele de interese in relatia cu acestia si
clauza din contractul incheiat cu depozitarul
referitoare la posibilitatea de transfer si reutilizare
a activelor FIA si informatii privind orice
eventual transfer al raspunderii citre brokerul
principal;

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin(9) Orice persoana care subscrie actiunile companiei
investitionale pe actiuni sau unitiiile de fond ale unui fond de
investitii d4 o declaratie prin care confirma faptul ¢ a primit, a citit si
a inteles prospectul de emisiune.

Prevederi cu specific
nagional

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al doilea
paragraf

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
sau AFIA obligatii mai stricte decit cele
aplicabile FIA ale caror actiuni sau unititi sunt
distribuite catre investitori profesionali de pe
teritoriul lor in conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru si ale cdror actiuni sau unitati sunt
distribuite pe piata transfrontalierd cerinte
suplimentare sau mai stricte decit pentru F1A ale
caror actiuni sau unitdti sunt distribuite pe piata
nationald.

Alin.(10) Pentru fiecare OPCA care distribuie actiuni sau unitafi de
fond citre investitori de retail se va elabora documentul privind
informatiile-cheie destinate investitorilor.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al deilea
paragraf

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
sau AFIA obligatii mai stricte decit cele
aplicabile FIA ale cdror actiuni sau unitéti sunt
distribuite cdtre investitori profesionali de pe
teritoriul lor in conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru si ale cdror actiuni sau unitati sunt
distribuite pe piata transfrontalierd cerinte
suplimentare sau mai stricte decit pentru FIA ale

Alin.(11)  Documentul  privind informatiile-cheie  destinate
investitorilor trebuie sa prezinte cel putin urmatoarele informatii cu
privire la OPCA:

a) identificarea OPCA si SAI;

b) o scurtd descriere a obiectivelor si a politicii de investitii;

¢) o prezentare a performantelor anterioare, sau, daci este cazul,
previziuni ale rezultatelor;

d) comisjoanele si cheltuielile aferente investitiei;

e) profilul de risc/randament al investitiei, inclusiv recomandari si
avertiziri privind riscurile aferente investitiilor in OPCA in cauza.

Compatibil
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caror actiuni sau umititi sunt distribuite pe piata
nationala.

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al doilea
Paragraf

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
san AFIA obligatii mai stricte decdt cele
aplicabile FIA ale cror actiuni sau unitati sunt
distribuite céitre investitori profesionali de pe
teritoriul lor in conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru si ale céror actiuni sau unitati sunt
distribuite pe piata transfrontaliera cerinte
suplimentare sau mai stricte decdt pentru FIA ale
caror actiuni sau unitdti sunt distribuite pe piata
nationala.

Alin.(12) Documentul privind informatiile-cheie  destinate
investitorilor va fi transmis Comisiei Nationale §i publicat pe paginile
web ale SAI si OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al doilea
paragraf

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
sau AFIA obligatii mai stricte decit cele
aplicabile FIA ale cdror actiuni sau unitdti sunt
distribuite cdtre investitori profesionali de pe
teritoriul lor iIn conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru si ale cdror actiuni sau unitdti sunt
distribuite pe piata transfrontalierd cerinte
suplimentare sau mai stricte decét pentru FIA ale
caror actiuni sau unititi sunt distribuite pe piata
nationala.

Alin.(13) Informatiile-cheie destinate investitorilor constituie
informatii precontractuale. Ele trebuie sd fie corecte, clare si sa nu
inducd n eroare. Continutul lor trebuie sa fie conform cu
componentele corespunzitoare ale prospectului.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) al doilea
paragraf

In aceste cazuri, statele membre pot impune FIA
sau AFIA obligatii mai stricte decat cele
aplicabile FIA ale cdror actiuni sau unitati sunt
distribuite cétre investitori profesionali de pe
teritoriul Jor 1in conformitate cu prezenta
divectiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat

Alin.(14) Prospectul de emisiune §i documentul privind informatiile-
cheie destinate investitorilor va fi furnizat investitorilor pe un suport
durabil sau prin intermediul unei pagini web, gratuit si inainte de
subscriere. Un exemplar tipdrit va fi distribuit investitorului la cerere
si in mod gratuit.

Compatibil
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membru si ale caror actiuni sau unitdti sunt
distribvite pe piata transfrontalierd cerinte
suplimentare sau mai stricte decat pentru FIA ale
cdror actiuni sau unitati sunt distribuite pe piata
nationala.

Directiva 2011/61/UE
paragraf

Statele membre solicitdi  autorititilor lor
competente sa stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cind este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE art.8 alin.(5) al treilea
paragraf

AFIA pot fincepe administrarea FIA prin
utilizarea strategiilor de investitii descrise in
cerere in conformitate cu articolul 7 alineatul (3)
litera (a) in statul lor membru de origine din
momentul acordarii autorizatiei, dar nu mai
devreme de o luna de la transmiterea eventualelor
informatii lipsd in conformitate cu articolul 7
alineatul (2) litera (e) si cu articolul 7 alineatul
(3) literele (c), (d) si (e).

art.44 al patrulea

Alin.(15) Termenul pentru inregistrarea ofertei publice de actiuni sau
de unitdfi de fond este de cel mult 30 de zile calendaristice de la data
depunerii cererii respective, insotite de toate actele necesare, in
conformitate cu prevederile actului normativ al Comisiei Najionale.
In cazul respingerii cererii, Comisia Nationald emite n scris o decizie
motivati ce poate fi contestata in modul stabilit de lege.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA si@ notifice autorititilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbari substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiald, in special
schimbirile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

Alin.(16) Pentru a asigura informarea corecti a publicului, in caz
dacd s-au constatat greseli sau inexactitifi in informatia inclusd in
prospect si/sau daci in perioada subscrierii s-au produs evenimente ce
pot alecta efectuarea ofertei, OPCA, de sine statitor sau la cererea
Comisiei Nationale, modifica informatia din prospect si documentul
privind informatiile-cheie destinate investitorilor. Modificdrile si
completirile la prospect, in cel mult 7 zile calendaristice, se prezinta
Comisiei Nationale pentru inregistrare. Modificdrile la prospect se
publici in acelagi mod ca si prospectul.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(17) OPCA vor atrage in mod privat resurse financiare fard
obligativitatea publicirii unui prospect in cazurile stabilite de art.13
alin.(2) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piaja de capital.’

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(18) Este interzisa difuzarea catre public a oricarui material
publicitar de catre OPCA care atrage in mod privat resurse financiare.

Prevederi cu specific
national
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Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea

Alin.(19) Comisia Nationalda emite reglementdri cu privire la

paragraf continutul prospectului de emisiune si al documentului privind Compatibil
Statele membre solicita autorititilor lor | informatiile-cheie destinate investitorilor, precum si modul de

competente si stabileascd metodele adecvate | aprobare a acestora de cétre Comisia Nafionala.

pentru a verifica, atunci cind este relevant pe

baza orientdrilor elaborate de AEVMP,

respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le

revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea | Articolul 14. fnregistrarea rezultatelor emisiunii de titluri de Compatibil
paragraf participare

Statele membre solicitd  autoritdtilor lor | Alin.(1) Fondul de investitii §i compania investitionald pe actiuni sunt

competente si stabileascd metodele adecvate | obligate sa inregistreze la Comisia Nationala, in modul stabilit de

pentru a verifica, atunci cind este relevant pe | actele normative ale acesteia, totalurile emisiunii suplimentare de

baza orientirilor elaborate de AEVMP, | unititi de fond sau actiuni sau anularea acestora.

respectarea de cidtre AFIA a obligatiilor care le

revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea | Alin.(2) in scopul inregistririi totalurilor emisiunii suplimentare de Compatibil
paragraf actiuni a companiei investitionale pe actiuni, SAl sau compania P
Statele membre soliciti  autoritatilor lor | investifionald care se autoadministreazi depune la Comisia National,

competente sia stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cénd este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de ciitre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive,

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA sa notifice  autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbidri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiald, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

in termen de maximum 30 de zile de la data adoptarii rezultatelor
emisiunii de citre organele de conducere, o cerere finsotiti de
urmitoarele documente:

a) procesul-verbal al organului abilitat de aprobare a rezultatelor
emisiunilor de actiuni, in modul stabilit de Legea nr.1134-XIII din 2
aprilie 1997 privind societatile pe actiuni;

b) lista investitorilor care s-au subscris cu indicarea sumelor depuse
sau retrase din contul companiei investitionale;

c) proiectul actului de modificare a actelor de constituire ale
companiei investitionale pe actiuni;

d) extrasul din contul companiei investitionale, eliberat de banca
depozitara, ce confirmd dovada vérsarii sumei cu care se majorcazi
capitalul social ;

e) In cazul achitdrii actiunilor cu alte active — decizia adunirii
generale a actionarilor privind aprobarea valorii acestora si copia
raportului organizafiei specializate care a efectuat evaluarea valorii
de piatd a activelor, care nu este persoand afiliata companiei
investitionale pe actiuni;

f) dovada achitdrii taxelor in marimea stabilitd in anexa la bugetul
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anual al Comisiei Nationale pentru anul respectiv, aprobat prin
hotarirea Parlamentului.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) Inregistrarea totalurilor anularii acfiunilor de tezaur ca
rezultat al rdscumpararii actiunilor unei companii investitionale pe

Prevederi cu specific

acfiuni se efectueaza in conformitate cu Legea nr.1134-XIII din 2 national

aprilie 1997 privind societdgile pe actiuni gi legislatia privind piata de

capital.
Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea | Alin.(4) in scopul inregistrarii totalurilor emisiunii suplimentare sau Compatibil
paragraf rascumparirii de unitéti de fond ale fondului de investitii, SAl depune P
Statele membre solicita  autoritatilor lor | la Comisia Nafionald, in termen de maximum 30 de zile de la data

competente si stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cind este relevant pe
baza orientarilor elaborate de AEVMP,
respectarca de citre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.

adoptarii rezultatelor emisiunii/rascumpdrarii de catre SAI, o cerere
insotita de urmatoarele documente:

a) procesul-verbal al organului abilitat al SAI de aprobare a
rezultatelor emisiunii sau rascumpdrarii de unitati de fond in modul
stabilit de regulile fondului;

b) lista investitorilor care s-au subscris sau au solicitat rascumpararea
unitatilor de fond cu indicarea sumelor depuse sau care vor fi retrase
din contul fondului de investifii;

c) extrasul din contul fondului de investitii, eliberat de banca
depozitara, ce confirmd dovada viérsérii mijloacelor banesti si/sau
retragerii in cazul sumelor rambursate cétre investitori;

d) in cazul achitérii unitétilor de fond cu alte active — copia raportului
organizatiei specializate care a efectuat evaluarea valorii de piatd a
activelor, care nu este persoana afiliatd SAI;

e) dovada achitirii taxelor in médrimea stabilita in anexa la bugetul
anual al Comisiei Nafionale pentru anul respectiv, aprobat prin
hotdrirea Parlamentului.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(5) Inregistrarea modificarilor in actul de constituire a companiei
investitionale in comanditi in rezultatul depunerii unor aporturi
suplimentare sau micsorarii  capitalului social se efectueazi fin
conformitate cu prevederile prezentei legi, ale Codului civil al
Republicii Moldova nr.1107-XV din 6 iunie 2002 si Legii nr.220-XVI
din 19.10.2007 privind fnregistrarea de stat a persoanelor juridice i a
intreprinzatorilor individuali. Compania investifionala in comandit,
in termen de¢ 3 zile lucritoare din data fnregistrarii la organul
inregistrarii de stat a modificarilor operate In actul de constituire, va
prezenta Comisiei Nationale o copie a acestora autentificata in
conformitate cu cerintele legislatiei in vigoare.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(6) Etapele, termenele, modul si procedurile de inregistrare a
totalurilor emisiunilor si rascumpararilor titlurilor de participare,
precum si documentele necesare Tnregistrarii, se stabilesc in actele
normative ale Comisiei Nationale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 15. Distribuirea si rascumpararea titlurilor de participare ale
OPCA

Prevederi cu specific

Alin.(1} Distribuirea si riscumpirarea titlurilor de participare se national
efectueaza in conformitate cu actele de constituire/regulile OPCA si
cu respectarea prevederilor prezentei legli.

Directiva 2011/61/UE art.4 alin.(1) lit.x) Alin.(2) Titlurite de participare ale OPCA pot fi distribuite si Compatibil

x) ,distribuire” inseamna o ofertd sau un
plasament, direct sau indirect, efectuat la
initiativa AFIA sau in numele AFIA, de unitati
sau actiuni ale unui FIA pe care acesta il
administreazi si  adresat unor investitori
domiciliati sau care au sediul social in Uniune;
Directiva 2011/61/UE  art.6 alin.(4) lit.b)
pet.(ii)

Prin derogare de la alineatul (2), statele membre
pot autoriza un AFIA extern si furnizeze
urmatoarele servicii:

b) servicii conexe care cuprind:

(ii) activititi de pastrare si administrare legate de
actiunile sau unititile organismelor de plasament
colectiv.

rascumparate prin:
a) SAI, care administreazi respectivul OPCA;
b) oricare alt SA{ ;
¢) un intermediar.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(3) In cazul distribuirii titlurilor de participare prin entitatile
prevazute la alin(2) lit.h) si ¢), la cererea de avizare prealabild a
OPCA se va atasa contractul incheiat cu respectivele entitati.

Prevederi cu specific
nagional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(4) Mijloacele bénesti achitate pentru subscrierea titlurilor de
participare vor fi transferate intr-un cont deschis in banca —
depozitarul OPCA. ‘

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(5) In cazul in care achitarea pentru titlurile de participare se
face prin contributia altor active precum valori mobiliare, pérti-
sociale in societati cu raspundere limitatd, imobile si alte active reale,
persoana care subscrie titlurile de participare va prezenta, anexat la
cererea de subscriere, documentele ce confirma drepturile de
proprietate aferente acestor active.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(6) in cazul subscrierii titlurilor de participare prin contributia
altor active decit mijloace binesti, contributia va fi transmisi la
vajoarea de piata stabilita in conformitate cu reglementarile de rigoare
privind evaluarea in functie de tipul de active ce va fi transmis.
Costurile asociate evaludrii sunt suportate de citre SAI si/sau
persoana care subscrie pentru titlurile de participare, in modul stabilit
de prospectul de ofertd publici sau decizia de emisiune.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin(7) Pini la finregistrarea de catre Comisia Nationald a
rezultatelor emisiunii de actiuni sau unititi de fond si/sau
modificarilor in actele de constituire a companiilor investitionale pe
actiuni sau in comanditi, SAI nu poate si utilizeze mijloacele
financiare si bunurile alocate pentru plata titlurilor de participare.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(8) In vederea riscumpdrdrii titlurilor de participare, investitorii
depun o cerere de rascumpdrare la data, respectiv in perioada, stabilite
in actele de constituire sau regulile fondului, in care se poate face
aceastd rdscumpdrare.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(9) Pretul de rascumpdrare este pretul cuvenit investitorului la
data depunerii cererii de rascumpdrare §i este format din ultima
valoare unitard a activului net calculata de SAI si certificata de
depozitar, din care se scade comisionul de rascumpérare (daca este
previzut de actul de constituire/regulile OPCA sau de prospectul de
emisiune) si orice alte taxe legale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(10) Cererea de riscumpdrare este onoratd in maximum 15 zile
de la data depunerii ei.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(11) Dupd executarea cererilor de subscriere sau de
rascumparare, SAI/OPCA autoadministrat notified detinitorul de
titluri de participare, prin intermediul unui suport durabil, confirménd
executarea cererii de indatd ce este posibil si cel tarziu in prima zi
fucratoare dupd executare, sau daci SAI/OPCA autoadministrat
primeste confirmarea de la o terfi parte, cel tdrziu in prima zi
lucratoare dupé primirea confirmirii de la terfa parte.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(12) Prevederile alin.(10) nu se aplica atunci cdnd notificarea ar
contine aceleasi informatii pe care le contine o confirmare trimisa cu
promptitudine defindtorului de titluri de participare de citre un
intermediar sau de citre persoana care {ine registrul detinatorilor de
valori mobiliare/unitiiti de fond.

Prevedeti cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin.(13) Subscrierea §i rascumpdrarea  pot fi supuse unor
comisioane in cazul in care regulile fondului si actul de constituire

Prevederi cu specific

-47 -




stipuleaza astfel si in cazul in care acestea definesc valoarea maxima
a comisioanelor. Taxele de administrare incasate de SAl nu pot fi
incluse in pretul de emisiune.

national

Directiva 2011/61/UE Art.4 alin.(1) lit.m)

»FIA de tip «feeder»” inseamnd un FIA care:

(i) investeste cel putin 85 % din activele sale Tn
unitdtile sau actiunile unui alt FIA (FIA de tip
,.master”); .

(i1) investeste cel putin 85 % din activele sale in
mai multe FIA de tip ,,master”, In cazul in care
FIA respective de tip ,master” au strategii de
investitii identice; sau

(iii) are, in orice alt fel, o expunere de 85 % din
active la unul sau multe astfel de FIA de tip
~master”

Articolul 16. Structuri de tip master-feeder”

Alin. (1) OPCA de tip "feeder” - un OPCA care:

a) investeste cel putin 85% din activele sale in titluri de participare ale
unui alt OPCA (OPCA de tip "master"),

b) investeste cel putin 85% din activele sale in mai multe OPCA de
tip "master", in cazul in care OPCA respective de tip "master" au
strategii de investitii identice; sau

c) are, in orice alt fel, o expunere de 85% din active la unul sau mai
multe astfel de OPCA de tip "master".

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.4 alin.(1) lit.y)

»F1A de tip «master»” nseamna un FIA in care
investeste un alt FIA sau fatd de care un alt FIA
are 0 expunere in conformitate cu litera (m);

Alin. (2) OPCA de tip "master” - un OPCA in care investeste un alt
OPCA sau fata de care un alt OPCA are o expunere in conformitate
cu alin.(1);

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (3) Un OPCA poate investi in modul stabilit la alin.(1) cu
conditia cd actul de constituire sau regulile:

Prevederi cu specific

a) specifica unul sau mai multe OPCA de tip "master” in care se va national
investi,
b) definegte principiile care stau la baza politicii de investitii a OPCA
de tip "master”;
c) specifici mirimea laxelor si altor costuri percepute de SAl a
OPCA de tip "master”.
Directiva 2011/61/UE Art.7 alin.(3) lit.b) Alin. (4) Cererea de avizare prealabila pentru crearea unui OPCA de | Compatibil

Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea sa furnizeze autoritatilor competente
din statul membru de origine urmitoarele
informatii privind FIA pe care intentioneaza si le
administreze:

b) informatii cu privire la locul unde este stabilit
FIA de tip ,,master”, dacd FIA in cauzd este un
fond de tip ,.feeder”.

tip "feeder" se depune cu anexarea documentelor referitoare la OPCA
de tip "master" In ale cdrui actiuni sau unitéti de fond intentioneazi sa
se investeasca.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (5) La vanzarea actiunilor sau unititilor sale, un OPCA de tip
"feeder" este obligat sia pund la dispozitia investitorilor situatiile
financiare anuale sau semestriale ale OPCA de tip "master” in ale

Prevederi cu specific
nagional
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caror titluri a investit.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin, (6) OPCA de tip “master” este obligat sa furnizeze OPCA de tip
“feeder” toate documentele si informatiile necesare pentru ca acesta
s3 indeplineasci cerintele stabilite in prezenta lege.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin, (7) OPCA de tip “feeder” monitorizeaza efectiv activitatea
OPCA de tip “master”. In indeplinirea acestei obligafii, OPCA de tip

Prevederi cu specific

“feeder” se poate baza pe informatiile si documentele primite de la national
OPCA de tip “master” sau, dupd caz, de la SAl, depozitarul sau
auditorul acestuia, cu exceptia cazului cind existd motive de Indoiald
in privin{a exactitiitii acestor informatii si documente.
Directiva 2011/61/UE Art.7 alin.(3) lit.b) Alin. (8) OPCA de tip “master” informeazi Comisia Nafionala cu Compatibil

Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea si furnizeze autoritatilor competente
din statul membru de origine urmatoarele
informatii privind FIA pe care intenfioneazi sa le
administreze:

b) informatii cu privire la locul unde este stabilit
FIA de tip ,master”, dacd FIA in cauzi este un
fond de tip ,feeder”.

privire la identitatea fiecarui OPCA de tip “feeder” care investeste in
acfiunile sau in unitafile sale de fond.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (9) Alte cerinte privind functionarea structurilor de tip “master-
feeder” sunt stabilite in legislatia privind piata de capital.

Prevederi cu specific

national
Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea | Articolul 17. Reorganizarea si dizolvarea SA] si OPCA Compatibil
paragraf Alin. (1) Fuziunea gi dezmembrarea SAI, companiei investitionale pe
Statele membre solicitd autorititilor lor | actiuni §i companiei investitionale in comanditi se efectueaza in

competente si stabileasci metlodele adecvate
pentru a verifica, atunci cdnd este relevant pe
baza orientirilor elaborate de AEVMP,
respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA s@ notifice autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbiri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiala, in special
schimbirile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

conformitate cu legislatia civila, cu Legea nr.1134-XI11I din 2 aprilie
1997 privind societifile pe actiuni, prezenta lege si cu actele
normative ale Comisiei Nationale.
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Directiva 2011/61/UE  art.44 al patrulea
paragraf
Statele membre solicitd  autoritatilor  lor

competente sa stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cidnd este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de citre AF1A a obligatiilor care le
revin n temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea In
aplicare, AFIA sa notifice autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbari substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiala, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

Alin. (2) Fuziunea si dizolvarea fondurilor de investitii se va efectua
n conformitate cu prezenta lege si cu actele normative ale Comisiei
Nationale.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (3) Participanti la reorganizarea OPCA prin fuziune pot fi
numai OPCA sau OPCVM.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (4) In cazul reorganizarii companiei investitionale pe actiuni
prin dezmembrare pot fi create numai OPCA sau OPCVM.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. () OPCA este in drept, conform legislatiei civile, sa-gi
modifice forma juridici de organizare (reorganizare prin
transformare), creand un alt OPCA sau OPCVM.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (6) Decizia de fuziune a fondului de investitii se adopti de ciitre
SAI care administreaza respectivul fond de investitii.

Prevederi cu specific
national

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1)

AFIA furnizeaza investitorilor FIA fnainte de a
investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe care
il administreazi si pentru fiecare FIA ale cérui
actiuni sau unitati le distribuie Tn Uniune, in
conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale
FIA, urmitoarele informatii, precum si
modificarile substantiale ale acestora

Alin. (7) In cazul reorganizirii, OPCA participante vor fumiza
degindtorilor de titluri de participare informatii utile si exacte cu
privire la reorganizarea propusi, pentru ca acestia sa ii poatd exercita
drepturile si s3 poati lua o decizie privind impactul propunerii asupra
investitiei lor, cu cel putin 30 de zile inainte de data-limitd pentru
solicitarea rascumpirarii sau, daci este cazul, a convertirii titlurilor de
participare, fara costuri suplimentare.

Compatibil
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (8) Procedura de dizolvare a unui OPCA se initiazi [a:
a) expirarea termenului pentru care a fost constituit;

Prevederi cu specific

b) decizia participantilor OPCA sau decizia SAI, in cazul fondului de nagional
investitii;
¢) declansarea procedurii de lichidare pe cale judiciari,
d) imposibilitatea urmdririi in continuare a scopului stabilit;
e) retragerea licentei SAI, in cazul companiei investitionale in
comanditi;
h) imposibilitatea efectuarii transferului administrarii activelor OPCA
de la 0 SAl la o altd SAL
Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1) Alin. (9) SAI/OPCA autoadministrat informeaza Comisia Nationala Compatibil
Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in | despre inifierea reorganizarii sau dizolvarii OPCA si despre cauza
aplicare, AFIA si notifice  autoritatilor | acesteia nu mai térziu decét in ziua imediat urmatoare zilei in care a
competente din statul membru de origine al | intervenit cauza respectivi.
acestora orice schimbdri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea inifiald, in special
schimbarile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.
Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1) Alin. (10) Orice reorganizarc si dizolvare a OPCA si a SAI este Compatibil

Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in
aplicare, AFIA sa notifice  autoritatilor
competente din statul membru de origine al
acestora orice schimbdri substantiale aduse
conditiilor pentru autorizarea initiald, in special
schimbdrile substantiale aduse informatiilor
comunicate in conformitate cu articolul 7.

avizata in prealabil de Comisia Nationald in modul stabilit de aceasta.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (11) Odata cu aparitia cauzei de initiere a dizolvirii fondului de
investitii, defindtorii de unitdfi de fond nu pot cere rascumpararea
unitafilor de fond detinute, iar cererile primite de SAI dupa aparitia
acestei cauze nu au niciun efect juridic.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin, (12) Odatd cu aparifia cauzei de dizolvare a fondului de
investitii, investitorii nu mai pot accepta regulilc fondului, iar
contractele incheiate de SAI dupi aparifia acestei cauze nu au niciun
efect juridic.

Prevederi cu specifie
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (13) Odata cu aparitia cauzei de dizolvare a OPCA, SAl
incaseaza taxa de administrare, dar numai dup@ rambursarea valorii
de lichidare detinatorilor de titluri de participare.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (14) Dupai initierea procedurii de dizolvare a OPCA, SAI poate
incheia, in numele OPCA, doar acele tranzac{ii comerciale care sunt

Prevederi cu specific

-51-




necesare pentru a vinde activele OPCA.

national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (15) La vanzarea activelor OPCA SAI se bazeaza pe principiul
protectiei intereselor investitorului.

Prevederi cu specific

national
Directiva 2011/61/UE Art.44 al patrulea | Alin. (16) Comisia Nationala emite reglementiiri privind avizarea C i
: . . . \ ompatibil
paragraf prealabild, modul i procedura de reorganizare a OPCA si SAl,
Statele membre solicita  autorititilor  lor | precum §i procedura de dizolvare a OPCA.

competente si stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cind este relevant pe
baza orientirilor elaborate de AEVMP,
respectarea de catre AFTA a obligatiilor care le
revin In temeiul prezentei directive.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (17) In cazul in care OPCA este de tip “master” sau de tip
“feeder” reorganizarea si dizolvarea acestora se efectueazi in
conformitate cu prevederile prezentei Legi, Legii nr.171 din 11 iulie
2012 privind piata de capital si actelor normative ale Comisiei
Nationale aferente structurilor de tip ,,master-feeder™.

Prevederi cu specific
national

CAPITOLUL III
SOCIETATEA DE ADMINISTRARE A
INVESTITIILOR
Sectiunea 1.

Prevederi generale privind activitafile si serviciile
desfisurate de SAI

Directiva 2011/61/UE Art.5 alin.(1)

Statele membre se asigura ca fiecare FIA care
intrd sub incidenta prezentei directive are un
singur AFIA, care este responsabil pentru
respectarea prezentei directive. AFIA este:

a) fie un administrator extern, care este persoana
juridica numitd de FIA sau pentru FIA si care,
prin aceasti numire, este tesponsabil de
administrarea FIA (AFIA extem); fie

b) in cazul in care forma juridica a FIA permite
administrarea  internd, iar organismul de

Articolul 18. Tipurile de activitati i servicii desfagurate de SAl
Alin. (1) Fiecarc OPCA este administrat de citre o singura SAL In
cazul companiei investitionale pe actiuni, aceasta poate si se
autoadministreze cu condifia obtinerii licentei conform prevederilor
prezentei legi.

Compatibil
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conducere al FIA decide sd nu numeasca un
AFIA extern, FIA fnsusi, care, in acest caz, este
autorizat drept AFIA.

Directiva 2011/61/UE pet.1 din Anexa |

1. Functii de administrare a investitillor pe care
un AFIA trebuie sd le asigure in mod obligatoriu
atunci cand administreazd un FIA:

a) administrarea portofoliului;

b) administrarea riscurilor.

Directiva 2011/61/UE alin.(31) din partea
introductiva a Directivei

Restrictiile si cerintele stricte stabilite pentru
delegarca sarcinilor de ciitre AFIA ar trebui sa se
aplice delegdrii functitlor de administrare
previzute in ancxa [. Delegarea sarcinilor de
sprijin, cum ar fi functiile administrative sau
tehnice executate de AFIA in cadrul sarcinilor
sale de administrare, ar trebui sa nu fie supusa
restrictiilor si cerintelor stabilite de prezenta
directivi.

Alin. (2) La administrarea OPCA, SAI trebuie sd asigure fn mod
obligatoriu executarea urmatoarelor functii:

a) administrarea portofoliului;

b) administrarea riscurilor.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE pet.2 din Anexa |

Alte functii pe care AFIA le poate indeplini in
plus in cadrul administrarii colective a unui FIA:
a) administrare:

(i) servicii juridice si de contabilitate a fondului;
(ii) cereri de informare din partea clientilor;

(iif) evaluarea si stabilirea pretului, inclusiv
returndri de taxe;

(iv) controlul respectirii dispozitiilor normative;
(v) tinerea  registrului  detindtorilor de
unitati/actionarilor;

(vi) distributia veniturilor;

(vii) emisiuni si rascumpérari de unitati/actiuni;
(viii) decontarea dc contracte, inclusiv emiterea
de certificate;

(ix) tinerea evidentelor;

b) distribuire;

¢} activitati legate de activele FIA, si nume
servicii necesare pentru indeplinirea atributiilor

Alin. (3) SAI poate desfisura in cadrul administrarii unui QOPCA si
alte activitti, precum:

a) servicil 1n vederea constituirii §i administrarii activitdtii curente a
OPCA, precum:

- servicii juridice inclusiv controlul respectdrii legislatiei aplicabile
OPCA,

- tinerea contabilitatii, intocmirea, publicarea §i prezentarea organelor
abilitate a situatiilor financiare $i rapoartelor specifice ale OPCA
administrate;

- gestionarea reclamatiilor si sugestiilor clientilor;

- asigurarea evaluarii activelor in conformitate cu prevederile
legislatiei in vigoare;

- calcularea §i publicarea valorii activului net, valorii activului net
unitar ale OPCA administrate;

- asigurarea inerii registrului detinatorilor de titluri de participare ale
OPCA administrate,

- exercitarea drepturilor aferente definerii de valori mobiliare fin
numele si in contul OPCA administrate;

- distributia veniturilor OPCA,;

Compatibil
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de administrare ale AFIA, administrarea
infrastructurilor, administrarea bunurilor
imobiliare, consultantd acordatd entitdtilor cu
privire la  structura capitalului, strategia
industriala  §i aspectele conexe acesteia,
consultantd si servicii in privind fuziunile si
achizitiile de entititi, precum si alte servicii
legate de administrarea FIA si a societatilor si a
altor active in care a investit.

e

- servicii in vederea emisiunii i rAscumpardrii de titluri de participare
ale OPCA administrate, inclusiv incheierea contractelor cu
investitorii;

- tinerea evidentei activitatilor si operatiunilor desfisurate in
conformitate cu prezenta lege in numele si din contul OPCA;

b) servicii de distribuire a titlurilor de participare;

¢) activitdti legate de activele OPCA, §i anume servicii necesare
pentru indeplinirea atributiilor de administrare ale SAI, administrarea
infrastructurilor, administrarea bunurilor imobiliare, consultanta
acordatd entitdtilor cu privire la structura capitalului, strategia
industriala si aspectelc conexe acesteia, consultani{i i servicii privind
fuziunile §i achizigiile de entita{i, precum si alte servicii legate de
administrarea OPCA si a societatilor i a altor active in care a investit;
d) indeplineste alte sarcini necesare administrarii corecte §i eficiente
a activelor OPCA administrate.

Directiva 20i1/61/UE Art.6 alin.(2) Alin. (4) Un SAI nu are dreptul sa se implice in alte activitafi decat Compatibil
Statele membre prevad ca un AFIA extern nu are | cele prevazute la alin. (2) si (3). Sub condifia licentierii in calitate de

dreptul s3 se implice In alte activitati decét cele | societate de administrare fiduciard a investiiilor, in conformitate cu

prevazute in anexa 1 la prezenta directivd si | prevederile Legii nr.17! din 11 iulie 2012 privind piata de capital,

administrarea suplimentartd a OPCVM sub | aceasta poate desfisura §i activitatea de administrare suplimentara a

rezerva autorizirii in conformitate cu Directiva | unuia sau mai multor OPCVM,

2009/65/CE.

Directiva 2011/61/UE Art.6 alin.(4) Alin. (5) Prin derogare de la alin{4) o SAl poate sa desfisoare Compatibil

Prin derogare de la alineatul (2), statele membre
pot autoriza un AFIA extern sa furnizeze
urmatoarele servicii:

a) administrarea de portofolii de investitii,
inclusiv cele detinute de fonduri de pensii si de
institutii pentru furnizarea de pensii ocupationale
in sensul articolului 19 alineatul (1) din Directiva
2003/41/CE in conformitatc cu mandatele
acordate de investitori in mod individual si
discretionar;

b} servicii conexe care cuprind:

(i) consultanta de investitii;

(ii) activitati de pastrare si administrare legate de
actiunile sau unitatile organismelor de plasament
colectiv;

(iii) preluarea si transmiterea de ordine privind

suplimentar urmatoarele servicii:

a) managementu] portofoliilor individuale de investitii, conform
art.33 alin.(1) lit.d} din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata
de capital, in cazul in care aceste portofolii includ unul sau mai multe
instrumente financiare, definite Ia art. 4 din Legea privind piata de
capital;

b) servicii auxiliare:

- consultantd de investitii privind unul sau mai mulite instrumente
financiare definite la art.4 din Legea privind piata de capital;

- activitatea de pastrare si administrare legati de titlurile de
participare ale organismelor de plasament colectiv;

- preluarea §i transmiterea de ordine privind instrumentele financiare
definite la art.4 din Legea nr.17] din 1] iulie 2012 privind piata de
capital.

- 54 -




instrumente financiare.

Directiva 2011/61/UE Art.6 alin.(3) Alin. (6) OPCA autoadministrate nu se pot implica in alte activititi Compatibil
Statele membre prevad ca FIA administrate intern | decat propria administrare, in conformitate cu alin. (2) si (3).
nu au dreptul de a se implica in alte activititi
decat administrarea intemd a FIA in cauza in
conformitate cu anexa [.
Directiva 2011/61/UE Art.6 alin.(5) Alin. (7) SAl nu pot fi licentiati in temeiul prezentei legi si Compatibil
AFIA nu sunt autorizati in temeiul prezentei | desfasoare si/sau sa presteze:
directive si presteze: a) exclusiv activititile prevazute la alin.(3) sau serviciile prevazute la
a) numai serviciile previzute la alineatul (4); alin. (5);
b) serviciile conexe mentionate la alineatul (4} | b) serviciile auxiliare mentionate la alin. (5) lit. b) fird sa presteze
litera (b) fard a fi, de asemenea, autorizati sa | serviciile mentionate la alin. (5) lit. a);
presteze serviciile mentionate la alineatul (4) | ¢) activitafile mentionate la alin. (2) lita) fara a desfasura, de
litera (a); asemenea, activititile mentionate la alin. (2) lit. b) ori invers.
c) activitatile mentionate la punctul 2 din anexa I;
sau
d) serviciile mentionate la punctul 1 litera (a) din
anexa 1 fard a presta, de asemenea, serviciile
mentionate la punctul 1 litera (b) din anexa I ori
invers.
Directiva 2011/61/UE Art.6 alin.(6) Alin. (8) Activitatea de management al portofoliilor individuale de Compatibil
Articolul 2 alineatul (2) si articolele 12, 13 si 19 | investifii va fi realizatd cu conditia indeplinirii de catre SAl a
din Directiva 2004/39/CE se aplica prestérii de | cerintelor stabilite in art.38, art.41 si art.49 din Legea nr.171 din 11
citre AFIA a serviciilor mentionate la alineatul | iulie 2012 privind piata de capital.
{4) din prezentul articol.
Directiva 2011/61/UE Art.44 al patrulea | Articolul 19. Reglementarea activititilor desfagurate de SAl Compatibil
paragrafl Activitifile desfagurate de SAI, enumerate la art.18, sunt reglementate
Statele membre solicitd autoritatilor lor | de actele normative ale Comisiei Nationale.
competente si stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cénd este relevant pe
baza orientarilor elaborate de AEVMP,
respectarca de catre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.
Sectiunea 2.

Cerinte privind desfasurarea activitatii

Directiva 2011/61/UE alin.(18) din partea | Articolul 20. Eliberarea licentei pentru activitatea de administrare a Compatibil

introductivi a Directivei
(18) Niciun AFIA din UE nu ar trebui sd poatd

OPCA
Alin. (1) Solicitantul de licen{d pentru activitatea de administrare a
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administra si/sau  distribui cdtre investitori
profesionali actiuni sau unitati ale FIA in Uniune
decat dacid este autorizat in conformitate cu
prezenta directivi. Un AFIA autorizat in
conformitate cu prezenta directivd ar trebui si
indeplineasca in orice moment conditiile de
autorizare prevazute in prezenta directiva.
Directiva 2011/61/UE Art.7 alin.(2)

Statele membre impun ca AFIA care solicitd
autorizarea sd furnizeze autoritatilor competente
din statul membru de origine urmitoarele
informatii privind AFIA:

¢} un program de activitate care prezintd
structura organizatorici a AFIA, inclusiv
informatii  despre modul in care AFIA
intentioneazi sa isi respccte obligatiile ce 3i revin
in temeiul capitolelor I, TIT si IV si, dup# caz,
capitolelor V, VI, VII si Vill;

d) informatii privind politicile si practicile de
remunerare in conformitate cu articolul 13;
Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(1)

Autorititile competente din statul membru de
origine al AFIA acordi autorizatia doar daca:

b) AFIA detine un capital initial si fonduri proprii
suficiente in conformitate cu articolul 9;

c) persoanele care conduc in mod efectiv
activitatea AFIA au o bund reputatie si o
experienta suficientd inclusiv in legdturd cu
strategiile de investitii urméarite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane si a oricdrei persoane care le succede in
functie este comunicati de indatd autorititilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activitdtii AFIA este
asiguratd de cel putin doudl persoane care
intrunesc astfel de conditii;

d) actionarii sau membrii AFIA care detin
participatii calificate corespund cerintelor privind
necesitatea de a asigura administrarea solidad si

OPCA poate obfine licenta in situatia in care indeplineste cumulativ
urmitoarcle conditii:

a) este constituitd ca societate pe actiuni si include in numele séu
sintagma "societate de administrare a investitiilor” sau abrevierea
"SAT”,

b) corespunde cerintelor de capital stabilite de prezenta lege;

¢) persoanele care conduc in mod efectiv activitatea SAl au o buna
reputatie si o experientd suficientd conform reglementérilor Comisiei
Nationale, inclusiv Tn legdturd cu strategiile de investitii urmarite de
OPCA administrate;

d) actionarii care defin participatiuni calificate in cadrul SAl
corespund cerinfelor privind necesitatea de a asigura administrarea
solidi si prudentid a SALI si respectd ccrintele stabilite in art.40 din
Legea nr.17]1 din 11 iulie 2012 privind piata de capital privind
rcgulile de procedurd si criteriilc aplicabile cvaludrii prudentiale a
achiziiilor si majorarilor participatiilor la o societate de investitii;

¢) dispune de un program de activitate aprobat prin decizia organului
competent al solicitantului, care contine cel putin structura
organizatorici a societii{ii cu precizarea responsabilitatilor si limitelor
de competenta pentru personalul cu putere de decizie, modalitatea de
luare si transmitere a deciziilor si modalitdtile de control intern,
informatii cu privire la modul in care SAl intenjioneaza sa acfioneze
pentru desfdsurarea activitdii intr-un mod sigur i prudent;

f) respectd cerintele privind politicile si practicile de remunerare
stabilite In conformitate cu prezenta lege.
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prudentd a AFIA; si

Directiva 2011/61/UE Art.7 alin.(4)

in cazul in care o societate de administrare este
autorizati in  conformitate cu  Directiva
2009/65/CE (denumitd in continuare ,societate
de administrare a OPCVM™) si solicitd
autorizarea in calitate de AFIA in temeiul
prezentei directive, autoritdtile competente nu
solicitd societatii de administrare a OPCVM si
furnizeze informatii sau documente pec care
aceasta le-a furnizat deja pentru autorizarea in
temeiul Directivei 2009/65/CE, dacé informatiile
si documentele in cauzi sunt in continuare
actuale.

Alin. (2) In cazul in care o societate de administrarc fiduciari a
investitiilor licentiata in conformitate cu prevederile Legii nr.171 din
11 julie 2012 privind piata de capital solicitd obtinerea licentei in
calitate de SAI in temeiul prezentei legi, societatea de administrare
fiduciar® a investitillor respectivi nu mai trebuie si f{urnizeze
informatii sau documente pe care aceasta le-a furnizat deja pentru
licentierea sa conform Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital, daca informatiile §i documentele in cauzi sunt in continuare
actuale.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(5)

Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA informeazi solicitantul in scris,
in termen de ftrei luni de la data depunerii unei
cereri complete, dacd i s-a acordat sau nu
autorizatia. Autoritatile competente pot prelungi
acest termen cu maximum trei [uni suplimentare,
in cazul in care considerd necesar, avind in
vedere circumstantele specifice cazului i dupi ce
au notificat AF1A cu privire la aceasta.

Alin. (3) Licenta se elibereaza de catre Comisia Nationald in termen
de cel muit 3 luni de la data depunerii de cétre solicitant a cererii de
eliberare a licentei, cu conditia cd solicitantul intruneste cerintele
stabilite la alin.(l). Acest termen poate fi prelungit cu maximum 3
luni in cazul in care Comisia Nationala considerd necesar, avand in
vedere circumstantele specifice cazului si dupa ce au informat
solicitantul cu privire la aceasta.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(3) lit.a)
Autoritdtile competente din statul membru de
origine al AFIA refuzd autorizarea cénd buna
desfasurare a activitdtilor lor de supraveghere
este impiedicata de:

a) legaturi strinse intre AFIA si alte persoane
fizice sau juridice;

Alin. (4) In cazul in care solicitantul se afla in legaturi strinse cu alte
persoane fizice sau juridice, Comisia Nationala este In drept s acorde
licenta numai in situatia in care aceste legaturi nu Impiedicd
exercitarea atributiilor sale de supraveghere.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (5) Comisia Nationali respinge cererea de eliberare a licentei in
cazul in care:

a) solicitantul nu intruneste cerintele de licentiere pentru activitatea
respectivi;

b) solicitantul se afla in proces de insolvabilitate sau de reorganizare;
¢) solicitantului anterior i-a fost retrasa licenta ca urmare a incilcarii
legislatiei In domeniul pietei de capital;

d) in cazul in care considerd cid existi motive obiective si

Prevederi cu specific
nagional
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demonstrabile ci persoanele care administreaza activitatea SAI ar
putea si nu asigurc o administrare corecta §i prudenti a societtii;

€) in cazul in care considerd cd persoana cu participatiuni calificate
poate exercita o influenta ce ar putea dduna administrarea corect §i
prudenta a SAI.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (6) Cererea de eliberare a licenfei poate fi retrasa de solicitant
inainte de eliberarea licentei sau de respingerea cererii.

Prevederi cu specific

national

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(5) primul
paragraf

Autorititile competente din statul membru de
origine al AFIA informeaza solicitantul in scris,
in termen de trei luni de la data depunerii unei
cereti complete, dacid i s-a acordat sau nu
autorizatia. Autorititile competente pot prelungi
acest termen cu maximum trei luni suplimentare,
in cazul in care considerd necesar, aviand n
vedere circumstantele specifice cazului si dupa ce
au notificat AFIA cu privire la aceasta.

Alin. (7) In cazul respingerii cererii de eliberare a licen{ei, Comisia
Nationald informeazi in scris solicitantul §i comunica motivele de
neeliberare a licentei.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (8) Licenja se elibereaza pe termen nelimitat si este

Prevedecri cu specific

netransferabila. _national

Nu este reglementat de Directiva UE Alin. (9) Taxa de eliberare a licente este de 10000 de lei. Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE Alin. (10) Taxa de eliberare a licentelor se varsa in bugetul Comisiei | Prevederi cu specific
Nationale de citre persoana licentiati in termen de cel mult 10 zile de national

la data ludrii de céitre Comisia Nationald a deciziei de eliberare a

licentei.

Nu este reglementat de Directiva UE Alin. (11) La eliberarca licentei, Comisia Nationald include | Prevederi cu specific
informatia privind persoana licenfiatd in Registrul licenfelor pentru national
activitatea pe piata financiard nebancard, finut de Comisia Nationala.

Directiva 2011/61/UE Art.6 alin.(1) Alin. (12) SAl are obligatia s3 respecte conditiile de licentiere, Compatibil

Statele membre s¢ asigurd ca niciun AFIA nu
administreazd FIA, in afara cazului in care sunt
autorizati in temeiu] prezentei directive.

AFIA autorizati in conformitate cu prezenta
directiva indeplinesc in orice moment conditiile
de autorizare prevazute in prezenta directiva.

normele de conduitid, cerintele prudentiale §i de adecvare a
capitalului, stabilite prin prezenta lege §i prin actele normative ale
Comisiei Nationale, pe toatd durata desfasurdrii activitatii.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (13) Modul de cliberare, reperfectare, suspendare si retragere a
licentei pentru activitatea de administrare a QPCA se stabileste in

Prevederi cu specific
national
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actele normative ale Comisiei Nationale.

Directiva 2011/61/UE Art.11 Articolul 21. Suspendarea si retragerea licenfei SAI Compatibil
Autorititile competente din statul membru de | Alin. (1) Comisia Nationald este in drept sd suspende licenta, pentru
origine al AFIA pot retrage autorizatia eliberati | un termen de cel mult 90 de zile, in cazul in care SAl:
unui AFIA in cazul in care acesta: a) nu a inceput sa presteze serviciile ori si desfagoare activitatile
a) nu fsi incepe activitatea in termen de 12 luni | pentru care detine licenta in termen de 1 an de la primirea acesteia ori
de la data obtinerii autorizatiei, renuntd in mod | nu a prestat niciuna din activitétile indicate n licenta in decursul a 6
expres la autorizatie sau a renuntat sa exercite | funi;
activitatea reglementatd prin prezenta directiva in | b) nu a achitat taxa de eliberare a licentei;
ultimele sase luni, cu exceptia cazului in care | c) incalca prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale
statul membru in cauzi a prevazut cd in aceste | Comisiei Nationale;
cazuri autorizatia devine caduci; d) a obtinut licenfa prin furnizarea de informatii false sau prin alte
b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau | masuri ilegale;
alte modalititi neregulamentare; ¢) nu corespunde cerinjelor de licentiere stabilite de prezenta lege;
¢) nu mai indeplineste conditiile in care i-a fost | f) in cazurile stabilite la art.20 alin.(5) lit.d) si e);
acordatd autorizatia; g) nu a devenit membru al Fondului de compensare a investitorilor, in
cazul prestdrii serviciilor de management al portofoliilor individuale.
Directiva 2011/61/UE Art.11 Alin. (2) Comisia Nationala este in drept sa retraga licenta in cazul in Compatibil

d} nu mai respectd dispozitiile Directivei
2006/49/CE in cazul in care autorizatia acopera si
serviciul de administrare de portofolii in mod
discretionar, mentionat la articolul 6 alineatul (4)
litera (a) din prezenta directiva;

e) a incalcat in mod pgrav sau sistematic
dispozitiile adoptate in temeiul prezentei
directive;

Directiva 2011/61/UE Art.46 alin.(2) lit.k)
Autorititile  competente  au  urmitoarele
competenie:

k) de a retrage autorizatia acordata unui AFIA
sau unui depozitar;

care:

a) retragerea licentei este solicitata benevol de SAI;

b) la expirarea termenului pentru care a fost suspendata licenta nu au
fost inliturate Incalcirile constatate;

c) SAI a incdlcat in mod grav sau sistematic dispozitiile prezentei legi
si ale deciziilor Comisiei Nationale referitoare la serviciile si
activitafile prestate. Se considerd incédlcare gravd si sistematicd a
prevederilor prezentei legi si a deciziilor Comisiei Nafionale
referitoare la serviciile §i activitatile prestate cazurile stabilite de
art.144 alin.(9) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital;

d) SAl se reorganizeazd sau se lichideaza sau a fost declarata
insolvabila prin hotararea autoritétii competente;,

e) in cazul bancilor a fost retrasa licenta de activitate de catre Banca
Nationala a Moldovei;

f) nu mai respecta prevederile Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind
piata de capital, in cazul in care licenfa acoperi si serviciul de
management al portofoliului in mod discretionar.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (3) In cazul retragerii licentei, decizia Comisiei Nationale
privind radierea SAIl din Registrul licentelor pentru activitatea pe

Prevederi cu specific
national
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piata de capital se adoptit dupa confirmarea stingerii de catre aceasta a
tuturor obligatiilor fatd de participantii OPCA si altor obligatii
contractuale, asumate in cadrul prestirii servicitlor in conformitate cu
prezenta lege si legislatia privind piata de capital.

Directiva 2011/61/UE Art.34 alin.(1) lit.a), b)
Statele membre se asigurd ca un AFIA din UE
autorizat poate administra FIA din afara UE ale
cdror unititi sau actiuni nu sunt distribuite in
Uniune cu urmatoarele conditii:

a) AFIA respectd toate ceriniele prezentei
directive, cu exceptia articolelor 21 si 22 in
privinta FIA fn cauz; si

b) existd mecanisme adecvate de cooperare intre
autoritdtile competente din statul membru de
origine al AFIA si autoritatile de supraveghere
din tara terta in carc FIA din afara UE este stabilit
pentru a se asigura cel putin un schimb eficient
de informatii care si permitd autorititilor
competente din statul membru de origine al AFIA
si isi indeplineasca atributiile care le revin in
conformitate cu prezenta directiva.

Articolul 22. Persoane acceptate

Alin. (1) Se considerd persoane acceptate si nu necesitd licenie de
administrare a OPCA persoanele juridice striine autorizate pentru
aceastd activitale §i supravegheate de autoritdfile competente ale
statelor membre ale Uniunii Europene, in temeiul acordurilor
incheiate intre aceste autoritati gi Comisia Nationald.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (2) Persoanelc acceptate desfagoard activitatea pe teritoriul
Republicii Moldova prin intermediul filialelor finregistrate n
Republica Moldova.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (3) Persoanele autorizate sa realizeze activitifi de administrare a
organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) si a
fondurilor de investitii alternative (FIA) si supravegheate de
autoritifile competente ale statelor membre ale Unijunii Europene
obtin calitatea de persoane acceptate dupd aprobarea Comisiei
Nationale.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (4) Pentru a obtine calitatea de persoan¢ acceptate, solicitantii
vor depune la Comisia Nationala o cerere in acest sens, la care vor
anexa documentele cec confirmd ca defin autorizatiile respective
emise de autoritdtile competente ale statelor membre ale Uniunii
Europene.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (5) Pini la luarea unci hotiréri privind aprobarea in calitate de
persoani acceptatd, Comisia Nationald are dreptul sa interpeleze
autoritatea competentd din statul membru al Uniunii Europene in
vederca solicitdrii unui aviz, a confirmarilor sau a informatiilor

Prevederi cu specific
national
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referitoare la persoana care a solicitat obfinerea calitafii de persoana
acceptata.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin, (6) Comisia Nafionala aproba calitatea de persoani acceptatd a
solicitantului in termen de cel mult 3 luni de la data depunerii cererii
in acest sens.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (7) La aprobarea calitd{ii de persoand acccptati, Comisia
Nationala va include informatia respectiva in Registrul persoanelor
acceptate finut de Comisia Nationala.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Dircctiva UE

Alin. (8) Persoanele acceptate au dreptul si desfasoare activitifi de
administrare a OPCA previzute de prezenta lege, in limitele celor
indicate in autorizatia eliberatd de autoritatea competenti a statului
membru al Uniunii Europene.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (9) Prevederile art. 20 alin. (5}10) se aplicid corespunzitor
persoanelor acceptate la acordarea sau la retragerea autorizatiei pentru
obtinerea calitifii de persoand acceptatd.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (10) Comisia Nationala, pe un termen de 90 de zile, are dreptul
sa retragd sau sd suspende pentru remediere calitatea de persoand
acceptatd in cazul in care persoana:

a) nu a inceput si presteze serviciile de administrare indicate in
decizia Comisiei Nationale privind acordarea calitatii de persoand
acceptatd in termen de un an de la luarea acestei decizii sau nu a
efectuat nici o activitate pentru care a fost autorizati pe parcursul a 6
luni;

b) nu a achitat taxa prevazuti la art. 20;

c) solicita expres Comisiei Nationale retragerea calitatii de persoana
acceptata;

d) a obtinut calitatea de persoand acceptati prin furnizarea de
informatii false sau prin alte mijloace ilegale;

e) fincalcd prevederile prezentei legi si ale actelor normative ale
Comisiei Nationale referitoare la activititile desfasurate;

f) i-a fost retrasd sau suspendatd autorizajia eliberatd de autoritatea
competentd din statul membru al Uniunii Europene.

Prevederi cu specifie
nagional

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (11) Comisia Nationala va informa autoritatea competenta din
statul membru al Uniunii Europene privind acordarea, suspendarea
sau retragerea calitatii de persoana acceptata.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (12) Comisia Nationala exercitdi competentele sale de
reglementare, supraveghere si de control in raport cu persoanele
acceptate pentru a asigura corespunderea activitaii acestora cu
legislatia.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (13) Activitatea pe teritoriul Republicii Moldova a filialelor

Prevederi cu specific

persoanelor juridice din alte state decdt din statele membre ale national
Uniunii Europene va fi supusi licentierii In conformitate cu prezenta
lege.
Directiva 2011/61/UE alin.(23) din partea | Articolul 23. Cerinte de capital Compatibil
introductivd Alin. (1) Capitalul initial (capitalul social) al unei SAI va constitui
Este necesar si se prevada aplicarea unor cerinte | cel putin:
minime de capital pentru a asigura continuitatea | a) echivalentul in lei a 19000 euro, calculat cu aplicarea cursului
§i regularitatea serviciilor de administrare de F1A | oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationalda a Moldovei
prestate de AFIA si pentru a acoperi posibila | valabil la un an de la data intrérii in vigoare a prezentei legi; ;
expunere a AFlA la riscurile legate de | b) echivalentul in lei a 44000 euro, calculat cu aplicarea cursului
raspunderea profesionaid in cadrul activitdtii lor, | oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nafionald a Moldovei
inclusiv administrarea de FIA in temeiul unui | valabil 1a 3 ani de la data intrérii in vigoare a prezentei legi ;
mandat delegat. AFIA ar trebui sa fie liberi sd | ¢} echivalentul in lei a 63000 euro, calculat cu aplicarea cursului
aleaga s {5i acopere eventualele riscuri legate de | oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei
raspunderea profesionald din fonduri proprii sau | valabil la 5 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;
prin intermediul unei asigurdri adecvate de | d) echivalentul in lei a 94000 euro, calculat cu aplicarea cursului
raspundere profesional. oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei
valabil la 7 ani de la data intrarii in vigoare a prezentei legi;
e)-echivalentul in lei a 125000 euro, calculat cu aplicarea cursului
oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca Nationald a Moldovei
valabil la 10 ani de la data intrdrif in vigoare a prezentei legi.
Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(3) Alin. (2) In situagia in care valoarea portofoliului administrat de o Compatibil
Atunci cdnd  valoarea  portofoliilor FIA | SAI depaseste echivalentul in lei a 250000000 euro calculat cu
administrate de AFIA depiseste 250 de milioane | aplicarea cursului oficial al leului moldovenesc stabilit de Banca
EUR, AFIA dispune de fonduri proprii [ Nationali a Moldovei valabil la data raportirii , SAI trebuie sé isi
suplimentare.  Valoarea fondurilor proprii | suplimenteze capitalu! propriu cu o cotd de 0,02% din suma cu care

suplimentare este egald cu 0,02 % din suma cu
care valoarea portofoliilor AFIA depageste 250
de milioane EUR. Cu toate acestea, totalul
necesar al capitalului initial si al sumei
suplimentare nu depéseste 10 milioane EUR.

valoatea portofoliilor administrate de aceasta depigeste echivalentul
in lei a 250000000 euro, astfel incdt totaful dintre capitalul iniial
(capitalul social) si suma suplimentara si nu depaseasca echivalentul
n lei a 10000000 euro calculat la aceiasi data.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (3) Prevederile alin.(2) nu se aplicd in cazul unei SAI care

Prevederi cu specific

administreazi exclusiv OPCA de tip inchis care atrag in mod privat national
mijloace financiare.
Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(5) Alin. (4) SAI trebuie s& mentind capitalul propriu echivalent cu o Compatibil

Independent de alineatul (3), valoarea fondurilor
proprii ale AFIA nu este niciodati inferioard
valorii prevazute la articolul 21 din Directiva

patrime din valoarea cheltuielilor generale fixe aferente anului
precedent.
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2006/49/CE.

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(5)
Independent de alincatul (3), valoarea fondurilor
proprii ale AFIA nu cste niciodatd inferioard
valorii previzute la articolul 21 din Directiva
2006/49/CE.

Alin. (5) In cazul in care existd o schimbare in activitatea unei SAl tn
raport cu anul precedent pe care Comisia Nationald o considerd
semnificativa, Comisia Nationala poate ajusta cerinta prevazuti la
alin. (4).

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(5)
Independent de alineatul (3), valoarea fondurilor
proprii ale AFIA nu este niciodatd inferioard
valorii prevdzute la articolul 21 din Directiva
2006/49/CE.

Alin, (6) O SAI care activeazd mai putin de un an, incepand cu data
clnd si-a inceput activitatea, trebuie sd detind capital propriu egal cu
cel putin o pitrime din cheltuielile generale fixe incluse in planul sdu
de afaceri, cu exceptia cazului in care Comisia Nationala solicita ca
planul de afaceri sa fie ajustat.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(6)

Statele membre pot autoriza AFIA sa nu asigure
pana la 50 % din fondurile proprii suplimentare
mentionate la alineatul (3) in cazul in care acestia
beneficiazd de o garantie egald cu suma
specificatd emisd de o institutie dc credit sau de o
societate de asigurare care are sediul social intr-
un stat membru sau intr-o tard terid, cu conditia
sd facd obiectul unor norme prudentiale pe care
autoritdtile competente le considera echivalente
cu cele previzute in legislatia Uniunii.

Alin, (7) O SAI poate s3 nu asigure pané la 50% din capitalul propriu
suplimentar mentionat la alin. (2) in cazul in care acesta beneficiazd
de o garantie egald cu suma specificatd emisd de o bancd sau de o
societate de asigurare.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(7)

Pentru a acoperi eventualele riscuri de raspundere
civild profesionald aferente activitatilor pe care
AFIA le pot desfasura in temeiul prezentei
directive, atit FIA administrate intern, cit si
AFIA externi:

a) fie detin fonduri proprii suplimentare
corespunzitoare pentru a acoperi eventualele
riscuri de raspundere civild care decurg din
neglijenta profesionala; fie

b) detin o asigurare de raspundere civila
profesionald pentru raspunderea care decurge din
neglijenta profesionald care este corespunzitoare
riscurilor acoperite.

Alin. (8) Pentru a acoperi eventualele riscuri de raspundere civild
profesionald aferente activitatilor pe care SAl le pot desfisura in
temeiul prezentei legi, o SAl:

a) fie detine capital propriu suplimentar corespunzitor pentru a
acoperi eventualele riscuri de raspundere civila care decurg din
neglijenta profesionala; fie

b) dejine o asigurare de raspundere civila profesionald pentru
rispunderea care decurge din neglijenta profesionald care este
corespunzatoare riscurilor acoperite.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(8)
Fondurile proprii, inclusiv fondurile proprii
suplimentare mentionate la alineatul (7) litera (a),

Alin.(9) Capitalul propriu, inclusiv capitalul propriu suplimentar
mentionate la alin.(8) lit. a), este investit in active cu lichiditate
nalta si nu includ pozitii speculative.

Compatibil
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sunt investite in active lichide sau in active ugor
convertibile in numerar pe termen scurt si nu
includ pozitii speculative.

Directiva 2011/61/UE Art.9 alin.(10) Alin. (10) Cu exceptia alin. (8) si (9) si a masurilor lor de aplicare Compatibil
Cu exceptia alineatelor (7) si (8) si a masurilor | stabilite in actele normative ale Comisiei Nationale, prezentul articol

lor de aplicare adoptate in temeiul alineatului (9), | nu se aplicd societitilor de administrare fiduciara a investitiilor

prezentul articol nu se aplica AFIA care sunt si | licentiate in conformitate cu Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind

societiti de administrare a OPCVM. piata de capital.

Directiva 2011/61/UE Art.44 al patrulea | Alin. (11) Comisia Nationala prin actele sale normative stabileste Compatibil
paragraf nivelul §i metodologia de calcul aferente capitalului propriu, inclusiv

Statele membre solicitd autoritatifor lor | capitalului propriu suplimentar, cheltuielilor generale fixe, precum si

competente si stabileascd metodele adecvate | conditiile ajustirii cheltuielilor in cazul stabilit la alin.(5).

pentru a verifica, atunci cind este relevant pe

baza orientdrilor elaborate de AEVMP,

respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le

revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(1) lit.b) Alin. (12) Comisia Nationald poale retrage licenta SAI in cazul in Compatibil
Autoritdtile competente din statul membru de | care

origine al AFIA acord3 autorizatia doar dacé: valoarea capitalului propriu al acesteia scade sub nivelul stabilit si nu

b) AFIA detine un capital initial si fonduri | este majorat in termen de 3 luni, sub rezerva prevederilor alin.(13).

proprii suficiente In conformitate cu articolul 9;

Directiva 2011/61/UE Art.11 lit.c)

Autoritatile competente din statul membru de

origine al AF1A pot retrage autorizatia eliberata

unui AFIA in cazul in care acesta:

¢) nu mai indeplineste conditiile in care i-a fost

acordati autorizatia.

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(}) lit.b) Alin. (13) In cazul in care, ca urmare a modificarilor ratei de schimb a Compatibil

Autorititile competente din statul membru de
origine al AF1A acordd autorizatia doar daci:

b) AFIA detine un capital initial i fonduri
proprii suficiente in conformitate cu articolul 9;
Directiva 2011/61/UE Art.11 lit.c)

Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA pot retrage autorizatia eliberata
unui AFIA in cazul in care acesta:

¢) nu mai indeplineste conditiile in care i-a fost
acordata auforizatia.

euro in raport cu leul moldovenesc , SAl nu respecta cerinfele de
capital mentionate la prezentul articol, SAI este obligati in termen de
6 luni sa se conformeze cerintelor prezentului articol.

Sectiunea 3.
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Cerinte privind organizarea si functionarea SAI

Directiva 2011/61/UE Art.12 alin.(1)

Statele membre se asigurd cd AFIA respectd in
permanenta dispozitiile urmatoare:

a) actioneazi cu onestitate, competents, grija,
diligenta si echitate in desfasurarea activititilor
lor;

b) actioneaza in interesul FiA sau al investitorilor
FIA pe care le administreazi si al integrititii
pietei;

c)detin si utilizeaza eficient resursele si
procedurile necesare pentru buna desfasurare a
activitatilor lor;

d) iau toate masurile rezonabile pentru a evita
conflictele de interese si, in cazul in care acestea
nu pot fi evitate, pentru a identifica, a gestiona si
a monitoriza si, dupd caz, a face publice
conflictele de interese cu scopul de a le impiedica
si afectczc negativ interesele FIA si ale
investitorilor acestora si de a garanta ca FIA pe
care le administreazd sunt tratate fn mod
echitabil;

e} se conformeazi tuturor reglementarilor
aplicabile desfasurarii activitatilor lor, astfel incit
sa promoveze interesul FIA sau al investitorilor
FIA pe care le administreaza si integritatea pietei;
f) trateaza toti investitorii FIA in mod echitabil.
Investitorii  intr-un  FIA  obtin  tratament
preferential doar dacd acest tratament preferential
este mentionat in regulile sau in actul constitutiv
ale FIA in cauzi,

Articolul 24. Conditii de functionare a SAI

Alin. (1) SAI vor respecta in orice moment, pe parcursul desfasurarii
activitétii, urmétoarele reguli prudentiale:

a) sa actioneze cu onestitate, competenfd, prudentd, diligenta si
echitate n desfagurarea activitatilor lor;

b) s& actioneze in interesul OPCA sau al investitorilor OPCA pe care
le administreaza si al integritafii pietei;

c) sa detind i si utilizeze eficient resursele si si stabileasca
procedurile necesare pentru buna desfagurare a activititilor lor;

d) s3 ia toate mésurile rezonabile pentru a evita conflictele de interese
i, in cazul 1n care acestea nu pot fi evitate, pentru a identifica, a
gestiona, a monitoriza si, dupd caz, a face publice conflictele de
interese cu scopul de a le impiedica si afecteze negativ interesele
OPCA si ale investitorilor acestora, precum §i pentru a garanta ca
OPCA pe care le administreazi sunt tratate in mod echitabil;

e) sd se conformeze tuturor reglementarilor aplicabile desfasurarii
activitatilor for, astfel incét si promoveze interesul OPCA sau al
investitorilor OPCA pe care le administreaza si integritatea pietei;

f) s# trateze tofi investitorii OPCA in mod echitabil. Investitorii intr-
un OPCA beneficiazi de un tratament preferenfial doar dacd acest
tratament preferential este mentionat in regulile fondului sau in actul
constitutiv al OPCA in cauza.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.12 alin.(2)

AFIA autorizati sa presteze si serviciul de
administrare de portofolii in mod discretionar
mentionat la articolul 6 alineatul (4) litera (a):

a) nu sunt autorizati sd investeascd intregul
portofoliu al clientului sau o parte a acestuia in
unititi sau actiuni ale FIA pe care le
administreazd, cu exceptia cazului .in care

Alin. (2) SAI licentiate si presteze §i serviciul de management al
portofoliilor individuale:

a) vor putea sa investeasca intregul portofoliu de investitii administrat
sau o parte din acesta in titiuri de participare ale OPCA aflate in
administrarea lor, numai cu acordul prealabil al clientului;

b) isi pot incepe activitatea cu conditia dobandirii calitatii de membru
al Fondului de compensare a investitorilor infiintat in conformitate cu
prevederile Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital.

Compatibil
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primesc
clientului;
b) in ceea ce priveste serviciile mentionate la
articolul 6 alineatul (4), intra sub incidenta
Directivei 97/9/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 3 martie 1997 privind sistemele
de compensare pentru investitori

aprobarea generala prealabila a

Directiva 2011/61/UE pct.1 lit.a) din Anexa 1]
Politica de remunerare este compatibild cu
administrarea solidd si eficace a riscurilor si
promoveazi acest tip de administrare, fard a
incuraja asumarea de riscuri care nu este
conformd cu profilul de risc, regulile sau actul
constitutiv ale FIA pe care le administreazi;,

Articolul 25, Politica de remunerare

Alin. (1) SAIl va elabora si aplica politici si practici de remunerare
care sa promoveze si sa fie compatibile cu o gestionare a riscurilor
sanatoasa si eficientd §i care s nu incurajeze asumarea unor riscuri
incompatibile cu profilurile de risc ale OPCA, cu regulile sau cu
actele de constituire a OPCA administrate si s& nu afecteze
indeplinirea obligatiei SAl de a actiona in interesul OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE pct.1 din Anexa 1l

La stabilirea si aplicarea politicilor privind
remuneratia totald, inclusiv a salariilor i a
platilor discretionare pentru pensii, pentru acele
categorii de personal ale cror activitafi
profesionale au un impact semnificativ asupra
profilului de risc al AFIA sau al FIA pe care le
administteazi, inclusiv pentru persoancle aflate
in functii de conducere, persoanele care isi asuma
riscurile si cele cu functii de control, precum si
orice angajat ce primeste o remuneratie totald
care il plaseazi in aceeasi categorie de
remunerare cu persoanele aflate in functii de
conducere §i persoanele care Isi asumi riscurile,
AFIA respecti principiile de mai jos intr-un mod
si intr-o masura adecvatd fn raport cu
dimensiunea sa, cu organizarea sa internd,
precum si cu natura, amploarea $i complexitatea
activitatilor sale:

Alin. (2) La stabilirea politicilor si practicilor de remunerare care se
aplicd acelor categorii de personal ale ciror activititi profesionale au
un impact important asupra profilului de risc al SAI sau al OPCA
administrate, inclusiv persoanelor din conducerea superioard,
persoanelor responsabile cu asumarea riscurilor, celor cu functii de
control, precum si oriciror angajati care primesc o remuneratie totala
care se incadreazd in treapta de remunerare a persoanelor din
conducerea superioard si a persoanelor responsabile cu asumarea
riscurilor, SAI respecta principiile stabilite de Comisia Nationald in
actele sale normative, aplicate prestatiilor de orice tip platite de catre
SAL, tuturor sumelor plétite in mod direct de catre OPCA administrat,
inclusiv  comisioanelor de performantd, precum si tuturor
transferurilor de unitdfi de fond sau actiuni ale OPCA, facute in
beneficiul respectivelor categorii de personal.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE pect.3 din Anexa Il

AFIA importante din punctul de vedere al
dimensiunii for sau al dimensiunii FIA pe care le
administreaza, al organizarii i naturii lor interne,
al sferei si complexitatii activitatilor lor instituic
un__comitet de remunerare. Comitetul de

Alin. (3) SAI semnificative din punct de vedere al dimensiunii sau al
dimensiunii OPCA pe care le administreazd, al organizarii lor interne
si al naturii, amplorii si complexitafii activitdtilor lor instituie un
comitet de remunerare. Comitetul de remunerare se constituie intr-un
mod care sd fi permiti si efectueze o analizd competentd si
independentd a politicilor si practicilor de remunerare si a

Compatibil
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remunerare se constituie intr-un mod care sé {
permita sd exercite o analiza competentd $
independentd a politicilor si practicilor de
remunerare §i a stimulentelor create in vederea
administrarii riscurilor.

-

stimulentelor create in vederea gestionarii riscurilor.

Directiva 2011/61/UE  Art.d44 al patrulea | Alin. (4) Comisia Nationald prin actele sale normative va stabili Compatibil
paragraf principiile de elaborare si aplicare a politicilor si practicilor de

Statele membre solicitd  autoritatilor lor | remunerare, norme privind modul de constituire si atributiile

competente si stabileascd metodele adecvate | comitetului de remunerare, dispozitii privind modul in care trebuie si

pentru a verifica, atunci cind este relevant pe | se aplice diferite principii de remunerare in raport cu dimensiunea,

baza orientarilor elaborate de AEVMP, | organizarea internd, natura, amploarea si complexitatea activitatilor

respectarea de citre AFIA a obligatiilor care le | desfdsurate de SAL

revin in temeiul prezentei directive.

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(1) lit.c) Articolul 26. Cerinte fatd de persoanele cu functii de conducere ale Compatibil

Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA acorda autorizatia doar daci:

b) persoanele care conduc in mod efectiv
activitatea AFIA au o bund reputatie si o
experientd suficienta inclusiv in legéturd cu
strategiile ~ de investitii urmarite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane si a oricdrei persoane care le succede in
functie este comunicatd de indati autorititilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activititii AFIA este
asiguratd de cel putin doud persoane care
intrunesc astfel de conditii;

SAl

Alin. (1) Cel putin doud persoane care efectiv administreazi
activitatea SAI trebuie sa corespunda cumulativ urmitoarelor cerinte:
a) sa se bucure de o buni reputatie pentru a asigura o administrare
stabild si prudenti a SAI;

b) sa aiba studii superioare absolvite si o experientd profesionald in
domeniul economic, financiar-bancar, piefei de capital sau in cel al
administririi activelor (administrare fiduciara) de cel putin 3 ani;

c) sd nu fi fost condamnate printr-o sentinta rimasi definitivd pentru
infractiuni in legaturd cu activitatea desfigurata sau pentru fapte de
coruptie, de spilare de bani, pentru infractiuni contra patrimoniului,
pentru abuz, luare sau dare de mita, fals si uz de fals, deturnare de
fonduri, evaziune fiscald ori alte fapte de naturi si conducid la
concluzia ci nu sunt create premisele necesare pentru asigurarea unei
gestiuni sanétoase §i prudente a SAl;

d) sd nu aiba sanctiuni valabile, aplicate de catre Comisia Nationali,
Banca Nationali a Moldovei sau de citre un organism similar din
strdindtate de interzicere sau de suspendare a dreptului persoanei de a
activa pe piata de capital sau bancara;

e) sa nu detina participafiuni calificate intr-o altd SAI sau la un
depozitar cu care are incheiat contract de depozitare;

f) si nu fie membri ai consiliului de administratie, conducatori,
angajati sau si aiba orice fel de relatie contractuald directd sau
indirecti cu un alt SAI, OPCA, depozitar sau societate de investitii cu
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care SAI/OPCA are incheiat contract de prestare a serviciilor de
intermediere;

g) sd nu defina mai mult decit o functie aparte in cadrul unitafii
administrate, in cazul in care detincrea mai multor functii ar putea
conduce la aparifia unor conflicte de interese;

h) sa dispuni de certificat de calificare eliberat de Comisia Nationala.

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(1) lit.c)
Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA acordi autorizatia doar daci:

b) persoanele care conduc in mod efectiv
activitatea AFIA au o buni reputatie si o
experienti suficientd inclusiv in legaturdi cu
strategiile de investitii urmdrite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane i a oricarei persoane care lc succede in
functie este comunicatd de indati autorititilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activititii AFIA este
asigurati de cel putin doud persoane care
intrunesc astfel de conditii;

Alin. (2) Majoritatea membrilor consiliului de administratie al SAI
vor corespunde cerintelor stabilite fa alin.(1) lit. a)-g). Conducitorul
subdiviziunii responsabile de activitatea de administrare a investitiilor
va detine certificat de calificare eliberat de Comisia Nationala.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.8 alin.(1) lit.c)
Autorititile .competente din statul membru de
origine al AFIA acordi autorizatia doar daca:

b} persoanele care conduc in mod -efectiv
activitatea AFIA au o buni reputaie si o
experienta suficientd inclusiv in leghituri cu
strategiile de investitii urmérite de FIA
administrate de AFIA; identitatea respectivelor
persoane si a oricirei persoane care le succede in
functie este comunicatd de indatd autoritatilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activititii AFIA este
asigurati de cel putin doud persoane care
Intrunesc astfel de conditii;

Alin. (3) In cazul SAI — banca, cerinfele previzute la alin(1) se vor
aplica fatd de conducitorul subdiviziunii responsabile de activitatea
de administrare a OPCA.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE Directiva
2011/61/UE Art.8 alin.(1) lit.c)

Autorititile competente din statul membru de
origine al AFIA acorda autorizatia doar daca:

b) persoanele care conduc in mod efectiv

Alin. (4) In cazul companiei investifionale pe actiuni care se
autoadministreaza se vor aplica cerintele prevazute in alin.(1) si (2).

Compatibil
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activitatea AFIA au o bund reputatie si o
experientd suficientd inclusiv n legiturd cu
strategiile de investitii urmirite de FIA
administrate de AFIA,; identitatea respectivelor
persoane si a oricérei persoane care le succede n
functie este comunicati de indata autorititilor
competente din statul membru de origine al
AFIA, iar conducerea activitiatii AFIA este
asigurati de cel putin doud persoane care
intrunesc astfel de conditii;

Directiva 2011/61/UE art.7 alin.(2) lit.a) Alin. (5) La depunerea cererii de obtinere a licen{ei pentru activitate Compatibil
Statele membre impun ca AFIA care soliciti | de administrare a OPCA, solicitantul prezintd Comisiei Nationale

autorizarea s furnizeze autoritatilor competente | documente ce confirmé ci persoanele care vor adininistra activitatea

din statul membru de origine urmitoarele | acesteia corespund cerintelor stabilite la prezentul articol.

informatii privind AFIA:

a) informatii despre persoanele care conduc in

mod efectiv activitatea AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.10 alin.(1) Alin. (6) SAI este obligatd si informeze imediat Comisia Nationala Compatibil
Statele membre solicitd ca, inainte de punerea in | despre modificdrile in componenta organelor de conducere si despre

aplicare, AFIA si notifice autorititilor | aparitia unor noi persoane care conduc societatea, cu anexarea

competente din statul membru de origine al | informatiilor ce confirmd cid noile persoane corespund cerintelor

acestora orice schimbiri substantiale aduse | stabilite de prezentul articol.

conditiilor pentru autorizarca initiald, in special

schimbirile substantiale aduse informatiilor

comunicate in conformitate cu articolul 7.

Directiva 2011/61/UE art.14 alin.(1) Articolul 27. Conflictele de interese Compatibil

Statele membre solicitd AFIA si ia toate masurile
rezonabile Tn vederea identificarii conflictelor de
interese care apar in cursul administrarii F1A
intre:

a) AFIA, inclusiv directorii si angajatii acestuia
sau orice altd persoand legatd direct sau indirect
de AFIA prin control, si FIA administrat de
AFIA sau investitorii acestui FIA;

b) FIA sau investitorii acestui FIA si un alt FIA
sau investitorii acestui FIA;

¢) FIA sau investitorii acestui FIA si un alt client
al AFIA;

d) FIA sau investitorii acestui FIA si un OCPVM

Alin. (1) SAI trebuie si ia toate misurile in vederea identificirii
conflictelor de interese care apar in cursul administrarii OPCA fntre:
a) o SAI, inclusiv persoanele care detin functii de conducere si
angajatii acesteia sau orice altd persoana care se afla in legaturi
stranse cu SAIl, si un OPCA administrat de SAl sau investitorii
acestuia;

b) un OPCA sau investitorii acestuia §i un alt OPCA sau investitorii
acestuia,

c) un OPCA sau investitorii acestuia §i un alt client al SAI;

d) un OPCA sau investitorii acestuia si un OPCVM administrat de
SAl sau investitorii acestui OPCVM,; sau

e) doi clienti ai SAL
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administrat de AFIA sau investitorii acestui
OPCVM; sau
¢) doi clienti ai AFIA.

Directiva 2011/61/UE art.14 alin.(1) al doilea
paragral

AFIA mentin si aplica dispozitii organizatorice si
administrative eficace, Tn vederea adoptérii
tuturor masurilor rezonabile destinate s
identifice, sa prevind, sd gestioneze si s
monitorizeze conflictele de interesc pentru a le
impiedica si afecteze negativ interesele FIA si
ale investitorilor lor.

a
a

Alin. (2) SAIl mentine i aplici dispozitii organizatorice si
administrative eficiente, in vederea adoptérii tuturor mésurilor
destinate sd identifice, sd prevind, si gestioneze i sd monitorizeze
conflictele de interese pentru a le impiedica s influenfeze interesele
OPCA si ale investitorilor lor.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.14 alin.(1) al treilea
paragral

AFIA separa, in cadrul mediului lor de lucru,
sarcinile si responsabilititile care pot fi
considerate incompatibile sau care pot eventual
genera conflicte de interese sistematice. AFIA
evalueazd daca conditiile lor de functionare pot
implica orice alte conflicte importante de interese
si 1 informeaza in acest sens pe investitorii FIA.

Alin. (3) SAI separg, In cadrul mediului sdu de lucru, sarcinile si
responsabilitatile care pot fi considerate incompatibile sau care pot
eventual genera conflicte de interese. SAI evalueaza daci condifiile
proprii de functionare pot implica orice alte conflicte de interese si ii
informeaza in acest sens pe investitorii OPCA.,

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.14 alin.(2)

In cazul in care dispozitiile organizatorice luate
de AFIA pentru a identifica, a preveni, a gestiona
si a monitoriza conflictele de interese nu sunt
suficiente pentru a garanta, cu o certitudine
rezonabild, c3 riscul de a afecta interesele
investitorilor va fi evitat, AFIA 1i informeaza in
mod clar pe acestia, inainte de a actiona in
numele Jor, in legdturd cu natura generald sau
sursa acestor conflicte de interese si elaboreaza
politici si proceduri adecvate.

Alin. (4) In cazul in care dispozitiile organizatorice luate de SAI
pentru a identifica, a preveni, a gestiona si a monitoriza conflictele de
interese nu sunt suficiente pentru a garanta ca riscul de a afecta
interesele investitorilor este evitat, SA! 1i informeazi in mod clar pe
acestia, inmainte de a actiona in numele lor, in legiturd cu natura
generald sau sursa acestor conflicte de interese §i elaboreazi politici gi
proceduri adecvate.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(1)

AFIA separd din punct de vedere functional si
ierarhic functiile de administrare a riscurilor de
unitatile operationale, inclusiv de functiile de
administrare a portofoliului.

Articolul 28. Administrarea riscurilor

Alin. (1) SAI separa din punct de vedere functional si ierarhic
functiile de administrare a riscurilor de unitafile operationale, inclusiv
de functiile de administrare a portofoliului.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE
paragraful al doilea

art.15 alin.(1)

Alin. (2) La solicitarea Comisiei Nationale, SAIl trebuie sa
demonstreze, in orice caz, ca masurile specifice de protectie impotriva

Compatibil
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Separarea functionald si ierarhici a functiilor de
administrare a riscurilor in conformitate cu
primul paragraf este verificatd de autorititile
competente din statul membru de origine al AFIA
conform principiului proportionalitatii,
intelegindu-se cd AFIA poate demonstra, in orice
caz, ci masurile specifice de protectie impotriva
conflictelor de interese permit desfasurarea
independenta a activitatilor de administrare a
riscurilor §i ci procesul de administrare a
riscurilor satisfacc cerintele de la prezentul articol
si prezinti o eficacitate constanta.

conflictelor de interese permit desfigurarea independenti a
activitatilor de administrare a riscurilor §i ca procesul de administrare
a riscurilor satisface cerinfele impuse de prezenta lege §i asigurd o
eficacitate continua.

Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(2) Alin. (3) SAI implementeazi sisteme adecvate de administrare a Compatibil
AFIA implementeazi sisteme adecvate de | riscurilor pentru a identifica, evalua, administra §i monitoriza in mod
administrare a riscurilor pentru a identifica, | corespunzitor toate riscurile relevante pentru strategia de investitii a
evalua, administta §i monitoriza In  mod | fiecirui OPCA si la care este sau poate fi expus fiecare OPCA.
corespunzitor toate riscurile relevante pentru | Sistemele de administrare a riscurilor sunt evaluate de SAI cel putin o
stratcgia de investitii a fiecirui FIA si la care este | datd pe an si adaptate la necesitate.
sau poate fi expus fiecare FIA.
AFIA evalueazi sistemelc de administrare a
riscurilor cu o frecventd adcevatd, cel putin o data
e an, si le adapteazd atunci ¢dnd este necesar.
Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(3) Alin. (4) Fiecare SAI trebuie, cel pugin: Compatibil

AFIA trebuie cel putin:

a) si implementeze o procedurd documentata si
actualizatd regulat de verificare prealabila cénd
investesc in numele FIA, conform strategiei de
investitii, obiectivelor si profilului de risc ale
FIA;

b) si se asigure ca riscurile asociate fiecirei
pozitii de investitii a FIA gi efectul general al
acestora asupra portofoliului FIA pot fi
permanent identificate, evaluate, administrate si
monitorizate in mod corespunzitor, inclusiv prin
utilizarea unor proceduri adecvate de simulari de
crizi;

c) si se asigure ca profilul de risc al FiA
corespunde dimensiunii, structurii portofoliului si
strategiilor si obiectivelor de investitii ale FIA

a) sa implementeze o procedurd documentatd si actualizatd periodic
de verificare prealabila cdnd investesc in numele OPCA, conform
strategiei de investifii, obiectivelor si profilului de risc ale OPCA;

b) sd se asigure ca riscurile asociate fiecarei pozitii de investitii a
OPCA si efectul general al acestora asupra portofoliului OPCA pot fi
permanent identificate, evaluate, administrate si monitorizate in mod
corespunzator, inclusiv prin utilizarea unor proceduri adecvate de
simul#ri de criza;

c) si se asigure cé profilul de risc al OPCA corespunde dimensiunii,
structurii portofoliului §i strategiilor si obiectivelor de investitii ale
OPCA stabilite in regulile sau actul de constituire al acestuia si in
prospectul de oferta publica.
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stabilite in regulile sau actul constitutiv ale
acestuia, Tn prospect si in documentele de oferta.

Directiva 2011/61/UE art.15 alin.(4) Alin. (5) SAI stabileste nivelul acceptabil al creditelor si al Compeatibil
AFIA stabilesc nivelul maxim al efectului de | imprumuturilor contractate de catre fiecare OPCA pe care il

levier pe care 1l pot utiliza pentru fiecare FIA pe | administreazd, precum si drepturile de reutilizare a garantiilor

care il administreaza, precum si drepturile de | colaterale sau de orice alt tip acordate in cadrul contractirii, {inind

reutilizare a garantiilor colaterale sau de orice alt | cont de urmétoarele aspecte:

tip acordate in cadrul acordului privind utilizarea | a) tipul de OPCA;

efectului de levier, tindnd cont, printre altele, de: | b) obiectivele si politica de investitii ale OPCA;

a) tipul de F1A; ¢) necesitatea de a limita expunerea fata de o singura contraparte;

b) strategia de investitii a FIA;c) d) mésura in care creditul sau imprumutul este garantat;

€) necesitatea de a limita expunerea fatd de o | e) raportul dintre active §i pasive.

singura contrapartida;

f) masura in care levierul este garantat;

g) raportul dintre active si pasive;

Directiva 2011/61/UE art.16 alin.(1) primul | Articolul 29. Administrarea lichiditatilor Compatibil
paragraf Alin. (1) Pentru fiecare OPCA de tip deschis administrat, SAl

Pentru fiecare FIA administrat si care nu este un | utilizeazi un sistem adecvat de administrare a lichidititilor si adopta

FIA de tip inchis care nu utilizeazd efectul de | proceduri care le permit sd monitorizeze riscul de lichiditate al OPCA

levier, AFIA utilizeazi un sistem adecvat de | si sd garanteze cd profilul de lichiditate a investifiilor OPCA respecta

administrare a lichiditatilor si adopta proceduri | obligatiile sale de baza.

care le permit sa monitorizeze riscul de lichiditate

al FIA si si garanteze ci profilul de lichiditate al

investitiilor FIA respecti obligatiile sale de bazi.

Directiva 2011/61/UE art.16 alin.(1) | Alin. (2) SAI realizeazé in mod periodic simuléri de criza, in condifii Compatibil
paragraful al doilea normale si In conditii exceptionale de lichiditate, care le permit sa

AFIA realizeazi in mod regulat simuldri de criza, | evalueze riscul de lichiditate al OPCA i sa monitorizeze in

in conditii normale si In conditii exceptionale de | consecinta riscul de lichiditate al OPCA.

lichiditate, care le permit s& evalueze riscul de | -

lichiditate al FIA si si monitorizeze in consecinta

riscul de lichiditate al FIA.

Directiva 2011/61/UE art.16 alin.(2) Alin. (3) SAI se asiguri ci pentru fiecare OPCA administrat politica Compatibil

AFIA se asigurd c#, pentru fiecare FIA
administrat, strategia de investitii, profilul de
lichiditate si politica de rascumpdrare sunt
coerente.

de investitii, profilul de lichiditate si politica de rdscumpirare sunt
coerente.
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Directiva 2011/61/UE art.18 alin.(1) primul
paragraf

Statele membre solicitd ca AFIA s utilizeze in
orice moment resursele umane si tehnice
adecvate si corespunzitoare necesare pentru buna
administrare a FIA.

Articolul 30. Cerinte organizatorice

Alin. (1) SAI trebuie sa utilizeze In oricc moment resurse umane $i
tehnice adecvate §i corespunzatoare necesare pentru buna
administrare a OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.18 alin,(1) al doilea
paragraf

Autoritatile competente din statul membru de
origine al AFIA, tinind seama, de asemenea, de
natura FIA administrat de AFIA, solicitd in
special ca AFTA si aiba proceduri administrative
si contabile solide §i dispozitive de control si de
protectie in domeniul prelucrarii electronice a
datelor, precum si mecanisme adecvate de control
intern, incluzdnd, in special, norme privind
tranzactiile personale ale angajatilor sai sau
detinerea ori administrarea investitiilor cu scopul
de a investi pe cont propriu si garantind, cel
putin, ci fiecare tranzactie in care sunt implicate
FIA poate fi reconstituiti in ccea ce priveste
originea sa, partile la aceasta, natura sa, precum
si momentul si locul in care a fost efectuata si ca
activele FIA administrate de AFIA sunt investite
in conformitate cu regulile sau actul constitutiv
ale FIA si dispozitiile legale in vigoare.

"Alin. (2) In functie de natura OPCA administrat, SAI intocmeste si

aplica proceduri administrative §i contabile solide si dispozitive de
control si de protectie Tn domeniul prelucrarii electronice a datelor,
precumn §i mecanisme adecvate de control intern, incluzénd, in
special, norme privind tranzacgiile personale ale angajatilor sai sau
detinerea ori administrarea investitiilor cu scopul de a investi pe cont
propriu si garantdnd, cel pufin, c¢i fiecare tranzaciie in care sunt
implicate OPCA poate fi reconstituitd in ceea ce priveste originea sa,
partile sale, natura sa, momentul, precum si locul in care a fost
efectuatd si ca activele OPCA administrate sunt investite in
conformitate cu regulile sau actul de constituire al OPCA si
dispozitiile prezentei legi.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(1)

AFIA se asigurd cd, pentru fiecare FIA
administrat, sunt stabilite proceduri adecvate i
consecvente astfel incdt sd se poatd realiza o
evaluare corespunzitoare si independentd a
activelor FIA in conformitate cu prezentul articol,
cu dreptul intern aplicabil si cu regulile sau actul
constitutiv ale FIA,

Articolu] 31, Evaluarea activelor

Alin. (1) SAI se asigurd ci& pentru fiecare OPCA administrat sunt
stabilite proceduri adecvate i consecvente, astfel incdt sa se poata
realiza o evaluare corespunzatoare §i independenta a activelor OPCA
in conformitate cu normele aplicabile evaludrii activelor i cu
regulile sau actul de constituire a OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(2)

Normele aplicabile evaludrii activelor gi
| calcularii valorii activului net pe unitate sau pe
actiune a FIA sunt stabilite in legislatia t&rii unde

Alin. (2) Normele aplicabile evaludrii activelor si calcularii valorii
activului net §i activului net unitar al OPCA sunt stabilite fn
conformitate cu prezenta lege, Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind
piata de capital si actele normative emise in aplicarea lor, cu Legea

Compatibil
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este stabilit FIA gi/sau in regulile ori actul
constitutiv ale acestuia.

nr. 989-XV din 18 aprilie 2002 cu privire la activitatea de evaluare.

Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(3) primul | Alin. (3) SAI se asigurd cd valoarea activului net unitar al OPCA este Compatibil
paragraf calculata i comunicata investitorilor in conformitate cu prezenta lege,

AFIA se asigurd, de asemenea, cd valoarea | cu actele normative ale Comisiei Nationale si cu regulile sau actul de

activului net pe unitate sau pe actiune a FIA este | constituire a OPCA.

calculaty i comunicatd investitorilor in

conformitate cu prezentul articol, dreptul intern

aplicabil si cu regulile sau actul constitutiv ale

FIA.

Directiva 2015/61/UE art.19 alin.(3) | Alin. (4) Procedurile de evaluare utilizate asigura evaluarea activelor Compatibil
paragraful doi si calcularea activului net si activului net unitar cel putin o data pe an.

Procedurile de evaluare utilizate asigurd

evaluarea activelor, precum si calcularea valorii

activului net pe unitate sau pe actiune cel putin o

datd pe an.

Directiva 2011/61/UE art,19 alin.(3) | Alin. (5) In cazul in care OPCA este de tip deschis, in sensul ca emite Compatibil
paragraful trei titluri de participare care fac obiectul unei emisiuni i rascumparari la

Daci FIA este de tip deschis, aceste evaluari si | intervale dc timp regulate, aceste evaludri si calcule se efectueaza, de

calcule se efectueazi, de asemenea, cu o | asemenea, cu o periodicitate adecvatd frecveniei de emisiune s de

frecventa adecvata atit activelor definute de FIA, | rdscumpdrare.

cit si frecventei sale de emisiune i de

réscumpérare.

Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(3) | Alin. (6) Daca OPCA cste de tip Inchis, in sensul cd emite titluri de Compatibil
paragraful patru participare carec nu fac obiectul unei emisiuni $i rascumpdérari la

Daci FIA este de tip inchis, aceste evaludri si | intervale de timp regulate, aceste evaluidri si calcule se efectueaza, de

calcule se efectueazi, de asemenea, in cazul | asemenea, in cazul majordrii sau diminudrii capitalului social al

majordrii sau diminudrii capitalului de cétre FIA | OPCA, precum si la data in care sunt riscumparate titlurile de

in cauzi. participare.

Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(3) | Alin. (7) In cazul majordrii capitalului social al OPCA de tip inchis Compatibil

paragraful patru

Daca FIA este de tip inchis, aceste evaludri si
calcule se efectueazd, de asemenea, in cazul
majoririi sau diminudrii capitalului de citre FIA
in cauzi.

cvaluarea activelor unui OPCA se efectueaza nu mai devreme de 3
luni inainte de deschiderea procedurii de subscriere pentru titlurile
sale de participare.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (8) O evaluare a activelor se efectueazi, de asemenea, §i in
cazul aparitiei unor suspiciuni rezonabile ca in rezultatul producerii
anumitor evenimente s-a modificat semnificativ valoarea activelor.

Prevederi cu specific
national
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Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (9) O reevaluarc a activelor se electucazi luindu-se in
considerare modificarea preturilor pe piata activelor si tipurile de
astfel de active.

Prevederi cu specific
national

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (10) Valoarea activului net al unui OPCA sau valoarea

Prevederi cu specific

activului net unitar se va calcula pe baza valorii activelor stabilite national
conform celei mai recente evaludri.
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(3) | Alin. (11) Investitorii OPCA sunt informati cu privire la frecventa Compatibil
paragraful cinci evaluirii activelor §i calcularea activului net gi activului net unitar in
Investitorii sunt informati cu privire la evaluiri si | modul stabilit in regulile sau actul de constituire al OPCA.
calcule astfel cum este stabilit in dispozitiile
retevante din regulile sau actul constitutiv ale
FIA.
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(4) primul | Alin. (12) In functie de tipul activelor evaluarea este exercitata fie Compatibil
paragraf de:
AFIA se asiguri ci functia de evaluare este | a) o intreprindere de evaluarc in conformitate cu Legea nr. 989-XV

exercitata fie de:

a) un evaluator extern, care este o persoand
juridica sau fizicd independenta de FIA, de AFIA
§i de orice altd persoani ce are legituri strinse cu
FIA sau AFIA; fie

b) AFIA insusi, cu conditia ca sarcina de evaluare
si fie independenta din punct de vedere
functional de administrarea portofoliului si de
politica de remunerare si ca alte masuri si
garanteze limitarea conflictelor de intercse si

din 18.04.2002 cu privire la activitatea de evaluare;

b) o persoani calificatda in domeniul evaludrii, nregistratd in registrul
persoanelor autorizate {inut de cdtre Comisia Nafionald;

¢) SAI insusi, cu conditia ca sarcina de evaluare sa fie independenti
din punct de vedere functional de cea de administrare a portofoliului
si de politica de remunerare §i ca alte masuri si garantcze limitarea
conflictelor de interese §i prevenirea influentei nejustificate asupra
angajatilor.

prevenirea  influentei  nejustificate  asupra
angajatilor.
Nu este reglementat de Directiva UE Alin. (13) Persoanele indicate la alin.(12) lit.a) si b) trebuie s& | Prevederi cu specific
‘ actioneze in mod independent si sa nu fie afiliate cu OPCA, SAlsicu national
orice alta persoani care are legituri strinse cu OPCA sau SAl;
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(4) | Alin. (14) Depozitarul numit pentru un OPCA nu poate fi numit ca Compatibil

paragraful doi

Depozitarul numit pentru un FIA nu poate fi
numit ca evaluator extern al respectivului FIA
decit in cazul in care a separat din punct de
vedere functional si ierarhic exercitarea functiilor
sale de depozitar de sarcinile sale de evaluator
extern, iar eventualele conflicte de interese sunt
identificate,  pestionate,  monitorizate  si

evaluator al respectivului OPCA, decét in cazul in care a separat din
punct de vedere functional §i ierarhic exercitarea functiilor sale de
depozitar de sarcinile sale de evaluator extern, iar eventualele
conflicte de interese sunt identificate, gestionate, monitorizate §i
comunicate in mod corespunzitor investitorilor OPCA.
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comunicate In mod corespunzator investitorilor
FlA.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (15) SAI notificd contractarea unui  evaluator Comisiei

Prevederi cu specific

Nationale, care poate solicita numirea unui alt evaluator in locul national
acestuia, in cazul in care evaluatorul nu corespunde cerintelor
legislatiei .
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(8) Alin. (16) Evaluarea se realizeaza cu impartialitate, competenta, Compatibil
Evaluarea se realizeazi cu impartialitate, | prudenfa si diligen{a profesionala.
competent, grija si diligenta.
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(9) Alin. (17) In cazul stabilit la alin.(12) lit.c) Comisia Nationala poate Compatibil
in cazul in care functia de evaluare nu este | cere SAI sa dispuna verificarea procedurilor sale de evaluare si/sau a
exercitath de un evaluator extern, autorititile | evaiudrilor sale de cétre un evaluator independent.
competente din statul membru de origine al AFIA
pot cere AFIA si dispuna verificarea procedurilor
sale de evaluare si/sau a evaludrilor sale de catre
un evaluator extern sau, dupi caz, de citre un
auditor.
Directiva 2011/61/UE art.19 alin.(10) primul | Alin. (18) SAIl este responsabila de corecta evaluare a activelor Compatibil
paragraf OPCA, precum si de calcularea valorii activului net si a activului net
AFIA sunt responsabili de corecta evaluare a | unitar si de publicarea acestor valori. Contractarea de citre SAl a unui
activelor FIA, precum si de calcularea valorii | evaluator independent nu afecteaza raspunderea SAI faja de OPCA
activului net si de publicarea acestei valori a | administrat gi investitorii acestuia.
activului net. Prin urmare, numirea de citre AFIA
a unui evaluator extern nu poate afecta in niciun
caz raspunderea AFIA fatd de FIA si de
investitorii acestuia.
Directiva  20f1/61/UE  art.i19  alin.(10) | Alin. (19) Cu luarea in considerare a prevederilor alin.(18) Compatibil

paragraful doi

Fara a aduce atingere primului paragraf si
indiferent de eventualele clauze contractuale care
previd altfel, evaluatorul extern raspunde fati de
AFIA pentru pierderile suferite de AFIA ca
urmare a neglijentei evaluatorului extern sau a
neindeplinirii intentionate a sarcinilor sale.

evalvatorul independent raspunde fafa de SAI pentru pierderile
suferite de SAI ca urmare a neglijentei sau a neindeplinirii
intentionate a sarcinilor sale.

CAPITOLUL IV
DEPOZITARUL
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Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(1)

Pentru fiecare FIA administrat, AFIA se asigura
ca se numeste un depozitar unic in conformitate
cu dispozitiile prezentului articol.

Articolul 32. Dispozitii generale
Alin. (1) Pentru fiecare OPCA administrat, SAl desemneazd un
depozitar unic, cu exceptiile stabilite Ia alin.(2).

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (2) In cazul unui OPCA de tip inchis care atrage capital in mod

Prevederi cu specific

privat nu este obligatorie desemnarea unui depozitar. nafional
Directiva 2011/61/UE art.2f alin.(10) primul { Alin. (3) SAl si depozitarul trebuie si actioneze independent unul fata Compatibil
paragraf de celdlalt si exclusiv in interesul participantilor la un OPCA
In contextul rolurilor lor respective, AFIA si | administrat.
depozitarul actioneazd in mod onest, echitabil,
profesionist si independent si in interesul FIA si
al investitorilor FIA.
Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) Alin. (4) Numirea depozitarului face obiectul unui contract scris. Pe Compatibil

Numirea depozitarului face obiectul unui contract
scris. Printre altele, contractul reglementeazi
fluxul informatiilor considerate necesare pentru a
permite depozitarului si fsi Indeplineasch
functiile pentru FIA pentru care a fost numit
depozitar, in conformitate cu prezenta directiva si
cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

lénga alte clauze legate de serviciile prestate §i procedurile care
trebuie urmate de partile contractuale, contractul reglementeaza fluxul
informatiilor considerate necesare pentru a permite depozitarului sa
isi indeplineascd functiile pentru OPCA pentru care a fost desemnat
in calitate de depozitar, in conformitate cu prezenta lege. Comisia
Nationald prin actele sale normative stabileste continutul minim al
contractufui de depozitare.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (5) Prin derogare de la alin.(4), in cazul in care un OPCA de tip

Prevederi cu specific

inchis care atrage capital in mod privat decide sd contracteze un national
depozitar, nu este obligatorie respectarea formei ¢i a continutului
contractului de depozitare stabilite de Comisia Nationala.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(4) Alin. (6) Pentru a evita conflictele de interese dintre depozitar, SAI Compatibil

Pentru a evita conflictele de interese dintre
depozitar, AFIA si/sau FIA si/sau investitorii sai:
a) un AFIA nu actioneazi ca depozitar;

b) un broker principal care actioneaza drept
contrapartidi pentru un FIA nu actioneaza ca
depozitar pentru FIA in cauza decdt in cazul in
care a separat din punct de vedere functional si
ierarhic exercitarea functiilor sale de depozitar de
sarcinile sale de broker principal, iar eventualele
conflicte de interese sunt identificate, gestionate,
monitorizate si comunicate in mod corespunzitor

si/fsau OPCA si/sau investitorii sii:

a) SAl nu poate fi in acelasi timp si depozitar al unui OPCA
administrat §i nu trebuie sa fie persoand cu care depozitarul are
legaturi stranse;

b) o societate de investitii care actioneazi drept contrapartida pentru
un OPCA nu poate exercita atributiile depozitarului pentru OPCA in
cauzi decit in cazul in care a separat din punct de vedere functional si
ierarhic exercitarea functiilor sale de depozitar de sarcinile sale de
societate de investitii, iar eventualele conflicte de interese sunt
identificate, gestionate, monitorizate §i comunicate in mod
corespunzator investitorilor OPCA.
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investitorilor FIA. Delegarea de citre depozitar a
sarcinilor sale de custodie unui astfel de broker
principal in conformitate cu alineatul (1) este
permisa dacd sunt indeplinite conditiile relevante.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(7) primul
paragraf

Depozitarul se asigurd in general ca fluxurile de
numerar ale FIA sunt monitorizate adecvat si se
asigura in special ci toate plitile efectuate de
investitori sau in numele acestora la subscrierea
de wunitdti sau actiuni ale unui FIA au fost
incasate si cd numerarul FIA este inregistrat
integral in conturile de numerar deschise fin
numele FIA sau in numele AFIA care actioneazi
in numele FIA sau in numele depozitarului care
actioneazi in numele FIA la o entitate mentionata
la articolul 18 alineatul (I) literele (a), (b) si (c)
din Directiva 2006/73/CE sau la o alti entitate de
aceeasi naturi pe piata relevanti fn care sunt
necesare conturi in numerar, cu conditia ca
entitatea respectivd sd fie supusd unei
reglementdri prudentiale si unei supravegheri
eficace care au aceleagi efecte cu legislatia
Uniunii si care sunt aplicate efectiv si in
conformitate cu principiile prevazute la articolul
16 din Directiva 2006/73/CE.

Articolul 33. Atributiile si activitatile desfasurate de depozitar

Alin. (1) Depozitarul se asigurd cd fluxul de mijloace banesti ale
OPCA sunt monitorizate in mod corespunzitor si, in special, ca au
fost incasate toate plitile efectuate de catre sau in numele
investitorilor la subscrierea de titluri de participare ale OPCA si ca tot
disponibilul de mijloace banesti OPCA a fost inregistrat in conturi
bancare deschise in numele OPCA sau al SAI care actioneazi in
numele OPCA sau al depozitarului care actioneazi in numele OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE
paragraful doi

In cazul in care conturile de numerar sunt
deschise in numele depozitarului care actioneazd
in numele FlA, in aceste conturi nu se
inregistreaza numerarul entitdtii mentionate la
primul paragraf si nici numerarul propriu al
depozitarului.

art21  alin.(7)

Alin. (2) In cazul in care conturile bancare sunt deschise in numele
depozitarului care actioneazd in numele OPCA, in aceste conturi nu
se Inregistreazil mijloacele banesti proprii al depozitarului.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(8)

Activele FIA sau ale AFIA care actioneaza in
numele FIA sunt incredintate depozitarului spre
péstrare dup@ cum urmeazi:

Alin. (3) Activele OPCA se incredinteaza depozitarului pentru
péstrare dupa cum urmeazi:

a) pentru instrumentele financiare care pot fi pastrate in custodie,
depozitarul:

Compatibil
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a) in cazul instrumentelor financiare care pot fi
pastrate in custodie:

(i) depozitarul pastreazd in custodie toate
instrumentele financiare care pot fi nregistrate
intr-un cont de instrumente financiare deschis in
evidentele depozitarului si toate instrumentele
financiare care pot fi livrate fizic depozitarului;
(ii) in acest scop, depozitarul se asigura ca toate
instrumentele financiare care pot {i Inregistrate
intr-un cont de instrumente financiare deschis in
evidentele depozitarului sunt inregistrate 1in
evidentele depozitarului in conturi separate in
conformitate cu principiile stabilite la articolul 16
din Directiva 2006/73/CE, deschise in numele
FIA sau al AFIA care actioneazi in numele FIA,
astfel fincat sa poatd fi in orice moment
identificate clar ca apartinind FIA in
conformitate cu legislatia aplicabila;

b} in cazul altor active:

(i) depozitarul verifica dreptul de proprietate al
FIA sau al AFIA care actioneaza in numele FIA
cu privire la respectivele active §i tine evidenta
activelor cu privire la care are certitudinea ci FIA
sait AFIA care actioneazd in numele FIA detine
dreptul de proprietate;

(il) - pentru a verifica dacd FIA sau AFIA care
actioneazi in numele FIA detine dreptul de
proprietate, depozitarul se bazeaza pe informatii
sau documente furnizate de FIA sau de AFIA si,
atunci cand sunt disponibile, pe dovezi externe;
(iii)  depozitarul fiyi actualizeazd permanent
evidenta.

- pastreaza in custodie toate instrumentele financiare care pot fi
inregistrate intr-un cont de instrumente financiare deschis in
evidentele depozitarului;

- se asigura cd toate instrumentele financiare care pot fi inregistrate
intr-un cont de instrumente financiare deschis in evidentele
depozitarului sunt inregistrate in registrele depozitarului in conturi
separate, deschise in numele OPCA sau al SAl care aetioneazi in
numele OPCA, astfel incdt sa poatad fi identificate clar in orice
moment ca apartindnd OPCA in conformitate cu legislatia aplicabila;
b) pentru alte active, depozitarul:

- verificid dreptul de proprietate al OPCA sau al SAI care actioneaza
in numele OPCA asupra activelor respective, analizind dacd OPCA
sau SAI care actioneazd in numele OPCA este titularul dreptului de
proprietate, pe baza informatiilor sau a documentelor furnizate de
OPCA sau de SAI si, dacd sunt disponibile, a altor dovezi externe;

- tine o evident3 a activelor pentru care are convingerea cid OPCA sau
SAI care actioneazi in numele OPCA este titularul dreptului de
proprietate si actualizeazd aceasta evidenta.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(9)

Pe langia sarcinile mentionate la alineatele (7) si
(8). depozitarul:

a) se asigurd cd vanzarea, emisiunea,
riscumpdrarea, rambursarea $i anularea de unititi
sau actiuni ale FIA sunt realizate in conformitate
cu legislatia nationald aplicabila si cu regulile sau

Alin. (4) Pe langa atribugiile prevazute la alin. (1) si (3), depozitarul:
a) se asigurd ci vinzarea, emisiunea, rdscumpararea, rambursarea si
anularea titiurilor de participare ale OPCA sunt realizate in
conformitate cu legislaia aplicabild si cu regulile sau actul de
constituire al OPCA;

b) se asigurd cd valoarea titlurilor de participare ale OPCA este
calculatd in conformitate cu legislatia aplicabild, cu regulile sau actul

Compatibil
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actul constitutiv ale FIA;

b) se asigura cd valoarca unitatilor sau a
actiunilor FIA este calculati in conformitate cu
legislatia nationald aplicabild, cu regulile sau
actul constitutiv ale FIA si cu procedurile
prevazute la articolu] 19;

¢) indeplineste instructiunile AFIA, cu exceptia
cazului 1n care acestea contravin legislatiei
nationale aplicabile sau regulilor ori actuluj
constitutiv ale FIA;

d) se asigurd ca, in tranzactiile care implica
activele F1A, contravaloarea este achitatd FIA in
termenele uzuale;

e) se asigurd ca veniturile FIA sunt folosite in
conformitate cu legislatia nationald aplicabila i
cu regulile sau actul constitutiv ale FIA.

de constituire al OPCA si cu procedurile de evaluare previzute de
prezenta lege si legislatia privind piata de capital;

¢) indeplineste instructiunile SAI, cu exceptia cazului in care acestea
contravin legislagiei in vigoare sau regulilor ori actului de constituire
al OPCA,;

d) se asigurd cd in tranzactiile care implicd activele OPCA
contravaloarea este achitata OPCA in termenele uzuale;

e) se asigurd ca veniturile OPCA sunt folosite in conformitate cu
legislatia aplicabila si cu regulile sau actul de constituire al OPCA.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(10) primul | Alin. (5) In executarea atribugiifor lor specifice, SAl si depozitarul Compatibil
paragrafl actioneazd in mod onest, echitabil, profesionist si independent §i Tn

In contextul rolurilor lor respective, AFIA si | interesul OPCA si al investitorilor OPCA.

depozitarul actioneaza In mod onest, echitabil,

profesionist si independent si In interesul FIA si

al investitorilor FIA.

Directiva 2011/61/UE alin.(38) din partea

introductivd a Directivei

Depozitarul ar trebui sd actioneze in mod onest,

echitabil, profesionist, independent si in interesul

FIA sau al investitorilor FIA.

Directiva  2011/61/UE  art.21 alin.(10) | Alin. (6) Activele pastrate in custodie de catre depozitar nu pot fi Compatibil

paragraful trei

Activele mentionate la alineatul (7) nu sunt
reutilizate de depozitar fird acordul prealabil al
F1A sau al AFIA care actioneazi in'numele FIA.

Regulamentul 2015/760/UE art.29 alin.(5)
primul paragraf

Activele pistrate in custodie de cétre depozitarul
unui ELTIF nu.pot fi reutilizate pe cont propriu
de citre depozitar sau de cétre oricare parte tertd
careia i s-a delegat functia de custodie.

reutilizate pe cont propriu de catre depozitar. Reutilizarea include
orice tranzactie care implica active pastrate in custodie, inclusiv, dar
fara a se limita la acestea, transferuri, gajari, vAnzéri si imprumaturi.
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Reutilizarea include orice tranzactie care implica
active pastrate in custodie, inclusiv, dar fara a se
limita la acestea, transferuri, gajari, vinzari si
Tmprumufuri.

Regulamentul 2015/760/UE art.29
paragrafele doi si trei

Activele pastrate in custodie de catre depozitarul
unui ELTIF pot fi reutilizate numai daca:

a) reutilizarea activelor este executata in numele
ELTIF-ului;

b) depozitarul executi instructiunile date de
administratorul ELTIF in numele ELTIF;

c) reutilizarea se face in beneficiul ELTIF si in
interesul detinatorilor de unitati sau de actiuni; gi
d) tranzactia este acoperita de garantii de inalta
calitate si lichide primite de ELTIF 1n cadrul unui
acord de transfer de proprietate.

Valoarea de piata a garantiilor mentionate ia
litera (d) din al doilea paragraf trebuie sa se ridice
in orice moment la cel putin valoarea de piata a
activelor reutilizate, plus o prima,

alin.(5)

Alin. (7) Activele pastrate in custodie de catre depozitar pot fi
reutilizate numai daca:

a) reutilizarea activelor este executatad in numele OPCA;

b) depozitarul executi instructiunile date de SAI in numele OPCA;

c) reutilizarea se face in beneficiul OPCA si in interesul detinatorilor
de titluri de participare; si

d) tranzactia este acoperitd de garantii de inaltd calitate si lichide
primite de OPCA 1in cadrul unui acord de transfer de proprietate.
Valoarea de piata a garantiilor trebuie si se ridice in orice moment la
cel putin valoarea de piata a activelor reutilizate, plus o primé.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (8) Depozitarul cu frecventa stabilita in contractul de
depozitare prezinta SAI sau OPCA autoadministrat un inventar

Prevederi cu specific

cuprinzator al tuturor activelor OPCA. nafional
Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(12) primul | Alin. (9) Depozitarul raspunde faga de OPCA sau fa{a de investitorii Compatibil
paragraf OPCA pentru pierderea de cétre depozitar a instrumentelor financiare
Depozitarul raspunde fatd de FIA sau fatd de | pastrate n custodie. '
investitorii FIA pentru pierderea de citre
depozitar ori de catre o parte tertd cireia i s-a
delegat custodia a instrumenteior financiare
pastrate in custodie in conformitate cu alineatul
(8) litera (a).
Directiva 2011/61/UE alin.(44) din partea | Alin. (10) In cazul pierderii unui instrument financiar pastrat in Compatibil

introductiva

Depozitarul ar trebui si fie raspunzitor pentru
pierderile suferite de AFIA, FIA si investitori.
Prezenta directiva distinge intre pierderea de
instrumente financiare pastrate in custodie si
orice alte pierderi. in situatia pierderii, alta decat

custodie, depozitarul restituie un instrument financiar de acelasi tip
sau de o valoare corespunzitoare, faraz intarzieri nejustificate.
Depozitarul este exonerat de rdspundere dacd poate dovedi ci
pierderea a intervenit ca rezultat al unui eveniment exterior in afara
controlului rezonabil, ale c@rui consecinte ar fi fost inevitabile in
ciuda tuturor eforturilor rezonabile de contracarare.
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de instrumente financiare péstrate in custodie,
depozitarul ar trebui sé fie rispunzator in caz de
intentie sau neglijentd. in situatia in care
depozitarul pastreazi active in custodie, iar aceste
active sunt pierdute, depozitarul ar trebui si fie
raspunzator, cu exceptia cazului in care pierderea
intervine ca rezultat al unui eveniment exterior in
afara . controlului sdu rezonabil ale carui
consecinte nu le-ar fi putut evita in ciuda tuturor
eforturilor sale rezonabile de a le contracara. in
acest context, un depozitar nu ar trebui, de
exemplu, sd poatd invoca anumite situatii interne,
cum ar fi o actiune frauduloasi a unui angajat,
pentru a fi exonerat de raspundere.

Directiva  2011/61/UE  art.21  alin.(12)
paragraful doi

In cazul pierderii unui instrument financiar din
custodie, depozitarul returneaza fard intirziere
FIA sau AFIA care actioneazi in numele FIA un

instrument financiar identic sau cu o valoare

corespunzatoare. Depozitarul nu este raspunzator
daci poate dovedi ci pierderea a intervenit ca
rezultat al unui eveniment exterior in afara
controlului sdu rezonabil, ale carui consecinte ar
fi fost inevitabile in ciuda tuturor eforturilor sale
rezonabile de a le contracara.

Directiva  2011/61/UE  art.21 alin.(12) | Alin. (11) Depozitarul rispunde, de asemenea, fatd de OPCA sau fata Compatibil
paragraful trei de investitorii OPCA pentru toate celelalte pierderi suferite de acegtia

Depozitarul rispunde, de asemenea, fati de FIA | ca urmare a neindeplinirii intenfionate sau din neglijenta a obligatiilor

sau fatd de investitorii FIA pentru toate celelalte | care ii revin in temeiul prezentei legi.

pierderi suferite de acestia ca urmare a

neindeplinirii intentionate sau din neglijentd a

obligatiilor care i revin in temeiul prezentei

directive.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(15) Alin. (12) Rispunderea fafd de investitorii OPCA poate fi invocata Compatibil

Raspunderca fata de investitorii FIA poate fi
invocatd direct sau indircct prin intermediul
AFIA, in functie de natura juridica a raporturilor

direct sau indirect prin intermediul SAI, in functie de natura juridici a
raporturilor dintre depozitar, OPCA si investitori.
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dintre depozitar, AFIA si investitori.

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (13) Raspundereca depozitarului, mentionatd in prezentul
articol, nu poate fi inliturati sau limitata prin contract. Orice contract
incheiat cu incilcarea prezentului alineat este nul.

Prevederi cu specific

national

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(16)

La cerere, depozitarul pune la dispozitia
autoritatilor sale competente toate informatiile pe
care le-a obtinut in cadrul indeplinirii sarcinilor
sale si care pot fi necesare autorititilor
competente pentru FIA sau pentru AFIA. Dae3
autoritatile competente pentru FIA sau pentru
AFIA sunt diferite de cele pentru depozitar,
autorititile competente pentru depozitar fransmit
fird intirziere informatiile primite autorititilor
competente pentru F1A si pentru AFIA.

Alin. (14) Depozitarul pune la dispozifia Comisiei Nationale ia cerere
toate informagiile pe care le-a obfinut in cadrul indeplinirii sarcinilor
sale si care pot fi necesare pentru supravegherea activititii OPCA sau
SAL

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(6) lit.b)

Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o tard tertd este, in toate cazurile, supusd
urmatoarelor condifii:

b) depozitarul este supus unei reglementdri
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, gi unor masuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

Alin. (15) Persoanelor cu funciii de raspundere din cadrul
subdiviziunii responsabile de conducerea efectivd a activitatit de
depozitare, care i5i desfdyoari activitatea in cadrul béancii comerciale
sau societitii de investitii in temeiul unui contract individual de
munca, [i se aplica Tn mod corespunzitor prevederile aplicabile
persoanelor cu functii de conducere ale SAI conform art.26 alin.(1)
din prezenta lege.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(6) lit.b)

Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o tara tertdi este, In toate cazurile, supusd
urmaétoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementiri
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor misuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

Alin. (16) Verificarea corespunderii persoanelor cu functie de
rdspundere ale depozitarului cerintelor previzute de prezenta lege se
va efectua concomitent cu eliberarea avizului la constituirea OPCA.

Compatibil

Nu este reglementat de Directiva UE

Alin. (17) Depozitarul nu trebuie si fie actionar in SAl care
gestioneaza un OPCA sau la o companie investifionald
autoadministratd cu care are jncheiat un contract de depozitare.

Prevederi eu specific
national
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Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin. (6)
lit.b)

(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract scris. Printre  altele, contractul
reglementeazd fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a permite depozitarului sd fsi
indeplineasca functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directivd si cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

(6) Fard a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatu] (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o tara tertd este, in toate cazurile, supusa
urmatoarelor condigii;

b) depozitarul este supus unei reglementiri
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, §i unor misuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

Articolul 34. Rezilierea contractului de depozitare

Alin. (1) Contractul de depozitare poate fi reziliat in urmatoarele
situatii:

a) la solicitarea uneia dintre pérti $i numai dupi informarea Comisiei
Nationale asupra deciziei de reziliere a contractului de depozitare cu
cel putin 3 luni inainte ca decizia sa produci efect;

b) in urma retragerii licentei de societate de investitii de catre Comisia
Nationala conform prevederilor legislatiei privind piata de capital
si/sau retragerii licentei de citre Banca Nationala a Moldovei.

¢) in cazul in care depozitarul nu fsi indeplineste sau isi indeplineste
in mod necorespunzator responsabilitatile prevazute de contractul de
depozitare.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin. (6)
lit.b)

(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract scris.  Prinfre  altele, contractul
reglementeazd fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a permite depozitarului s@ isi
indeplineasca functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directiva si cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

(6) Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o tard terta este, in toate cazurile, supusi
urmatoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementari
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor misuri de supraveghere eficace
care au acelcasi efecte ca legislatia Uniunii gi
sunt aplicate efectiv.

Alin. (2) Comisia Nationala este in drept si obligc SAI/OPCA
autoadministrat sd inlocuiasca depozitarul in caz ci acesta nu si-a
exercitat atributiile in modul stabilit de prezenta lege si reglementirile
privind piata de capital.

Compatibil

‘Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin, (6)

Alin. (3) Inlocuirea depozitarului se efectueaza astfel incat sa se

Compatibil
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lit.b)

(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract  scris.  Printre  altele, contractul
reglementeazd fluxul informatiilor considerate
itecesare pentru a permite depozitarului s& 15i
indeplineasca functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directivi si cu alte acte cu putere de lege sau acle
administrative relevante.

(6} Fara a aduce atingere cerintelor prevézute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit Tntr-
o tard terti este, in toate cazurile, supusd
urmitoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementari
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor masuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

asigure continuitatea executdrii obligatiilor previzute de prezenta lege
conform art.33.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin. (6)
lit.b)

(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract scris.  Printre  altele,  contractul
reglementeazd fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a permite depozitarului s3 isi
indeplineascd functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directiva si cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

(6) Fira a aduce atingere cerintelor prevazute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o tara terti este, in toate cazurile, supusa
urmitoarelor conditii:

b} depozitarul este supus unei reglementari
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor masuri de supraveghere eficace
care au aceleagi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

Alin. (4) In termenele convenite de plrti, dar fard intérzieri
nejustificate,depozitarul cu care a fost reziliat contractual este obligat
sd transmitd noului depozitar cu care OPCA/SAI a incheiat un nou
contract evidentele privind patrimoniul OPCA, activele aflate in
custodie si toate documentele aferente activelor respective.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin. (6)
lit.b)

Alin. (5) inlocuirea depozitarului se efectueaza cu aprobarea Comisiei
Nationale. In cazul unui OPCA de tip inchis care atrage capital in

Compatibil
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(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract scris. Printre  altele, contractul
reglementeazid fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a permite depozitarului sd isi
indeplineasca functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directiva si cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

{6) Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit intr-
o fard tertd este, In toate cazurile, supusa
urmitoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementiri
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor misuri de supraveghere eficace
care au accleagi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

mod privat inlocuirea depozitarului nu necesitd aprobarea de citre
Comisia Nationala. OPCA respectiv va notifica Comisia Nationald cu
privire la inlocuirea depozitarului.

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(2) si alin. (6)
lit.b)

(2) Numirea depozitarului face obiectul unui
contract scris. Printre  altele, contractul
reglementeaza fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a permite depozitarului sa fsi
indeplineasca functiile pentru FIA pentru care a
fost numit depozitar, in conformitate cu prezenta
directiva §i cu alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante.

(6) Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit Intr-
o tard tertd este, in toate cazurile, supusi
urmatoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementari
prudentiale, inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor masuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunij i
sunt aplicate efectiv.

Alin. (6) Activele OPCA aflate in depozitare si mijloacele banesti
aflate in conturile deschise in banca depozitara, inclusiv conturile
deschise in scopul acumularii mijloacelor banesti pentru subscrierea
titlurilor de participare, nu fac obiectul unei proceduri de executare
silitd impotriva depozitarului si nu pot fi urmérite sau incluse in masa
debitoare in cazul falimentului depozitarului.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.21 alin.(6) lit.b)
Fara a aduce atingere cerintelor previzute la
alineatul (3), numirea unui depozitar stabilit Intr-

Alin. (7) Comisia Nationala prin actele sale normative va stabili
reglementdri privind serviciile si activitatile depozitarului, procedura
de aprobare in cazul rezilicrii contractului de depozitare si modul de

Compatibil
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o tard tertd este, in toate cazurile, supusi
urmatoarelor conditii:

b) depozitarul este supus unei reglementéri
prudentiale. inclusiv unor cerinte minime de
capital, si unor masuri de supraveghere eficace
care au aceleasi efecte ca legislatia Uniunii si
sunt aplicate efectiv.

Directiva 2011/61/UE art.44 al patrulea
paragraf
Statele membre solicitd  autoritatilor lor

competente si stabileascd metodele adecvate
pentru a verifica, atunci cand este relevant pe
baza orientdrilor elaborate de AEVMP,
respectarea de catre AFIA a obligatiilor care le
revin in temeiul prezentei directive.

transmitere a activelor cétre un alt depozitar.

CAPITOLUL V
PROTECTIA DETINATORILOR DE TITLURI
DE PARTICIPARE ALE OPCA

Directiva 2011/61/UE art.22 alin.(1) primul | Articolu] 35, Reguli privind transparenta Compatibil
paragraf Alin. (1) SAl, pentru fiecare OPCA administrat, si OPCA
AFIA face public, pentru fiecare FIA din UE pe | autoadministrat sunt obligate si prezinte Comisiei Nationale §i sa
care il administreazd si pentru fiecare FIA ale | publice in modul stabilit de actul de constituire/regulile OPCA
carui actiuni sau unititi lc distribuie in Uniune, | rapoartele specifice anuale s§i trimestriale privind activitatea
un raport anual pentru fiecare exercitiu financiar | desfasurati. Raportul specific anual se pune la dispozitia investitorilor
in termen de sase luni de la sfarsitul exercitiului. | la cerere, cu titlu gratuit.
Raportul anual se pune la dispozitia investitorilor
la cerere. Raportul anual se pune la dispozitia
autorititilor competente din statul membru de
origine al AFIA si, dupi caz, din statul membru
de origine al FIA.
Directiva 2011/61/UE art.22 alin.(1) | Alin. (2) Rapoartele specifice anuale si trimestriale privind activitatea Compatibil

paragraful doi
Atunci cind FIA are obligatia de a publica un

desfasuratd se prezintd Comisiei Nafionale si se publici in modul
stabilit de actul de constituire sau regulile OPCA in urmitorul

raport financiar anual in conformitate cu | termen:
Directiva 2004/109/CE, trebuic comunicate | a) rapoartele specifice trimestriale — in termen de 25 de zile urmitoare
investitorilor, la cerere, numai informatiile | trimestrului de gestiune;
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suplimentare mentionate la alineatul (2), fie
separat, fie ca parte suplimentard a raportului
financiar anual. In acest din urma caz, raportul
financiar anual se publicd cel tarziu la patru luni
de la sfarsitul exercitiului. :

b) rapoartele specifice anuale — in termen de 120 de zile urmatoare
anului de gestiune.

Directiva 2011/61/UE art.22 alin.(2) Alin. (3) Raportul specific anual privind activitatea desfisuratd va Compatibil
Raportul anual contine cel putin: con;in_e informz?';ii , care sa sprijiqe investitorii in aprecierea activitatii
a) un bilant sau o situatie a activelor si pasivelor; SAl i OPCA si a rezultatelor obtinute, precum:

b) un cont de venituri si cheltuieli pentru | 2 situatiile financiare ale SAl 5i OPCA; . . .
exercitiul financiar; ’ b) informatii privind principalele categorii de active in care a investit
¢) un raport al activitatilor din exercitiul OPCA; L . . .

financiar; c) un raport al activitagilor din perioada de gestiune;

d) orice modificare substantiala a informatiilor d) oriceT modificare substantiala a informagiilor furnizate
enumerate la articolul 23 care a avut Io'c in investitorilor, enumerate la art. 36, care au avut loc in perioada de
exercitiul financiar vizat de raport; gestiune vizata de raport; . - )

e) cuantumul total al remuneratiilor pentru €) cuanthuI total :‘a'] remuperatnlor p?ntru‘wfercntudll' financiar,
exercitiul financiar, defalcat In remuneratii fixe i defalcat in 'remunera;n fixe si remuqergtn variabile, Platlte d.e S,.A[
remuneratii  variabile, plitite de AFIA personalului sé.u,' si numarul beneﬁclanlorZ precum si, atunci cand
personalului siu si numdrul beneficiarilor, este cazul, comisioanele de performfmga plitite de OPCA;

precum si, atunci cand este cazul, comisioanele t)cuann’l’mul agrepgat al re.muneraglel, defrilcat pentru pe_:rsoanele aflate
de performanta platite de FIA; in fupcp.x de colnducere s pf:ntru.membrn personal}llu1 $Al ale caror
f) cuantumul agregat al remuneratiei, defalcat activitati au un impact semnificativ asupra profilului de risc al OPCA.
pentru persoanele aflate in functii de conducere si

pentru membrii personalului AFIA ale caror

actiuni au un impact semnificativ asupra

profilului de risc al FIA.

Directiva 2011/61/UE art.22 alin.(3) | Alin. (4) Situatiile financiare anuale sunt suspuse auditului Compatibil
paragraful doi obligatoriu. Raportul de audit, inclusiv aprecierile confinute, se
Informatiile contabile din raportul anual sunt | reproduc integral in raportul anual specific.

auditate de persoane abilitate prin lege sa

auditeze conturi in conformitate cu Directiva

2006/43/CE a Parlamentului European si a

Consiliului din 17 mai 2006 privind auditul legal

al conturilor anuale si al conturilor consolidate.

Raportul de audit, inclusiv aprecierile continute,

se reproduc integral in raportul anual.

Directiva 2011/61/UE art.24 alin.(5) primul | Alin. (5) Comisia Nationala emite reglementari privind continutul si Compatibil

paragraf
Atunci cind monitorizarea eficace a riscului

formatul rapoartelor specifice anuale si trimestriale. Atunci cénd
monitorizarea eficace a riscului sistemic o impune, Comisia Nationala
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sistemic o impune, autorititile competenic din
statul membru de origine pot solicita alte
informatii pe ldngd cele descrise la prezentul
articol, atat periodic, cat si ad-hoc. Autoritatile
competente informeaza AEVMP cu privire la
obligatiile de furnizare a unor informatii
suplimentare.

poate solicita informatii suplimentare, atit periodic, cit §i ad-hoc.
Comisia Nationala este In drept sd impuna SAT obligatii de raportare
suplimentare.

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1)

AFIA furnizeaza investitorilor FIA inainte de a
investi in F1A, pentru fiecare FIA din UE pe care
il administreaza si pentru fiecare FIA ale cérui
actiuni sau unitati le distribuie in Uniune, in
conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale
FIA, urmitoarele informatii, precum si
modificarile substantiale ale acestora:

a} o descriere a sirategiei de investitii si a
obiectivelor FIA, informatii cu privire la locul
unde este stabilit FIA de tip ,,master” si locul
unde sunt stabilite fondurile de bazi, dacd FIA
este un fond de fonduri, o descriere a tipurilor de
active in care FIA poate investi, tehnicile pe care
acesta le poate utiliza toate riscurile asociate,
orice restrictie aplicabild privind investitiile,
situatiile fn care FIA poate utiliza efectul de
levier, tipurile si a sursele de levier autorizate si
riscurile asociate acestuia, orice restrictie in
utilizarea efectului de levier si orice acorduri de
reutilizare a activelor si a garantiilor, precum si
informatii privind nivelul maxim al efectului de
levier pe care AFIA sunt indreptititi sa 1l
utilizeze pentru FIA;

b} o descriere a procedurilor prin care FIA fsi
poate schimba strategia sau politica de investitii
sau ambele;

c) o descriere a principalelor implicatii juridice
ale relafiei contractuale stabilite in scopul
investirii, inclusiv informatii cu privire Ia
jurisdictie, legislatia aplicabild si evcntuala

Articolul 36. Informarea investitorilor

Alin. (1) SAI furnizeazi investitorilor, Tnainte de a investi in OPCA,
pentru fiecare OPCA pe care 1l administreazd si pentru fiecare OPCA
ale carui actiuni sau unitiiti de fond le distribuie, In conformitate cu
regulile sau actul de constituire al OPCA, urmiitoarele informatii:

a) o descriere a politicii de investifii i a obiectivelor OPCA, inclusiv
o descriere a tipurilor de active in care OPCA poate investi, tehnicile
pe care acesta le poate utiliza, toate riscurile asociate, orice restricfie
aplicabila privind investitiile, nivelul acceptabil al creditelor si a
imprumuturilor contractate de citre OPCA;

b) informatii cu privire la OPCA de tip "master” in cazul structurilor
de tip “master-feeder”;

¢) o descriere a procedurilor prin care OPCA fs5i poate schimba
politica de investitii;

d) o descriere a principalelor norme juridice care guverneaza relatiile
contractuale incheiate in scopul investirii, inclusiv informatii cu
privire la legislatia aplicabila in domeniu;

e) identitatea SAl, a depozitarului, a auditorului si a oricaror alti
furnizori de servicii ai OPCA si o descriere a obligatiilor acestora,
precum si a drepturilor investitorilor in raport cu acegstia;

) o descriere a modului in care SAI respecta cerintele prevazute la
art.23 alin. (8);

g) o descriere a procedurii de evaluare a activelor OPCA si a metodei
de determinare a valorii activului net si a activului net unitar;

h) o descriere a modului de administrare a riscului de lichiditate al
OPCA, inclusiv drepturile de rdscumparare atit in situatii normale,
clt §i cxceptionale, §i acordurile de riscumpérare cu investitorii,
existente;

i) o descriere a tuturor comisioanelor, taxelor gi cheltuielilor care sunt
suportate direct sau indirect de investitori, precum si valoarea maxima
a acestora,

Compatibil
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existentd a unor instrumente juridice care si
permitd recunoagterea §i executarea hotdrarilor
judecidtoresti pe teritoriul pe care este stabilit
FlA;

d) identitatea AFIA, a depozitarului, a
auditorului si a oricaror alti furnizori de servicii
ai FIA si o descriere a indatoririlor acestora,
precum si a drepturilor investitorilor;

e) o descriere a modului in care AFIA respecti
cerintele de la articolul 9 alineatul (7);

f) o descriere a oricdrei functii de administrare
delegate de AFIA in conformitate cu anexa 1 si a
oricarei functii de custodie delegate de depozitar,
identitatea delegatului si orice conflicte de
intcrese care pot apdrea ca urmare a acestor
delegiri;

g) o descriere a procedurii de evaluare a FIA si a
mctodologici de determinarc a valorii activelor,
inclusiv metodele utilizate pentru evaluarea
activelor greu de evaluat in conformitate cu
articolul 19;

h) o descriecre a administrarii riscului de
lichiditate al FIA, inclusiv drepturile de
riscumpdrare atdt n sitvatii normale, cét si
exceptionale si acordurile de rdscumpérare cu
investitorii existente;

i) o descriere a tuturor comisioanelor, taxelor si
cheltuielilor care sunt suportate direct sau indirect
de investitori, precum s§i valoarea maxima a
acestora,

j} o descriere a modului in care AFIA asigurad
tratamentu] echitabil al investitorilor si, dacd un
investitor obtine tratament preferential sau
dreptul de a obtine ftratament preferential,
descrierea respectivului tratament preferential,
tipul de investitori care obtin un astfel de
tratament preferential, precum si, atunci cand este
cazul, legaturile lor juridice sau economice cu
FIA sau AFIA;

j) o descriere a modului in care SAI asigurad tratamentul echitabil al
investitorilor gi, dacd un investitor obtine tratament preferengial sau
dreptul de a obtine tratament preferential, descrierea respectivului
tratament preferential, tipul de investitori care obtin un astfel de
tratament preferential, precum si, atunci cind este cazul, legaturile lor
Jjuridice sau economice cu OPCA sau SAI;

k) ultimul raport specific anual;

1) procedura si conditiile de emisiune $i de védnzare a titlurilor de
participare;

m) cea mai recenta valoare a activului net unitar al OPCA sau cel mai
recent pret de piatd, daca existd, pentru titluri de participare ale
OPCA;

n} dupa caz, istoricul performantelor OPCA.
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k) ultimul raport anual in conformitate cu
articolul 22;

1) procedura si conditiile de emisiune si de
vanzare a unitatilor sau a actiunilor;

m} cea mai recentd valoare a activului net al FIA
sau cel mai recent pret de piatd pentru unitatile
sau actiunile FIA, in conformitate cu articolul 19;
n) dupi caz, istoricul performantelor FIA;

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(1) Alin. (2) SAI furnizeazd investitorilor toate modificarile la Compatibil
AFIA furnizeazi investitorilor FIA finainte de a | informatiile stabilite la alin(l) care pot determina decizia

investi in FIA, pentru fiecare FIA din UE pe care | investitorilor de a investi sau mentine investitia ori nu in astfel de

il administreazi §i pentru fiecare FIA ale carui | OPCA.

actiuni sau unitdfi le distribuie in Uniune, in

conformitate cu regulile sau actul constitutiv ale

FIA, urmaétoarele informatii, precum si

modificdrile substantiale ale acestora

Directiva 2011/61/UE art.23 alin.(3) Alin, (3) Atunci cdnd OPCA are obligatia de a publica un prospect in Compatibil
Atunci cénd FIA are obligatia de a publica un | conformitate cu prevederile prezentei legi §i reglementirile cmise in

prospect in  conformitate cu  Directiva | aplicarea acesteia, numai informatiile mentionate la alin. (1) care

2003/71/CE sau in conformitate cu legislatia | completeazd informatiile din prospect trebuie furnizate separat sau ca

nationald, numai informatiile mentionate la | informatii suplimentare in prospect.

alineatele (1) si (2) care completeaza informatiilc

din prospect trebuie furnizate separat sau ca

informatii suplimentare in prospect.

Directiva 2011/61/UE art.43 alin.(1) Articolul 37. Distribuirea acfiunilor si unitatilor de fond citre Compatibil

Fard a aduce atingere altor instrumente ale
dreptului Uniunii Europene, statele membre pot
permite AFIA sa distribuie c#tre investitorii de
retail de pe teritoriul lor unitéti sau actiuni ale
FIA pe care le administreaz3 in conformitate cu
prezenta directivd, indiferent dacd actiunile sau
unitéfile FIA sunt distribuite pe piata nationala
sau pe piata transfrontaliera sau dacéa aceste FIA
sunt stabilite in UE sau intr-o tara terta.

in aceste cazuri, statele membre pot impune FI1A
sau AFIA obligatii mai stricte decdt cele
aplicabile FIA ale cédror actiuni sau unitati sunt
distribuite céatre investitori profesionali de pe

investitorii de retail

Alin. (1) SAI pot s@ distribuie catre investitorii de retail actiunile si
unitétile de fond ale OPCA pe care le administreazi in conformitate
cu prezenta lege §i cu reglementérile emise de Comisia Nationala.
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teritoriul lor in conformitate cu prezenta
directiva. Cu toate acestea, statele membre nu pot
impune FIA din UE stabilite intr-un alt stat
membru si ale ciror actiuni sau unitdti sunt
distribuite pe piata transfrontaliera cerinte
suplimentare sau mai stricte decét pentru FIA ale
cdror actiuni sau unitdti sunt distribuite pe piata
nationald.

Directiva 2011/6f/UE alin.(71) din partea
introductivd a Directivei

Statele membre ar trebui si@ poatd permite
distribuirea pe teritoriul lor a actiunilor sau
unitatilor tuturor sau ale anumitor tipuri de FIA
administrate de AFIA catre investitorii de retail.
Dacd un stat membru permite distribuirea
actiunilor sau unitatilor anumitor tipuri de FIA,
statul membru in cauzd ar trebui sd faca o
evaluare de la caz la caz pentru a determina dacd
un anumit FIA ar trebui considerat un tip de FIA
ale carui actiuni sau unitati pot fi distribuite cétre
investitorii de retail pe teritoriul sdu. Féri a aduce
atingere aplicarii altor instrumente ale dreptului
Uniunii, statele membre ar trebui sa poatd
impune, in aceste cazuri, obligatii mai stricte
pentru FIA si AFIA drept conditie preliminard
pentru distribuirea citre investitorii de retail decét
este cazul pentru FIA ale cdror actiuni sau unitati
sunt distribuite citre investitorii profesionali pe
teritoriul lor, indiferent dacd actiunile sau
unititile FIA sunt distribuite pe piata nationald
sau pe piata transfrontaliera. In cazul in care un
stat membru permite distribuirea actiunilor sau
unitdtilor FIA cétre investitorii de retail pe
teritoriul sau, aceastd posibilitate ar trebui s@ fie
disponibild indiferent de statul membru n care
este stabilit AFIA care administreazd FIA, iar
statele membre nu ar trebui s& impund cerinie mai
stricte sau suplimentare pentru FIA din UE

Alin. (2) Comisia Nationala stabileste prin reglementari:

a) tipurile de OPCA ale céror actiuni §i unitifi de fond pot fi
distribuite citre investitorii de retail;

b) obligatiile suplimentare impuse pentru distribuirea actiunilor si
unitatilor de fond ale OPCA citre investitorii de retail.

Compatibil
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stabilite in alt stat membru ale céror actiuni sau
unitati sunt distribuite pe piata transfrontalierd
decit pentru F1A ale caror actiuni sau unitati sunt
distribuite pe piata nationala. in plus, AFIA,
firmele de investitii autorizate in temeiul
Directivei 2004/39/CE si institutiile de credit
autorizate in temeiul Directivei 2006/48/CE care
furnizeazi servicii de investitii pentru clientii de
retail ar trebui s ia in considerare orice cerinte
suplimentare atunci cind evalueazd daca un
anumit FIA este corespunzitor sau adecvat pentru
un anumit client de retail sau dacd este un
instrument financiar complex sau noncomplex.

CAPITOLUL VI
SAI CARE ADMINISTREAZA ANUMITE TIPURI
DE OPCA
Sectiunea 1.
Obligatiile SA] ce administreazd OPCA care obtin
controlul in societiiti necotate

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(1) Articolul 38. Domeniul de aplicare Compatibil
Aceastd sectiune se aplica: Alin. (1) Prevederile prezentei sectiuni se aplica:

a) AFIA care administreaza unul sau mai multe | a) SAl care administreazd unul sau mai multe OPCA care, fie

FIA care, fie individual, fie in comun in temeiul | individual, fie in comun, in temeiul unui acord destinat obfinerii

unui acord destinat obtinerii controlului, obtin | controlului, obtin controlul asupra unei societd{i necotate;

controlul asupra unei societiti necotate fin | b) SAI care coopereaza cu una sau mai multe SAI in temeiul unui

conformitate cu alineatul (5); acord in urma céruia OPCA administrate de respectivele SAI in

b} AFIA care coopereazi cu unul sau mai multi | comun obfin controlul asupra unei societati necotate.

alti AFIA in temeiul unui acord in urma caruia

FIA administrate de respectivii AFIA in comun

obtin controlul asupra unei societdti necotate in

conformitate cu alineatul (5).

Directiva 20H1/61/UE art.26 alin.(2) Alin. (2) Prevederile prezentei sectiuni nu se aplici in cazul in care Compatibil

Aceasta sectiune nu se aplicd in cazul in care
societitile necotate Tn cauzi sunt:

a) fintreprinderi mici si mijlocii in sensul
articolului 2 alineatul (1) din anexa la
Recomandarea 2003/361/CE a Comisiei din 6
mai 2003 privind definirea microintreprinderilor

societitile necotate In cauzi sunt:

a) Intreprinderi mici §i mijlocii, astfel cum sunt definite de Legea
nr. 179 din 21 iulie 2016 cu privire la intreprinderile mici si mijlocii;
s5au

b) entitdti a ciror scop spccial este achizitionarea, definerea sau
administrarea de bunuri imobiliare.
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si a intreprinderilor mici si mijlocii; sau

b) entitati cu scop special care vizeazd
achizitionarea, detinerea sau administrarea de
bunuri imobiliare.

Directiva 2011/61/UE art.26
paragraful trei

In sensul prezentei sectiuni, in cazul unei
societiiti necotate, controlul inseamna peste 50 %
din drepturile de vot ale societatilor.

La calcularea procentajului de drepturi de vot
detinute de FIA relevant, pe ldngi drepturile de
vot detinute direct de FIA relevant, se iau in
considerare si drepturile de vot ale urmatorilor,
sub rezerva conditiei ca controlul, in sensul
primului paragraf, sa fie stabilit:

a) o societate controlata de F1A; si

b) o persoani fizicd sau juridica care actioneaza
in nume propriu, dar reprezentdnd FIA sau o
societate confrolatd de FIA;

alin.(5)

Alin. (3) In sensul prezentului articol, in cazul unei societifi necotate,
controlul inseamni peste 50% din drepturile de vot ale societitii. La
calcularea procentajului de drepturi de vot definute de OPCA
relevant, pe langd drepturile de vot detinute direct de OPCA relevant,
se iau in considerare gi drepturile de vot ale urmatoriior:

a) o societate controlatd de OPCA,; gi

b) o persoana fizica sau juridica, care acfioneazi in nume propriu, dar
reprezentand OPCA sau o societate controlata de OPCA.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(5) primul si
al doilea paragraf

Procentajul drepturilor de vot se calculeaza pe
baza numdrului total al actiunilor care conferd
drepturi de vot, chiar daca exercitarea acestora
este suspendati.

Alin. (4) Procentajul drepturilor de vot se calculeazi pe baza
numdarului total al actiunilor care conferd drepturi de vot, chiar daca
exercitarea acestora este suspendati.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(7)

Prezenta sectiune se aplicd fard a aduce atingere
niciunei norme mai stricte adoptate de statele
membre cu privire la obtinerea de participatii la
capitalul emitentilor si al societdfilor necotate de
pe teritoriul lor.

Alin. (5) Prevederile alin. (1)-(4) se aplica in conformitate cu
conditiile gi restrictiile relevante din Legea nr.1134-XI11I din 2 aprilie
1997 privind societitile pe actiuni $i Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital in ceea ce priveste obtinerea de participatii la
capitalul emitentilor si al societdtilor necotate, care se aplica
corespunzitor.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.27 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, in cazul Tn care un
FIA obtine, instrdineazi sau detine actiuni ale
unei societiti necotate, AFIA care administreazi
FIA respectiv s8 notifice autoritatilor competente
din statul sdu membru de origine proportia
drepturilor de vot ale societatii necotate detinute
de FIA ori de cédte ori proportia respectiva atinge,

Articolul 39. Obligatii de notificare in cazul obtinerii unor
participatiuni semnificative si a controlului

Alin. (1) in cazul in care un OPCA obtine, instriineaza sau detine
actiuni ale unei societdti necotate, SAI care administreazi OPCA
respectiv notificdi Comisiei Nationale proporgia drepturilor de vot ale
societafii necotate definute de OPCA ori de cite ori proportia
respectivd atinge, depdseste sau scade sub pragurile de 10%, 20%,
30%, 50% si 75%. Cu respectarea prevederilor art.38 alin. (1) si (2),

Compatibil
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depiseste sau scadc sub pragurile dc 10 %, 20 %,
30 %, 50 % si 75 %.

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(3)

Fard a aduce atingere alineatelor (1) si (2) din
prezentul articol, articolul 27 alineatul (1) se
aplicd si AFIA care administreazd FIA ce obtin o
participare intr-o societate necotatd, dar fira a
avea controlul asupra acesteia.

prevederile prezentului alineat se aplica si SAI care administreazi
OPCA ce obtin o participare intr-o societate necotati, dar firi a avea
controlul asupra acesteia.

Directiva 2011/61/UE art.27 alin.(2)

Statele membre solicitd ca, in cazul in care,
individual sau in comun, un F1A obtine controlul
asupra unei societiti necotate in conformitate cu
articolul 26 alineatul (1) coroborat cu alineatul
(5) al articolului respectiv, AFIA care
administreazd FIA respectiv sd 7i notifice in
legédturd cu obtinerea controlului pe urmatorii:

a) societatea necotata;

b) actionarii ale cdror identitate §i adresa AFIA
le cunoaste sau pot fi comunicate de societatea
necotatd ori de un registru la care AFIA are sau
poate objine acces;

Alin, (2) In cazul in care, individual sau in comun, un OPCA obfine
controlul asupra unei societifi necotate in conformitate cu art.38 alin.
(1) coroborat cu alin. (3), SAI care administreazi OPCA respectiv
notificdi Comisia Nationald in legiturd cu obfinerea controlului,
precum §i:

a) societatea necotata; respectiv,

b) actionarii ale cd@ror identitate §i adresd SAI le cunoagste sau pot fi
comunicate de societatea necotatd ori de societatea de registru la care
SAIJ are sau poate obfine acces.

Compatibif

Directiva 2011/61/UE art.27 alin.(3)

Notificarea prevazutd la alineatul (2) contine
urmatoarele informatii suplimentare:

a) situatia care rezultd in urma operatiunii in ceea
ce priveste drepturile de vot;

b) conditiile in care s-a obtinut controlul, inclusiv
informatii despre identitatea diferitilor actionari
implicafi, despre orice persoani fizici sau entitate
juridica indreptititd sa exercite drepturi de vot
pentru actionari si, dupd caz, seria de societati
prin intermediul c#rora sunt detinute efectiv
drepturile de vot;

¢) data obtinerii controlului.

Alin. (3) Notificarea previzutd la alin. (2) trebuie si contini
urmatoarele informatii suplimentare:

a) situafia care rezulti fn urma operafiunii in ceea ce priveste
drepturile de vot;

b) conditiile in care s-a obtinut controlul, inclusiv informatii despre
identitatea diferitilor actionari implicati, despre orice persoani fizica
sau persoand juridicd indreptatitd sd exercite drepturi de vot pentru
actionari si, dupd caz, seria de societafi prin intermediul carora sunt
detinute efectiv drepturile de vot;

c) data obtinerii controlului.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.27 alin.(4)

fn notificarea adresati societitii necotate, AFIA
solicita consiliului de administratie al societétii sd
fi informeze fdrda fintdrziere pe reprezentantii
angajatilor sau, in cazul in care nu existd

Alin. (4) In notificarea adresatd societatii necotate, SAI solicita
consiliului de administragie al societétii si 1i informeze fara intarziere
pe reprezentantii angajagilor sau, in cazul in care nu existd asemenea
reprezentanti, pe angajatii ingisi, cu privire la obginerea controlului de
catre OPCA administrat de SAl si sd le transmitd informatiile

Compatibil
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asemenea reprezentanti, pe angajatii insisi, cu
privire la obtinerea controlului de catre FIA
administrat de AFIA si sa le transmita
informatiile mentionate la alineatul (3). AFIA

depune toate eforturile pentru a se asigura cé

reprezentantii angajatilor sau, in cazul in care nu
existd asemenea reprezentanti, angajatii insisi
sunt informati in mod corespunzitor de citre
consiliul de administratie in eonformitate cu
prezentul articol.

mentionate la alin. (3). SAl depune toate eforturile pentru a se asigura
ca reprezentantii angajatilor sau, in cazul in care nu existd asemenea
reprezentanti, angajatii Tngigi sunt informati in mod corespunzator de
catre consiliul de administratie.

Directiva 2011/61/UE art.27 alin.(5)
Notificarile mentionate la alineatele (1), (2) si (3)
de mai sus se fac cit mai repede, dar nu mai
tarziu de zece zile lucritoare de la data in care
FIA a atins, a depasit sau a scazut sub pragul
relevant ori in care a obtinut controlul asupra
societditii necotate.

Alin. (5) Notificarile prevazute la alin. (1) si (2) se fac nu mai tirziu
de 10 zile lucritoare de la data in care OPCA a atins, a depasit sau a
scazut sub pragul relevant ori in care a obtinut controlul asupra
societdtil necotate.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, in cazul n care,
individual sau in comun, un FIA obtine controlul
asupra unei societati necotate sau a unui emitent
in conformitate cu articolul 26 alineatul (1)
coroborat cu alineatul (5) de la articolul respectiv,
AFIA care administreazi FIA respectiv si
comunice informatiile mentionate la alineatul (2)
din prezentul articol:

a) societitii in cauza;

b) actionarifor societatii ale caror identitate gi
adresd AFIA le cunoaste sau pot fi comunicate de
societate ori prin intermediul unui registru la care
AFIA are sau poate obtine acces; §i

¢) autoritatilor competente din statul membru de
origine al AFIA.

Statele membre pot solicita ca informatiile
mentionate la alineatul (2) sa fie comunicate si
autorititilor competente  pentru  societatea
necotatd pe care statele membre le pot desemna
in acest scop.

Articolul 40. Comunicarea de informatii in cazul obtinerii controlului
Alin. (1) in cazul in care, individual sau in comun, un OPCA obtine
controful asupra unei societdfi necotate sau a unui emitent fin
conformitate cu art.38 alin. (1) coroborat cu alin.(3), SAI care
administreazi OPCA respectiv comunicd informaiile mengionate la
alin. (2):

a) societdfii in cauzi;

b) actionarilor societdtii ale cliror identitate §i adresd SAl le cunoagte
sau pot fi comunicate de societate ori prin intermediul unei societiti
de registru la care SAI are sau poate obtine acces;

c) Comisiei Nationale.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(2)

Alin. (2) Comunicarea prevazutd la alin. (1) cuprinde urmatoarele

Compatibil
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AFIA comunica:

a) identitatea AFIA care, fie individual, fie in
acord cu alti AFIA, administreaza FIA care au
obtinut controlul;

b) politica de prevenire si gestionare a
conflictelor de interese, in special intre AFIA,
FIA si societate, inclusiv informatii despre
masurile specifice de proteciie stabilite pentru a
garanta cd orice acord intre AFIA si/sau FIA si
societate se incheie Tn conditii obiective; si

¢) politica de comunicare internd si externd a
societditii, in special in ceea ce priveste angajatii.

informatii:

a) identitatea SAI care, fic individual, fie in acord cu alte SAI,
administreaza OPCA care au obtinut controful;

b) politica de prevenire si gestionare a conflictelor de interese, in
special intre SAI, OPCA si societate, inclusiv informatii despre
masurile specifice de protecfie stabilite pentru a garanta cd orice
acord intre SAI si/sau OPCA si societate se incheie fn conditii
obiective; si

¢) politica de comunicare internd §i externd a societitii, in special in
ceea ce priveste angajatii.

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(3)

fn notificarea adresati societitii in conformitate
cu alineatul (1) litera (a), AFIA solicitd
consiliului de administratie al societdfii si le
comunice fard intlrziere reprezentantilor
angajatilor sau, n cazul In care nu existd
asemenea  reprezentanti, angajatilor  Insisi
informatiile mentionate la alineatul (I). AFIA
depune toate cforturile pentru a se asigura ca
reprezentantii angajatilor sau, in cazul in care nu
existi asemenea reprezentanti, angajafii ingisi
sunt informati in mod corespunzitor de citre
consiliul de administratie in conformitate cu
prezentul articol.

Alin. (3) In notificarea adresata societatii in conformitate cu alin. (1)
lit. a), SAI solicitd consiliului de administratie al societafii sa le
comunice fard intirziere reprezentantilor angajajilor sau, in cazul in
care nu existd asemenea reprezentanti, angajafilor insisi informatiile
mentionate la alin. (2). SAI depune toate eforturile pentru a se asigura
ci reprezentantii angajatilor sau, in cazul in care nu existd asemenea
reprezentanti, angajatii ingigi sunt informati in modul corespunzitor
de catre consiliul de administratie.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(4)

Articolul 28 alineatele (1), (2) si (3) si articolul
30 se aplica §i AF]A care administreaza FIA care
au obtinut controtul asupra emitentilor. in sensul
articolelor respective, prezentul articol alineatele
(1) si (2) se aplica mutatis mutandis.

Alin. (4) Prevederile alin. (1) - (3) se aplicd si SAI care administreaza
OPCA care au obginut controlul asupra emitentilor. in sensul
articolelor respective, alin. (1) si (2) din art.38 se aplici mutatis
mutandis.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(4) primul
paragraf

Statele membre solicitd ca, in cazul in care,
individual sau in comun, un FIA obtine controlul
asupra unei societati necotate in conformitate cu
articolul 26 alineatul (1) coroborat cu alingatul

Alin. (5) In cazul in care, individual sau in comun, un OPCA obtine
controlul asupra unei societati necotate in conformitate cu alin. (1)
coroborat cu alin. (3) din art.38, SAl care administreazi OPCA
respectiv comunic3 sau se asigurad ci OPCA sau SAl care actioneazi
in numele OPCA comunici intentiile OPCA cu privire la activitatea
societdtii necotate, precum si consecinjele probabile asupra locurilor

Compatibil
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(5) de la articolul respectiv, AFIA care
administreaza FIA respectiv comunici sau se
asigurd cd FlA, sau AFIA care actioneazi in
numele FIA, comunici intentiile FIA cu privire la
activitatea viitoare a societétii necotate, precum i
consecintele probabile asupra locurilor de munca,
inclusiv  orice modificare substantiald a
conditiilor de angajare:

a) societdtii necotate; si

b) actionarilor societdtii necotate ale céror
identitate si adresdé AFIA le cunoaste sau pot fi
comunicate de societatea necotatdi ori prin
intermediul unui registru la care AFIA are sau
poate obtine acces.

de munci, inclusiv orice modificare substan{iald, aga cum este aceasta
stabilitd prin reglementirile Comisiei Nationale, a conditiilor de
angajare:

a) societdfii necotate; si

b) actionarilor societd{ii necotate ale céror identitate gi adresid SAl le
cunoaste sau pot fi comunicate de socictatea necotatd ori prin
intermediul unei societdti de registru la care SAl are sau poate obtine
acees.

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(4) | Alin. (6) SAl care administreazi OPCA in cauzi solicitd i depune Compatibil
aragraful doi toate eforturile pentru a se asigura ci consiliul de administratie al

In plus, AFIA care administreazd FIA in cauza | societatii necotate comunica informatiile prevazute la primul paragraf

solicitd si depune toate eforturile pentru a se | reprezentanfilor angajatilor societafii necotate sau, in cazul in care nu

asigura ci consiliul de administratie al societatii | exista asemenea reprezentanti, angajatilor ingisi.

necotate comunicd informatiile previzute la

primul paragraf reprezentantilor angajatilor

societdtii necotate sau, in cazul In care nu existd

asemenea reprezentanti, angajatilor ingisi.

Directiva 2011/61/UE art.28 alin.(5) Alin. (7) In cazul in care un OPCA obtine controlul asupra unei Compatibil

Statele membre solicitd ca, in cazul in care un | societdfi necotate in conformitate cu alin. (1) coroborat cu alin. (3) din

FIA obtine controlul asupra unei societhti | art.38, SAI care administreazid OPCA respectiv trebuie sd comunice

necotate in conformitate cu articolul 26 alineatul | Comisiei Nationale si investitorilor OPCA Tn cauzi informatii privind

(1) coroborat cu alineatul (5) de la articolul | finantarea achizitiei.

respectiv, AFIA care administreazi FIA respectiv

sd comunice autoritdtilor competente din statul

sau membru de origine si investitorilor FIA in

cauzi informatii privind finantarea achizitiei.

Directiva 2011/61/UE art.29 alin.(1) Articolul 41. Cerinte de raportare Compatibil

Statele membre solicitd ca, in cazul n care,
individual sau in comun, un FIA obtine controlul
asupra unei societiti necotate in conformitate cu
articolul 26 alineatul (1) coroborat cu alineatul
(5) de la articolul respectiv, AFIA care
administreazi F1A respectiv:

Alin. (1) In cazul in care, individual sau in comun, un OPCA obtine
controful asupra unei societiti necotate in conformitate cu alin. (1)
coroborat cu alin. (3) din art.38, SAI care administreazi OPCA
respectiv trebuie:

a) fie sa solicite gi sd depuna toate eforturile pentru a se asigura ca
raportul anual al societdtii necotate, intocmit in conformitate cu alin.
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a) fie si solicite si s depuna toate eforturile
pentru a se asigura cé raportul anual al societitii
necotate, intocmit in conformitate cu alineatul
(2), este transmis de consiliul de administratie al
societitii tuturor reprezentantilor angajatifor sau,
in cazul in care nu existd asemenea reprezentanti,
angajatilor Tnsisi, in termenul previzut de
legislatia nationali aplicabila; fie

b) pentru fiecarc asemenea FIA, si includa in
raportul anual mentionat la articolul 22
informatiile mentionate la alineatul (2} referitoare
la societatea necotati in cauza.

(2), este transmis de consiliul de administratie al societatii tuturor
reprezentan{ilor angajatilor sau, in cazul in care nu existi asemenea
reprezentanti, angajatilor ingigi, in termenul previzut de legislafia
nationald aplicabila; fie

b) pentru fiecare asemenea OPCA, sa includd in raportul specific
anual mentionat la art.35 informatiile mentionate la alin. (2)
referitoare la societatea necotata in cauza.

Directiva 2011/61/UE art.29 alin.(2) Alin. (2) Informatiile suplimentare care trebuie incluse in raportul Compatibil
Informatiile suplimentare care trebuie incluse In | anual al societitii sau al OPCA, In conformitate cu alin. (1), cuprind

raportul anual al societatii sau al FIA, fTn | cel putin o analizé justd a cvolutiei activitdtii societatii care prezintd

conformitate cu alineatul (1), cuprind cel putin o | situatia la sféarsitul perivadei vizate de raportul anual. Raportul indica,

analizd justd a evolutiei activitdtii societatii care | de ascmenea:

prezinti situatia la sfirsitul perioadei vizate de | a) orice evenimente importante survenite dupa sfarsitul exercitiului

raportul anual. Raportul indicd, de asemenea: financiar;

a) orice evenimente importante survenite dupd | b) evolugia probabila a societatii; si

sférsitul exercitiului financiar; ¢) in ceea ce priveste achizitiile de acgiuni proprii, informatiile

b) evolutia probabila a societatii; i prevazute de Legea nr.1134-XI1i din 2 aprilie 1997 privind societigile

¢) 1n ceea ce priveste achizitiile de actiuni | pe acfiuni.

proprii, informatiile prevdzute la articolul 22

alineatul (2) din Directiva 77/91/CEE a

Consiliului.

Directiva 2011/61/UE art.29 alin.(3) | Alin. (3) SAI care administreazi OPCA in cauzi: Compatibil

AFIA care administreaza FIA in cauzi:

a) fie solicita si depune toate eforturile pentru a
se asigura ca consiliul de administratie al
societdtii  necotate  comunicd  informatiile
mentionate la alineatul (1) litera (b) referitoare la
societatea in cauzd reprezentantilor angajatilor
societdtii in cauza sau, in cazul in care nu existd
asemenea reprezentanti, angajatilor insisi, in
termenul previzut la articolul 22 alineatul (1); fie
b) comunicd investitorilor FIA informatiile
mentionate la alineatul (1) litera (a) in masura in
care sunt deja disponibile, in termenul previzut la

a) solicitd si depune toate eforturile pentru a se asigura cu privire la
indeplinirea de ciétre consiliul de administratic al societétii necotate a
obligatiei de comunicare a informatiilor mentionate la alin. (2)
referitoare la societatea in cauzd reprezentantilor angajatilor acesteia
sau, In cazul in care nu existi asemenea reprezentanti, angajatilor
ingisi, in termenul prevazut la art. 35 alin. (2) lit.b); sau

b) comunicd investitorilor OPCA informatiile mentionate la alin. (2)
in masura in care sunt deja disponibile, in-termenul prevazut la art. 35
alin. (2) litb) si, In orice caz, nu mai tirziu de data la care este
fntocmit raportul anual al societdfii necotate in conformitate cu
legislatia in vigoare.
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articolul 22 alineatul (1) si, in orice caz, nu mai
tarziu de data la care este intocmit raportul anual
al societ#itii necotate in conformitate cu legislatia
nationald aplicabila.

Directiva 2011/61/UE art.30 alin.(1)

Statele membre solicitd ca, in cazul in care,
individual sau in comun, un FIA obtine controlul
asupra unei societdti necotate sau a unui emitent
in conformitate cu articolul 26 alineatul (1)
coroborat cu alineatul (5) de la articolul respectiv,
in pcrioada de 24 de luni de la obtinerea
controlului asupra societitii de citre FIA, AFIA
care administreaza FIA respectiv:

a) nu este autorizat sa faciliteze, sd sprijine sau
sa solicite distributia, reducerea capitalului,
rascumpdrarea de actiuni si/sau achizitionarea de
actiuni proprii de cétre societatea in cauzd in
conformitate cu alineatul (2);

b) in masura in care AFIA este autorizat sa
voteze pentru FIA in cadrul adundrilor organelor
de conducere ale societitii, nu voteazd in
favoarea  distributiei, reducerii  capitalului,
rascumpérdrii de actiuni gi/sau achizitionarii de
actiuni proprii de catre societatea in cauzd in
conformitate cu alineatul (2); si

c) in orice caz depune toate eforturile sd
impiedice distributia, reducerea capitalului,
rascumpdararea de actiuni si/sau achizitionarea de
actiuni proprii de cétre societatea in cauzd in
conformitate cu alineatul (2).

Articolul 42. Dezmcmbrarea activelor

Alin. (1) in cazul in care, individual sau in comun, un OPCA obtine
controlul asupra unei societdti necotate sau asupra unui emitent in
conformitate cu alin. (1) coroborat cu alin. (3) din art.38, in perioada
de 24 de luni de la obtincrea controlului asupra societatii de cétre
OPCA, SAl care administreaza QPCA respectiv:

a) nu este autorizat sa faciliteze, sa sprijine sau sa solicitc distribuia,
reducerea capitalului, rascumpararea de actiuni gi/sau achizifionarea
dc actiuni proprii de catre societatea in cauzi in conformitate cu alin,
(2,

b) in misura in care SAI este autorizat sa voteze pentru OPCA in
cadrul adunirilor organelor de conducere ale societatii, nu voteaza in
favoarea distribugiei, reducerii capitalului, rdscumpérarii de actiuni
si/sau achizitionarii de actiuni proprii de citre societatea in cauzi in
conformitate cu alin. (2); §i

c) depune toate eforturile sa Tmpiedice distribufia, reducerea
capitalului, rascumpirarea de actiuni si/sau achizitionarea de actiuni
proprii de cétre societatea in cauzi, in conformitate cu alin. (2).

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.30 alin.(2)

Obligatiile impuse AFIA 1in conformitate cu
alineatul (1) vizeazd urmitoarele:

a) orice distributie cétre actionari facuti in cazul
in care, la data finchiderii ultimului exercitiu
financiar, valoarea netad a activelor prezentatd in
conturile anuale ale societatii este sau, ca urmare
a unei astfel de distributii, ar deveni mai mici
decit valoarea capitalului subscris plus rezervele

Alin. (2) Obligatiile impuse SAI in conformitate cu alin. (1) vizeaza
urmétoarele:

a) orice distributie ciitre actionari ficutd in cazul in care, la data
inchiderii ultimului exercitiu financiar, valoarea activelor nete
prezentata in conturile anuale ale socjetatii este sau, ca urmare a unei
astfel de distribugii, ar deveni mai mica decdt valoarea capitalului
social plus rezervele care nu pot fi distribuite conform legii sau
statutului, nfelegAndu-se ca, in cazul in care partea nevérsata a
capitalufui_social nu este inclusi in activele prezentate in bilant,

Compatibil
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care nu pot fi distribuite conform legii sau
statutului, intelegdndu-se ca, in cazul in care
partea nevarsatd a capitalului subscris nu este
inclusd in activele prezentate in bilant, aceastd
valoare se deduce din valoarea capitalului
subscris;

b) orice distributie catre actionari al carei
cuantum ar depisi cuantumul profitului de la
sfarsitul  ultimului exercitiu financiar plus
eventualul profit reportat si sumele retrase din
rezervele disponibile in acest scop, minus orice
pierderi reportate si sumele inscrise in rezerva
conform legii sau statutului;

¢) in masura in care achizitiile de actiuni proprii
sunt permise, achizitiile realizate de societate,
inclusiv  actiunile achizitionate anterior de
societate si aflate in posesia ei g§i actiunile
achizitionate de o persoand care actioneaza in
nume propriu, dar pentru societate, al caror efect
ar fi scaderea valorii nete a activelor sub valoarea
mentionatd la litera (a).

aceastd valoare se deduce din valoarea capitalului social;

b) orice distribugie catre actionari al cdrei cuantum ar depasi
cuantumul profitului de la sfarsitul ultimului exercigiu financiar plus
eventualul profit reportat i sumele retrase din rezervele disponibile in
acest scop, minus orice pierderi reportate si sumele inscrise in rezerva
conform legii sau statutului;

¢) in masura in care achizigiile de actiuni proprii sunt permise,
achizitiile realizate de societate, inclusiv actiunile achizitionate
anterior de societate i aflate in posesia ei §i actiunile achizitionate de
0 persoand care actioneazd in nume propriu, dar pentru societate, al
caror efect ar fi scaderea valorii  activelor nete sub valoarea
mentionata la lit. a).

Directiva 2011/61/UE art.30 alin.(3)

in sensul alineatului (2):

a) termenul ,distributie” mentionat la alineatul
(2) literele (a) si (b) include, in special, plata
dividendelor si a dobénzii aferente actiunilor;

b) dispozitiile privind reducerea capitalului nu se
aplica unei reduceri a capitalului subscris, scopul
acesteia fiind sd compenseze pierderile suferite
sau sa Inscrie anumite sume intr-o rezerva care nu
poate fi distribuitd, cu conditia ca, In urma acestei
operatiuni, valoarea acestei rezerve sd nu
depaseascd 10 % din capitalul subscris redus; si
c) restrictia prevazutd la alineatul (2) litera (c)
face obiectul articolului 20 alineatul (1) literele
{b)-(h) din Directiva 77/91/CEE.

Alin. (3) In sensul alin. (2):

a) termenul "distributie” include, 1n special, plata dividendelor si a
dobénzii aferente actiunilor;

b) dispozitiile privind reducerea capitalului nu se aplici unei reduceri
a capitalului subscris, scopul acesteia fiind si compenseze pierderile
suferite sau sd inscrie anumite sume intr-o rezerva care nu poate fi
distribuité, cu conditia ca, in urma acestei operatiuni, valoarea acestei
rezerve sd nu depaseasca 10% din capitalul subscris redus; si

c) restrictiei prevazute la alin. (2) lit. ¢) 1i sunt aplicabile prevederile
Legii nr.1134-XII1 din 2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni.

Compatibil

Directiva 2011/61/UE art.26 alin.(4)
Articolul 28 alineatele (1), (2) si (3) si articolul
30 se aplicd si AFIA carc administreazi FIA care

Alin. (4) Prevederile alin. (1) - (3) se aplicd i SAI care administreaza
OPCA care au obtinut controlul asupra emitentilor. In sensul
articolelor respective, alin. (1) si (2) din art.38 se aplicd mutatis

Compatibil
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au obtinut controlul asupra emitentilor. In sensul
articolelor respective, prezentul articol alineatele
{1} si (2) se aplicd mutatis mutandis.

mutandis.

Sectiunea 2.
Obligatiile SAI care administreazd OPCA cu capital de
risc (venture)

Regulamentul 2013/345/UE art.3 lit.a), b)

in sensul prezentului regulament, se aplici
urmitoarele definitii:

a) ,organism de plasament colectiv’ fnseamni
un fond de investitii alternative (FIA), astfel cum
este definit la articolul 4 alineatul (1) litera (a)
din Directiva 2011/61/UE;

b) ,.fond cu capital de risc eligibil” inseamna un
organism de plasament colectiv care:

(i) intentioneazd sa investeascd minimum 70 %
din totalul aporturilor sale de capital si al
capitalului angajat nevdrsat in active care sunt
investitii eligibile, calculate pe baza sumelor care
pot fi investite dupd deducerea tuturor costurilor
relevante §i a detinerilor de numerar si de
echivalent de numerar, intr-un cadru de timp
prevazut in normele sau instrumentele sale
constitutive;

(ii) nu utilizeazd mai mult de 30 % din totalul
aporturilor sale de capital si al capitalului angajat
nevarsat pentru a achizifiona active care nu sunt
instrumente eligibile, calculate pe baza sumelor
care pot fi investite dupd deducerea tuturor
costurilor relevante §i a detinerilor de numerar si
de echivalent de numerar;

Articolul 43. Prevederi generale

Alin. (1) OPCA cu capital de risc inseamni un OPCA care:

a) intentioneaza si investeascd minimum 70 % din capitalul siu in
active care sunt investitii eligibile, calculate pc baza sumelor care pot
fi investite dupd deducerea tuturor costurilor relevante si a detinerilor
de mijloace banesti in conturi si echivalente alc acestora, intr-o
perioad3 de timp prevézuta in regulile sau in actele de constituire;

b) nu utilizeazd mai mult de 30 % din activele sale pentru a
achizitiona active care nu sunt instrumente eligibile, calculate pe baza
sumelor care pot fi investite dupd deducerea tuturor costurilor
relevante si a detinerilor de mijloace bénesti in conturi si de
echivalente ale acestora.

Compatibil

Regulamentul 2013/345/UE art.3 lit.d)
»societate de portofoliu eligibila” fnseamnd o
intreprindere care:

(i) la momentul unei investitii efectuate de un
fond cu capital de risc:

- nu_este admisa spre tranzactionare pe o piatd

Alin. (2) Societate de portofoliu eligibild Tnseamnd o intreprindere
care la momentul unei investitii efectuate de un OPCA cu capital de
risc:

a) nu este admisa Ja tranzactionare pe o piatd reglementata sau in
cadrul unui sistem muitilateral de tranzactionare;

b) se incadreazi in categoria intreprinderilor mici si mijlocii conform

Compatibil
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reglementata sau intr-un sistem multilateral de
tranzactionare (MTF) astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctele 14 si 15 din
Directiva 2004/39/CE;

- are mai putin de 250 de angajati; §i

- are cifra de afaceri anuald de cel mult 50 de
milioane EUR sau are un bilant anual total de cel
mult 43 de milioane EUR;

(ii) nu este un organism de plasament colectiv;
(iii) nu este niciuna dintre urmatoarele:

-0 institutie de credit, astfel cum a fost definita la
articolul 4 punctul 1 din Directiva 2006/48/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 14
iunie 2006 privind initierea si exercitarea
activitatii institutiilor de credit;

- o intreprindere de investitii, astfel cum a fost
definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din
Directiva 2004/39/CE;

- o intreprindere de asigurari, astfel cum a fost
definitd la articolul 13 punctul 1 din Directiva
2009/138/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind
accesul la activitate §i desfagurarea activititii de
asigurare si de reasigurare (Solvabilitate II);

prevederilor Legii nr.179 din 21
intreprinderile mici si mijlocii; si

¢) nu este un organism de plasament colectiv alternativ, o bancd, o
societate de investitii sau o societate de asigurari.

iulie 2016 cu privire la

Regulamentul 2013/345/UE art.3 lit.e)
Hinvestitii eligibile” inseamnd oricare dintre
urmatoarele instrumente:
(i) instrumente  de
cvasicapital propriu care:
- sunt emise de o societate de portofoliu eligibila
si sunt achizitionate direct de fondul cu capital de
risc eligibil de la societatea de portofoliu
eligibila;

- sunt emise de o societate de portofoliu eligibild
in schimbul unui titlu de participare emis de
societatea de portofoliu eligibila; sau

- sunt emise de o intreprindere fn raport cu care
societatea de portofoliu eligibila este o filiald la
care intreprinderea detine o participare majoritard

capital propriu sau

Alin. (3) Investitii eligibile inseamnd oricare dintre urmdtoarele
instrumente:

a) instrumente de capital propriu sau cvasicapital propriu care:

- sunt emise de o societate de portofoliu eligibila si sunt achizitionate
direct de OPCA cu capital de risc de la societatea de portofoliu
eligibila;

- sunt emise de o societate de portofoliu eligibila in schimbul unui
titlu de participare emis de societatea de portofoliu eligibild; sau

- sunt emise de o intreprindere care exercita controlul la societatea de
portofoliu eligibild si care sunt achizitionate de un OPCA cu capital
de risc in schimbul unui instrument de capital propriu emis de
societatea de portofoliu eligibila;

b) credite garantate sau negarantate acordate de un OPCA cu capital
de risc unei societifi de portofoliu eligibile in care OPCA cu capital
de risc detine deja investitii eligibile, cu conditia ca pentru aceste

Compatibil
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si care sunt achizitionate de fondul cu capital de
risc eligibil in schimbul unui instrument de
capital propriu emis de societatea de portofoliu
eligibila;

(11) credite garantate sau negarantate acordate de
fondul cu capital de risc eligibil unei societati de
portofoliu eligibile in care fondul cu capital de
risc eligibil detine deja investitii eligibile, cu
conditia ca pentru aceste credite si se foloseasca
cel mult 30 % din totalul aporturilor de capital si
al capitalului angajat nevarsat ale fondului cu
capital de risc eligibil;

(iii) actiuni ale unei societiitii de portofoliu
eligibile achizitionate de la actionarii existenti ai
societatii respective;

(iv) unitati sau actiuni ale unuia sau mai multor
fonduri cu capital de risc eligibile, cu conditia ca
aceste fonduri cu capital de risc eligibile sa nu fi
investit, la randul lor, mai mult de 10 % din
totalul aporturilor lor de capital §i al capitalului
angajat nevarsat tn fonduri cu capital de risc
eligibile;

credite sa se foloseasci cel mult 30 % din totalul activelor lor OPCA
cu capital de risc;

c) actiuni ale unci societitii de portofoliu cligibile achizitionate de la
actionarii existenti ai societatii respcctive;

d) titluri de participare ale unuia sau mai multor OPCA cu capital de
risc, cu conditia ca aceste OPCA si nu fi investit, la rdndul lor, mai
mult de 10 % din totalul activelor saie in alte OPCA cu capital de risc.

Regulamentul 2013/345/UE art.5 alin.(1) Articolul 44. Obligatiile SAI Compatibil
Administratorii fondului cu capital de risc eligibil | Alin. (1) SAI care administreaza OPCA cu capital de risc se asigurad

se asigurd ci, atunci cind achizitioneazi active | c&, la achizitionarea activelor care nu sunt investifii eligibile, partea

care ‘nu sunt instrumente eligibile, partea din | din activele sale utilizate pentru achizitionarea unor astfel de active

totalul aporturilor de capital si al capitalului | nu depaseste 30 %. Plafonul de 30 % se calculeazi pe baza sumelor

angajat nevarsat utilizata pentru achizitionarea | ce pot fi investite dupa deducerea futuror costurilor relevante.

unor astfel de active nu depaseste 30 %. Plafonul | Detinerile de mijloace banesti in conturi si echivalente ale acestora nu

de 30 % se calculeaza pe baza sumelor ce pot fi | sunt luate in considerare la calcularea acestui plafon.

investite dupd deducerea tuturor costurilor

relevante. Detinerile de numerar si echivalent de

numerar nu sunt luate in considerare la calcularea

acestui  plafon, deoarece numerarul si

echivalentul de numerar nu trebuie considerate

investitii.

Regulamentul 2013/345/UE art.5 alin.(2) Alin. (2) SAI care administreazi OPCA cu capital de risc nu Compatibil

Administratorii fondului cu capital de risc eligibil
nu utilizeaza nicio metoda la nivelul fondului cu

utilizeazd nici-o metodd prin care ar creste expunerea QPCA peste
nivelul capitalului sfu, fie prin Imprumuturi de mijloace bénesti sau
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capital de risc eligibil prin care expunerea
fondului ar creste peste nivelul capitalului séu
angajat, fie prin imprumuturi de numerar sau de
titluri de valoare, fie prin angajarea in pozitii
aferente instrumentelor financiare derivate sau
prin orice alte mijloace.

de instrumente financiare, fie prin angajarea in pozitii aferente
instrumentelor financiare derivate sau prin orice alte mijloace.

Regulamentul 2013/345/UE art.5 alin.(3) Alin. (3) SAI care administreazd OPCA cu capital de risc nu pot Compatibil
Administratorii fondului cu capital de risc eligibil | acorda tmprumuturi, nu pot emite titluri de creantd si nici oferi

nu pot face imprumuturi, nu pot emite titluri de | garantii in numele OPCA cu capital de risc, in m@rimea ce depaseste

creanta si nici oferi garantii, la nivelul fondului | valoarea activelor sale.

cu capital de risc eligibil, decat cu conditia ca

aceste imprumuturi, titluri de creanta sau garantii

si fie acoperite de capital angajat nevirsat.

Regulamentul 2013/345/UE art.13 alin.(1) Alin. (4) Suplimentar cerintelor stabilite de art.36, inainte de a decide Compatibil

¢) o descriere a strategiei si a obiectivelor de
investitii ale fondului cu capital de risc eligibil,
inclusiv:

(i) tipurile de societati de portofoliu eligibile in
care intentioneaza sa investeasca,

(ii) eventuale alte fonduri cu capital de risc
eligibile in care intentioneaza sa investeasca;

(iii) tipurile de societati de portofoliu eligibile n
care intentioneazi sa investeascd alt fond cu
capital de risc eligibil mentionat la punctul (ii);
(iv) investitiile neeligibile pe care intentioneaza
sa le efectueze; :

(v)  tehnicile pe care intentioneazd si le
foloseascd; si

(vi) eventuale restrictii de investitii aplicabile;

i) serviciile de sprijin pentru intreprinderi si alte
activitati de asistentd oferite de administratorul
fondului cu capital de risc eligibil sau organizate
de acesta prin intermediul unor terti pentru a
facilita dezvoltarea, cresterea sau, in alte privinte,
operatiunile curente ale societitilor de portofoliu
eligibile in care fondul cu capital de risc eligibil
investeste ori, in cazul in care aceste servicii sau
activitdti nu sunt furnizate, o explicatie in acest
sens;

asupra unor investitii, SAI care administreazi OPCA cu capital de
risc trebuie sa informeze investitorii, Intr-un mod clar §i usor de
inteles, cu privire la urmitoarele efemente:

a) o descriere a strategiei si a obiectivelor de investitii ale OPCA cu
capital de risc, inclusiv:

- tipurile de societati de portofoliu eligibile in care intentioneazi sa
investeasca,

- alte OPCA cu capital de risc in care intentioneaza s investeasca si
tipurile de societati de portofoliu eligibile in care acestea investesc ;

- investitiile neeligibile pe care intentioneaza sa le efectueze;

- tehnicile pe care intentioneaza sa le foloseasca; si

- eventuale restrictii de investitii aplicabile;

b) serviciile de sprijin pentru intreprinderi si alte activitati de asistenta
oferite de SAI care administreazda OPCA cu capital de risc sau
organizate de acesta prin intermediul unor terti pentru a facilita
dezvoltarea, cresterea sau, in alte privinte, operatiunile curente ale
societitilor de portofoliu eligibile in care OPCA cu capital de risc
investeste ori, in cazul in care aceste servicii sau activitdti nu sunt
furnizate, o explicatie in acest sens.
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Sectiunea 3.
Obligatiile SAI care administreazi OPCA cu investitii
pe termen lung

Regulamentul 2015/760/UE art.9 alin.(1)

fn conformitate cu obiectivele mentionate la
articolul 1 alineatul (2), un ELTIF trebuie si
investeascd numai in urmatoarele categorii de
active si numai in conditiile specificate in
prezentul regulament:

a) active de investitii eligibile;

b) active mentionate la articolul 50 alineatul (1)
din Directiva 2009/65/CE.

Regulamentul 2015/760/UE art.10

Un activ mentionat la articolul ¢ alineatul (1)
litera (a) este eligibil pentru investitii din partea
unui ELTIF numai in cazul in care se incadreaza
in una dintre urmatoarele categorii:

a) instrumente de capital propriu sau de
cvasicapital care au fost:

(i) emise de o societate de portofoliu eligibild si
achizitionate de ELTIF de la societatea de
portofoliu eligibila sau de la o ter{f parte prin
intermediul pietei secundare;

(ii) cmisc de o societate de portofoliu eligibild in
schimbul unui instrument de capital propriu sau
de cvasicapital dobéndit anterjor de catre ELTIF
de la societatea de portofoliu eligibild sau de la o
tertd parte prin intermediul pietei secundare;

(iii) emise de o intreprindere in raport cu care
societatea de portofoliu eligibild este o filiala la
care intreprinderea detine o participatie
majoritara, in schimbul unui instrument de capital
propriu sau de cvasicapital dobandit in
conformitate cu punctele (i) sau (ii} de catre
ELTIF de la societatea de portofoliu eligibila sau
de la o terfd parte prin intermediul pietei
secundare;

b) titluri de creanta emise de o societate de
portofoliu eligibila;

Articolul 45. Dispozitii generale privind politica de investitii

Alin. (1) in conformitate cu obiectivele stabilite in actul de constituire
sau regulile sale, OPCA cu investi{ii pe termen lung (in continuare
OPCITL) este in drept sd investeascd numai in urméatoarele categorii
de active:

a) instrumente financiare mentionate la articolul 112 alin. (1) din
Legeanr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital;

b) instrumente de capital propriu sau de cvasicapital care au fost:

- emise de o societate de portofoliu eligibila si achizitionate in cadrul
unei emisiuni sau prin intermediul pietei secundare;

- emise de o societate de portofoliu eligibila In schimbul unui
instrument de capital propriu sau de cvasicapital dobandit anterior de
citre OPCITL de la societatea de portofoliu eligibila sau de la o terta
parte prin intermediul pietei secundare;

- emise de o intreprindere care exercitd controlul in societatea de
portofoliu eligibila, in schimbul unui instrument de capital propriu
sau de cvasicapital dobéndit de catre OPCITL de la societatea de
portofoliu eligibila sau de la o tertd parte prin intermediul pietei
secundare;

¢) titluri de creantd emise de o societate de portofoliu eligibild;

d) imprumuturi acordate de OPCITL unei societati de portofoliu
eligibile a caror maturitate nu este mai lungéd decét durata de viati a
OPCITL;

€) unitati sau actiuni ale unuia sau mai multor alte OPCITL, OPCA cu
capital de risc, cu conditia ca aceste OPCA sa nu fi investit ele insele
mai mult de 10 % din activele lor in alte OPCA,;

f) active reale detinute in mod direct sau indirect prin SALI.

Compatibil
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¢) imprumuturi acordate de ELTIF unei societiti
de portofoliu eligibile a ciror maturifate nu este
mai lungé decit durata de viatd a ELTIF;

d) unititi sau actiuni ale unuia sau mai multor
alte ELTIF, EuVECA si EuSEF, cu conditia ca
aceste ELTIF, EuVECA si- EuSEF sia nu fi
investit ele insele mai muit de 10 % din capitalul
propriu in ELTIF;

e} active reale detinute in mod direct sau indirect
printr-o societate de administrare de portofoliu
calificata, cu o valoare de cel putin 10 000 000
EUR sau o suma echivalenta exprimata in
moneda in care au fost efectuate cheltuielile
respective la momentul efectuarii acestora.

Regulamentul 2015/760/UE art.9 alin.(2) Alin. (2) Un OPCITL nu desfisoard niciuna dintre urmatoarele Compatibil
Un ELTIF nu desfagoara niciuna dintre | activitati:

urmatoarele activitati: a) vinzarea in lipsd de active;

a) vanzarea in lipsd de active; b) achizifionarea directd sau indirectd de marfuri, inclusiv prin

b) expunerea directd sau indirectd la marfuri, | instrumente financiare derivate, certificate care le reprezinti, indici

inclusiv prin instrumente financiare derivate, | bazati pe acestea sau orice alt mijloc sau instrument care ar permite o

certificate care le reprezinta, indici bazati pe | expunere pe mirfuri;

acestea sau orice alt mijloc sau instrument care ar | ¢) incheierea de tranzaciii de dare si Juare cu imprumut de titluri de

permite 0 expunere pe acestea, valoare, de tranzactii de riscumparare sau orice alte acorduri care au

c) incheierea de tranzactii de dare §i luare cu | un efect economic echivalent §i ar prezenta riscuri similare daci prin

imprumut de titluri de valoare, de tranzactii de | aceasta sunt afectate mai mult de 10 % din activele OPCITL;

rascumpérare sau orice alte acorduri care au un | d) utilizarca de instrumente financiare derivate, cu exceptia cazului in

efect economic echivalent si ar prezenta riscuri | care utilizarea acestor instrumente este destinatd exclusiv acoperirii

similare dac# prin aceasta sunt afectate mai mult | riscurilor inerente altor investitii ale OPCITL.

de 10 % din activele ELTIF;

d) utilizarea de instrumente financiare derivate,

cu exceptia cazului in care utilizarea acestor

instrumente este destinatd exclusiv acoperirii

riscurilor inerente altor investitii ale ELTIF.

Regulamentul 2015/760/UE art.11 alin.(1) Alin, (3) O societate de portofoliu eligibilda mentionata fa alin.(1) este Compeatibil

O societate de portofoliu eligibila mentionati la
articolul 10 este o societate de portofoliu, alta
decat un organism de plasament colectiv, care
indeplineste urmitoarele cerinte:

a) nu este o intreprindere financiar;

o societate de portofoliu, alta decit un organism de plasament colectiv
alternativ, care indeplineste urmatoarele cerinte:

a) nu este o bancd, societate de investitli, societate de asigurari,
societate de administrare fiduciard a investitiilor sau o SAI;

b) este o intreprindere care:
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b) este o intreprindere care:

(i) nu este admisd la tranzactionare pe o piatd
reglementatd sau in  cadrul unui sistem
multilateral de tranzactionare; sau

(i) este admisid la tranzactionare pe o piata
reglementata sau in  cadrul unui  sistem
multilateral de tranzactionare si in acelasi timp
are o capitalizare pe piati de maximum
500 000 000 EUR;

- nu este admisd la tranzactionare pe o piatd reglementati sau in
cadrul unui sistem multilateral de tranzactionare; sau

- este admisa la tranzactionare pe o piati reglementatd sau in cadrul
unui sistem multilateral de tranzactionare si, in acelasi timp, are o
capitalizare pe piatd de maximum 500 000 000 EUR calculat la cursul
oficial al Bancii Nationale.

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(1)
ELTIF investeste cel putin 70 % din capitalul sau
in active eligibile de investitii.

Articolul 46. Reguli de plasament
Alin. (1) OPCITL investeste cel putin 70 % din activele sale in
active eligibile de investitii,

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(2)
ELTIF nu poate investi mai mult de:

a) 10 % din capitalul sdu in instrumente emise de
o singura societate de portofoliu eligibild sau in
imprumuturi acordate unei astfel de societati,

b) 10 % din capitalul séu direct sau indirect intr-
un singur activ real;

c) 10 % din capitalul séu in unitati sau actiuni
ale unui singur ELTIF, EuVECA sau EuSEF;

d) 5 % din capitalul sdu in activele mentionate la
articolul 9 alineatul (1) litera (b}, in cazul in care
aceste active au fost emise de un singur
organism, oricare ar fi acesta.

Alin. (2) OPCITL nu poate investi mai mult de:

a) 10 % din activele sale in instrumente emise de o singura societate
de portofoliu eligibild sau in imprumuturi acordate unei astfel de
societati;

b) 10 % din activele sale direct sau indirect intr-un singur activ real;
¢) 10 % din activele sale in unititi sau actiuni ale unui singur OPCITL
sau OPCA cu capital de risc;

d) 5 % din activele sale in activele mentionate la art 45 alin.(1) lit.a),
in cazul in care aceste active au fost emise de un singur emitent,
oricare ar fi acesta.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(3)
Valoarea cumulatd a unitatilor sau a actiunilor
ELTIF, EuVECA si EuSEF in potrtofoliul unui
ELTIF nu trebuie sa depageascd 20 % din
valoarea capitalului su.

Alin. (3) Valoarea cumulata a unitatilor sau a actiunilor detinute de
OPCITL in alte OPCA cu capital de risc sau OPCITL nu trebuie s3
depaseasca 20 % din valoarea activelor sale,

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(4)
Expunerea globala a ELTIF la riscul de
contraparte in cazul tranzactiilor cu instrumente
financiare  derivate  extrabursiere sau  al
contractelor repo sau reverse repo nu depiseste 5
% din valoarea capitalul ELTIF.

Alin. (4) Expunerea globald a OPCITL la riscul de contraparte in
cazul tranzactiilor cu instrumente financiare derivate extrabursiere sau
al contractelor repo sau reverse repo nu depaseste 5% din valoarea
activului OPCITL .

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(5)
Prin derogare de la alineatul (2) literele (a) si (b),
ELTIF pot mari la 20 % limita de 10 %

Alin. (5) Prin derogare de la alin. (2) lit. a) si b), OPCITL poate
miri la 20% limita mentionatd la literele respective, cu conditia ca
valoarea totald a activelor detinute de OPCA in diferite societdti de

Compatibil
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mentionatd la literele respective, cu conditia ca
valoarea totald a activelor detinute de ELTIF in
diferite societati de portofoliu eligibile si in
diferite active reale in care investeste mai mult de
10 % din capitalul sau sa nu depdseasca 40 % din
valoarea capitalului ELTIF.

portofoliu eligibile si in diferite active reale in care investeste mai
mult de 10 % din activele sale sa nu depaseascd 40% din valoarea
activelor OPCA.

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(6)

Prin derogare de la alineatul (2) litera (d}), un
ELTIF poate majora limita de 5 % mentionata
pana la maximum 25 % atunci cidnd obligatiunile
sunt emise de citre o institutie de credit care isi
are sediul social intr-un stat membru si care prin
lege fac obiectul unei supravegheri publice
speciale destinate protejarii detinatorilor de
obligatiuni. in special, sumele derivate din
emisiunea acestor obligafiuni trebuie investite,
conform legii, in active care, pe toatd durata de
valabilitate a obligatiunilor, pot acoperi creantele
rezultate din obligatiuni §i care, in caz de
incapacitate de platd a emitentului, vor fi utilizate
cu prioritate pentru a rambursa principalul §i a
pliti dobénzile acumulate.

Alin. (6) Prin derogare de la alin. (2} lit. d), un OPCITL poate
majora limita de 5 % mentionati pana [a maximum 25 % atunci cand
investeste in obligatiuni care sunt emise de cifre o institutie financiara
care si are sediul social intr-un stat membru al Uniunii Europene si
care este supusd prin lege unei supravegheri speciale efectuate de
catre autoritifile publice, cu rolul de a proteja detinatorii de
obligatiuni. In particular, sumele rezultate din emisiunea acestor
obligatiuni trebuie investite Tn active care, pe toata durata de circulatie
a obligatiunilor, vor acoperi creantele rezultate din obligagiuni si care,
in caz de insolvabilitate sau de faliment al emitentului, vor fi utilizate
cu prioritate pentru rambursarea principalului si plata dobinzilor
acumulate.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.13 alin.(7)
Societatile grupate in  scopul consolidérii
conturilor, astfel cum se prevede in Directiva
2013/34/UE a Parlamentului European si a
Consiliului sau in conformitate cu standardele
contabile internationale recunoscute, sunt
considerate ca fiind o singurd societate de
portofoliu eligibila sau ca o singurd entitate in
scopul  calculdrii limitelor mentionate la
alineatele (1)-(6).

Alin, (7) Societatile, care fac parte din acelasi grup in conformitate
cu Standardele Internationale de Raportare Financiard (IFRS), sunt
considerate ca fiind o singurd societate de portofoliu eligibild sau ca o
singurd entitate in scopul calculdrii limitelor mentionate la alin. (1)~

(6).

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.14

in situatia in care ELTIF incalci cerintele in
materie de diversificare prevézute la articolul 13
alineatele (2)-(6), iar administratorul ELTIF nu
detine  niciun control asupra  incilcarii,
administratoru! ELTIF ia masurile care se impun,
intr-un termen adecvat, pentru a redresa pozitia,

Alin. (8) In situatia in care OPCITL incalca cerintele de diversificare
prevazute la alin. (1)-(6), SAIl care administreazda OPCITL ia
masurile care se impun, Intr-un termen adecvat, pentru a redresa
pozitia, tinind cont in mod corespunzitor de interesele investitorilor.

Compatibil
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tindnd cont in mod corespunzitor de interesele
investitorilor ELTIF.

Regulamentul 2015/760/UE art.16 alin.(1)
ELTIF poate lua cu imprumut numerar cu
conditia. ca un astfcl de {imprumut sa
indeplincasca toate conditiile urmatoare:

a) s& nu reprezinte mai mult de 30 % din
valoarea capitalului ELTIF;

b) s& aibd drept scop investirea in active de
investitii eligibile, cu exceptia Tmprumuturilor
mentionate la articolul 10 litera (c), cu conditia ca
detinerile de catre ELTIF de numerar sau
echivalent numerar sd nu fie suficiente pentru
efectuarea respectivei investitii;

c) s# fie contractat in aceeasi monedad ca si
activele care urmeazd sd fie cumpdrate cu
numerarul imprumutat;

d) s3 nu aib8 o maturitate mai lungd decét durata
de viatd a ELTIF;

) sd greveze active care nu reprezintd mai mult
de 30 % din valoarea capitalului ELTIF.

Alin. (9) OPCITL poate imprumuta mijloace banesti cu conditia ca
un astfel de Tmprumut si indeplineascd cumulativ urmatoarele
conditii:

a) s nu reprezinte mai mult de 30 % din valoarea activelor OPCITL;
b) sd aiba drept scop investirea in active de investitii eligibile, cu
exceptia imprumuturilor mentionate la art.45 alin.(1) lit. d), cu
conditia ca detinerile de citre OPCITL de mijloace banesti in conturi
si echivalente ale acestora s& nu fie suficiente pentru efectuarea
respectivei investitii;

¢) sé fie contractat in aceeasi moneda ca §i activele care urmeaza si
fie cumpérate cu mijloacele bdnesti imprumutate;

d) sa nu aib o maturitate mai lung# decét durata de viati a OPCITL,;
e} sa greveze active care nu reprezinta mai mult de 30 % din valoarea
activelor OPCITL.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.16 alin.(2)
Administratorul ELTIF specificd in prospectul
ELTIF dacd intentioneaza sid ia cu Tmprumut
numerar in cadrul strategiei sale de investitii.

Alin. (10) OPCITL specificd in prospectul de emisie daci
intentioneazd sd imprumute mijloace banegti in cadrul strategiei sale
de investitii.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.17 alin.(1)
primul paragraf

Limitele de investitii stabilite la articolul 13
alineatul (1):

a) se aplici pina la data specificatd in regulile
sau actele constitutive ale ELTIF;

b) inccteazd sd se mai aplice din momentu! in
care ELTIF incepe sd vandd active in scopul
rascumpararii unitatilor sau actiunilor
investitorilor dupd incheierea duratei de
functionare a ELTIF;

c) sunt suspendate temporar in cazul in care
ELTIF colecteazd capital suplimentar sau fsi
reduce capitalul existent, in masura in care o

Alin. (11) Limitele de investitii stabilite la alin. (1):

a) se aplici pand la data specificatdi in regulile sau actele de
constituire ale OPCITL,;

b) inceteazi sd se mai aplice din momentul in care OPCITL incepe si
instraineze activele in scopul réscumpirarii unitatilor sau actiunilor
investitorilor dupa incheierea duratei de functionare a OPCITL;

¢) sunt suspendate temporar in cazul in care OPCITL colecteaza
capital suplimentar sau isi reduce capitalul existent, in masura in care
o astfel de suspendare nu depégeste 12 luni;

Compatibil
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astfel de suspendare nu depaseste 12 luni.

Regulamentul 2015/760/UE art.17 alin.(})
paragraful doi

Data mentionati la litera (a) din primul paragraf
ia in considerare particularitatile si caracteristicile
activelor in care urmeazi sd investeasca ELTIF si
nu intervine mai tarziu de cinci ani de la data
autorizarii ca ELTIF sau mai tdrziu de jumdtate
din durata de viata a ELTIF stabilitd in
conformitate cu articolul 18 alineatul (3), in
functie de data care survine mai devreme. in
circumstante exceptionale, autoritatea competenta
a ELTIF poate aproba, o prelungire a acestui
termen cu cel mult incd un an, cu conditia
prezentarii unui plan de investitii motivat Tn mod
corespunzétor.

Alin. (12) Data mentionatd la alin.(11) lit.a) ia in considerare
particularitatile si caracteristicile activelor in care urmeazi si
investeascd OPCITL si nu intervine mai tirziu de cinci ani de la data
avizarii constituirii ca OPCITL sau mai tdrziu de jumatate din durata
de viata a OPCITL stabilitd in conformitate cu art.47 alin.(5), in
functie de data care survine mai devreme. in circumstante
exceptionale, Comisia Nationald poate aproba o prelungire a acestui
termen cu cel mult fncd un an, cu conditia prezentdrii unui plan de
investitii motivat in mod corespunzator.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.17 alin.(2)

In cazul in care un activ pe termen lung in care
ELTIF a investit este emis de catre o societate de
portofoliu eligibild care nu mai indeplineste
conditiile prevazute la articolul 11 alineatul (1)
litera (b), activul pe termen lung poate continua
sa fie luat in considerare in vederea calcularii
limitei de investitii mentionate la articolul 13
alineatul (1) pentru o perioada de maximum trei
ani de la data la care societatea de portofoliu
eligibila nu mai indeplineste conditiile prevazute
la articolul 11 alineatul (1} litera (b).

Alin. (13) 1n cazul in care un activ pe termen lung in care OPCITL a
investit este emis de cétre o societate de portofoliu eligibila care nu
mai indeplineste conditiile prevazute la art.45 alin. (3) lit.b), activul
pe termen lung poate continua sa fie Juat in considerare in vederea
calculirii limitei de investitii mentionate la alin. (1) pentru o perioada
de maximum trei ani de la data la care societatca de portofoliu
eligibila nu mai indeplineste conditiile prevazute la art.45 alin.(3)
lit.b).

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(1)
primul paragraf
Investitorii  Intr-un ELTIF nu pot cere

rdscumpdrarea unitifilor sau a actiunilor lor
fnainte de incheierea duratei de functionarc a
ELTIF. Rascumpirarea este posibila din ziua
urmatoare datei incheierii duratei de functionare a
ELTIF.

Articolul 47. Politica de rdscumpirare §i durata de functionare a
OPCITL

Alin. (1) Investitorii intr-un OPCITL nu pot cere rascumpararea
unititilor sau a actiunilor lor inainte de incheierea duratei de
functionare a OPCITL. Réscumpirarea este posibila din ziua
urmitoare datei fncheierii duratei de functionare a OPCITL.

Compatibil

Regulamentul
paragraful dei
Regulile sau actele constitutive al ELTIF trebuie

2015/760/UE  art.18 alin.(1)

Alin. (2) Repulile sau actul de constituire al OPCITL trebuie si
indice clar o data specifica pentru incheierea duratei de functionare a
OPCITL, putind prevedea, de asemenea, dreptul de a prelungi

Compatibil
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sa indice clar o datd specificd pentru incheierea
duratei de functionare a ELTIF, putind prevedea,
de asemenea, dreptul de a prelungi temporar
durata de viatd a ELTIF si conditiile in care se
poate exercita dreptul respectiv.

temporar durata de viatdi a OPCITL si conditiile in care se poate
exercita dreptul respectiv,

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(1)
paragraful trei

In regulile sau actele constitutive ale ELTIF,
precum $i in prezentarea informatiilor citre
investitori se  stabilesc  procedurile de
rascumpdrare a unititilor sau actiunilor si de
cesiune a activelor si se prccizeaza clar ca
rascumpdrarea de catre investitori fncepe n ziua
urmatoare datei incheierii duratei de functionare a
ELTIF.

Alin. (3) In regulile sau actul de constituire al OPCITL, precum si in
informatiile prezentate investitorilor, se stabilesc procedurile de
rdscumpdrare a unitatilor sau actiunilor si de instrédinare a activelor si
se precizeaza clar ca rascumpararea de catre investitori incepe in ziua
urmétoare datei incheierii duratei de functionare a OPCITL.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(2)

Prin derogare de la alineatul (i), regulile sau
actele constitutive ale ELTIF pot prevedea
posibilitatea riscumpardrilor inainte de incheierea
duratei de functionare a ELTIF, cu indeplinirea
tuturor conditiilor urmatoare:

a) rascumpararile nu se acordd inainte de data
specificata la articolul 17 alineatul (1) litera (a);
b) la momentul autorizérii si pe intreaga durata
de viatd a ELTIF, administratorul ELTIF poate
demonstra autoritatilor competente cid existd un
sistem adecvat de management al lichiditatii si
proceduri efective de monitorizare a riscului de
lichiditate al ELTIF, compatibile cu strategia de
investitii pe termen lung a EL.TIF §i cu politica de
rascumparare propusa;

c) administratorul ELTIF stabileste o politicd de
rascumpdrare precisd, care indica clar perioadele
de timp in care investitorii pot cere rascumparari;
d) politica de riscumpérare a ELTIF asiguré ci
suma totald a riscumpardrilor in decursul oricarei
perioade de timp date se limiteazd la procentul
din activele ELTIF mentionate la articolul 9
alineatul (1) litera (b). Acest procent se aliniazi

Alin. (4) Prin derogare de la alin. (1), regulile sau actul de
constituire al OPCITL poate prevedea posibilitatea rascumpérarilor
fnainte de incheierea duratei de functionare a QPCITL, cu
indeplinirea cumulativd a urmitoarelor conditii:

a) rascumpérdrile nu se acordd inainte de data specificati la art 46
alin.(11) lit.a);

b) la momentul avizirii prealabile si pe intreaga durata de viata a
OPCITL, SAI poate demonstra Comisiei Nationale ca existd un
sistem adecvat de management al lichiditétii si proceduri efective de
monitorizare a riscului de lichiditate al OPCITL, compatibile cu
strategia de investitii pe termen lung a OPCITL si cu politica de
rascumparare propusi;

¢) SAI stabileste o politici de rascumparare precisd, care indici clar
perioadele de timp in care investitorii pot cere rascumpérarea;

d) politica de rdscumpdrare a OPCITL asigurd cia suma totald a
rascumpéririlor in decursul oricdrei perioade de timp date se
limiteazd la procentul din activele OPCITL mentionate la art.45
alin.(1) lit.a). Acest procent se aliniaza |a strategia de management al
lichiditdtii si de investitii publicati de SAI,

¢) politica de rascumplrare a OPCITL garanteaza c3 investitorii sint
tratati in mod corect §i ca rascumpdrarile sunt acordate pe baza unui
sistem pro rata dacd suma totald a cererilor de rascumparare dintr-o
anumitd perioadd depdseste procentajul mentionat la lif. d) de la
prezentul alineat.

Compatibil
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la strategia de management al lichiditatii si de
investitii publicatd de administratorul ELTIF;

e) politica de riscumparare a ELTIF garanteaza '

ca investitorii sunt tratati in mod corect si cd
rascumpidririle sunt acordate pe baza unui sistem
pro rata dacd suma totali a cererilor de
rascumpirare dintr-o anumiti perioadd depaseste
procentajul mentionat la litera (d) de la prezentul
alineat.

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(3)
Durata de viata a ELTIF este compatibild cu
caracterul pe termen lung al ELTIF si este
suficient de lunga incét sa acopere ciclul de viata
a] fiecaruia dintre activele ELTIF, misurat in
conformitate cu profilul de nelichiditate si cu
ciclul de viatd economici al activului, precum si
cu obiectivul de investitii pe termen lung declarat
al ELTIF.

Alin. (5) Durata de viali a OPCITL este compatibild cu caracterul
pe termen Jung al OPCITL si este suficient de lungé incdt si acopere
ciclul de viatd al fiecidruia dintre activele OPCITL, masurat fn
conformitate cu profilul de nelichiditate si cu ciclul de viatd
economicd al activului, precum si cu obiectivul de investitii pe termen
lung declarat al OPCITL.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(4)
Investitorii pot solicita lichidarea ELTIF in cazul
in care nu au primit un rispuns la cererile lor de
rascumpdrare adresate in conformitate cu politica
ELTIF in materie de rascumpérare in termen de
un an de la data la care au fost formulate.

Alin. (6) Investitorii pot solicita lichidarea OPCITL in cazul in care
nu au primit un raspuns la cererile lor de rascumpérare adresate in
conformitate cu politica OPCITL in materie de riscumpirare in
termen de un an de la data la care au fost formulate.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(5)
Investitorii  pot opta Intotdeauna pentru
riascumpdrarea in numerar.

Alin. (7) Investitorii pot opta intotdeauna pentru rascumpirarea in
mijloace binesti.

Compatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.18 alin.(6)
Rascumpiararea in naturd a activelor ELTIF este
posibild numai in cazul in care sunt indeplinite
toate conditiile urmétoare:

a) regulile sau actele constitutive ale ELTIF
previd aceastd posibilitate, cu conditia ca toti
investitorii s fie tratati in mod echitabil;

b) investitorul solicitd in scris ca rascumpérarca
sa se faca din activele ELTIF;

¢) nu exislda norme specifice care si limiteze
transferul activelor in cauzi.

Alin. (8) Riascumpdrarea in natura a activelor OPCITL este posibila
numai in cazul in care sunt indeplinite cumulativ urmitoarele conditii:
a) regulile sau actu] de constituire al OPCITL prevad aceastid
posibilitate, cu conditia ca toti investitorii sa fie tratati in mod
echitabil;

b) investitorul solicitd in scris ca rascumpararea sa se faca din activele
OPCITL;

¢) nu existd norme specifice care sa limiteze transferul activelor in
cauza.

Compeatibil

Regulamentul 2015/760/UE art.21 alin.(1)

Alin. (9) OPCITL adoptd un calendar detaliat pentru instrdinarea

Compatibil
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ELTIF adoptd un calendar detaliat pentru
cesiunea ordonatd a activelor sale, astfel incat sa
asigure riscumpdrarea unitagilor si actiunilor
investitorilor la incheierea duratei de functionare
a ELTIF si face cunoscut acest lucru autoritétii
competente a ELTIF cu cel putin un an inainte de
data la care se incheie durata de functionare a
ELTIF.

ordonatd a activelor sale, astfel Tncit sd asigure rascumpirarea
unitdtilor si actiunilor investitorilor la incheierea duratei de
functionare a OPCITL si face cunoscut acest lucru Comisiei
Nationale cu cel putin un an inainte de data la care se incheie durata
de functionare a OPCITL.

Regulamentul 2015/760/UE art.21 alin.(2) Alin, (10) Calendarul mentionat la alin. (9) include: Compatibil
Calendarul mentionat ia alineatui (1) include: a) o evaluare a pietei pentru potentialii cumparatori,

a) o evaluare a pietei pentru potentialii | b) o evaluare i o comparare a prefurilor potentiale de vénzare;

cumpératori; c) o evaluare a activelor care urineaza s facd obiectul instrainarii;

b) o evaluare si o comparare a preturilor | d) un calendar de instrdinare a activelor.

potentiale de vanzare;

¢) o evaluare a activelor care urmeazi sa facd

obiectul cesiunii;

d) un calendar de cesionare.

Regulamentul 2015/760/UE art.22 alin.(3) Alin. (11) Un OPCITL fsi poate reduce capitalul social in mod Compatibil
Un ELTIF fsi poate reduce capitalul in mod | proportional in cazul finstrdindrii unui activ inainte de incheierea

proportional in cazul cesionarii unui activ inainte | duratei de viatd a OPCITL cu conditia ca instrainarea sa fie

de incheierea duratei de viatd a ELTIF, cu | consideratd de SAl, dupda o examinare atentd, ca fiind in interesul

conditia ca cesionarea sd fie considerati de | investitorilor.

administratorul ELTIF, dupa o examinare atenta,

ca fiind in interesul investitorilor.

Regulamentul 2015/760/UE art.22 alin.(4) Alin. (12) Regulile sau actul de constituire al OPCITL specificd Compatibil
Regulile sau actele constitutive ale ELTIF | politica de distribuire pe care OPCITL o va aplica pe durata sa de

specificd politica de distribuire pe care ELTIF o | functionare.

va aplica pe durata sa de functionare.

Regulamentul 2015/760/UE art.20 alin.(1) Alin, (13) OPCITL poate oferi noi emisiuni de unitati sau de actiuni, Compatibil
ELTIF poate oferi noi emisiuni de unititi sau de | in conformitate cu regulile sau actul de constituire.

actiuni, In conformitate cu regulile sau actele sale

constitutive.

Regulamentul 2015/760/UE art.20 alin.(2) Alin. (14) OPCITL nu emite noi unititi sau actiuni la un pret situat Compatibil

ELTIF nu emite noi unitdti sau actiuni la un pret
situat sub valoarea neti a activelor sale fard sa fi
oferit in prealabil la acel pret unititile sau
actiunile respective investitorilor existenti in
ELTIF.

sub valoarea activului net unitar fard sa fi oferit in prealabil la acel
pret unititile sau actiunile respective investitorilor existenti in
OPCITL.
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Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(1) Articolul 48. Reguli de transparenti Compatibil
Unitdtile sau actiunile unui ELTIF nu pot fi | Alin. (1) Unitatile sau actiunile unui OPCITL nu pot fi distribuite

“distribuite in Uniune fira publicarea prealabila a | fara publicarea prealabild a unui prospect de emisiune. in cazul

unui prospect, distribuirii citre investitorii de retail SAI va pune la dispozitia

Unititile sau actiunile unui ELTIF nu sunt | investitorilor prospeetul simplificat sau documentul cu informatii-

distribuitc cétre investitorii de retail din Uniune | cheie, elaborate in conformitate cu prezenta lege si reglementarile

fara publicarea prealabildi a unui document cu | privind piata de capital.

informatii-cheie, in conformitate cu

Regulamentut (UE) nr. 1286/2014.

Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(2) Alin. (2) Prospectul de emisiune contine toate informatiile necesare Compatibil
Prospectul contine toate informatiile necesare | pentru ca investitorii si poatid evalua in deplina cunostinta de cauza

peniru ca investitorii sa poatd evalua in deplina | investitia care le este propusa s, in special, riscurile pe care aceasta le

cunostintd de cauzi investitia care le este propusa | implica.

si, in special, riscurile pe care aceasta le implica.

Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(3) Alin. (3) Suplimentar informatiilor stabilite de prezenta lege fin Compatibil

Prospectul  trebuie si
urmatoarele:

a) o declaratie in care sa se indice modul in care
obiectivele de investitii ale ELTIF si strategia de
realizare a acestor obiective permit calificarea
fondului drept fond pe termen lung;

d) indicarea cit mai clard a categoriilor de active
in care ELTIF este autorizat s investeasca,
Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(4)
Prospectul si orice alte documente de distribuire
inforineazi in mod vizibil investitorii cu privire
la natura nelichidd a ELTIF.

in special, prospectul si orice alte documente de
distribuire trebuie:

a) si informeze investitorii cu privire la faptul ca
investitiile ELTIF sunt investitii pe termen lung;
b) sid informeze investitorii cu privire la
incheierea duratei de functionare a ELTIF,
precum si in legiturad cu opfiunea de a prelungi
durata de functionare a ELTIF, daci este cazul, si
conditiile aferente acesteia;

c) si precizeze daci se intentioneazi ca ELTIF
si fie distribuit cétre investitorii de retail;

d) sd explice drepturile investitorilor de a-si

eontina cel putin

art.13 alin.(8)
urmatoarele:
a) o declaratie in care si se indice modul in care obiectivele de
investitii ale OPCITL si strategia de realizare a acestor obiective
permit calificarea OPCA drept OPCITL;

b) indicarea cat mai clard a categoriilor de active in care OPCITL este
autorizat si investeasci;

c) informatii cu privire la natura nelichidd a OPCITL, si anume:

- cu privire la faptul c& investitiille OPCITL sunt investitii pc tcrmen
lung;

- cu privire la incheierea duratei de functionarc a OPCITL, precum si
in legaturd cu optiunea de a prelungi durata de functionare a OPCITL,
daci este cazul, si conditiile aferente acesteia;

- 0 precizare privind intenjia ca OPCITL si fie distribuit catre
investitorii de retail;

- o explicare a drepturilor investitorilor de a cere rdscumpérarea
unitdtilor sau acfiunilor in conformitate cu art.47 si cu regulile sau
actul de constituire ale OPCITL,;

- o precizare privind frecventa si esalonarea distribuirii veniturilor
citre investitori, Tn cazul in care existd, pe durata de functionare a
OPCITL;

- o recomandare adresatd investitorilor si investeascd doar un procent
mic din portofoliul lor total de investitii intr-un OPCITL;

- o descriere privind politica de acoperire a riscului a QPCITL,

prospectul de emisiune va contine cel putin
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rdscumpdra investitiile in conformitate cu
articolul 18 si cu regulile sau actele constitutive
ale ELTIF;

e) sa precizeze frecventa §i esalonarea distribuirii
veniturilor, Tn cazul n care existd, cétre
investitori, pe durata de functionare a ELTIF;

f) s sfatuiasca investitorii sa investeasca doar un
procent mic din portofoliul lor giobal de investitii
intr-un ELTIF;

g) si descrie politica de acoperire a riscului a
ELTIF, inclusiv prin mentionarea clara a faptului
cd instrumentele financiare derivate pot fi
utilizate numai in scopul acoperirii riscurilor
inerente altor investitii ale ELTIF, si prin
indicarea  impactului  posibil al  utilizarii
instrumentelor  financiare  derivate  asupra
profilului de risc al ELTIF;

inclusiv prin mentionarea clard a faptului ci instrumentele financiare
derivate pot fi utilizate numai in scopul acoperirii riscurilor inerente
altor investitii ale OPCITL si prin indicarea impactului posibil al
utilizdrii instrumentelor financiare derivate asupra profilului de risc al
OPCITL.

Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(5) Alin. (4) Pe linga informatiile solicitate in temeiul art.35 din Compatibil
Pe langa informatiile solicitate in temeiul | prezenta lege, raportul anual specific al OPCITL cuprinde

articolului 22 din Directiva 2011/61/UE, raportul | urmitoarele elemente:

anual al ELTIF cuprinde urmatoarele elemente: a) informatii privind orice participare la instrumente care implica

b) informatii privind orice participare la | fonduri bugetare;

instrumente care implicd fonduri bugetare ale | b) informatii privind valoarea societitilor de portofoliu eligibile

Uniunii; individuale si valoarea altor active in care a investit OPCITL, inclusiv

¢} informatii privind valoarea societitilor de | valoarea instrumentelor financiare derivate utilizate;

portofoliu eligibile individuale si valoarea altor | c¢) informatii privind jurisdictiile in care sunt localizate activele

active in care a investit ELTIF, inclusiv valoarea | OPCITL.

instrumentelor financiare derivate utilizate;

d) informatii privind jurisdictiile in care sunt

localizate activele ELTIF.

Regulamentul 2015/760/UE art.23 alin.(6) Alin. (8) La cererea unui investitor de retail, SAI furnizeazi Compatibil
La cererea unui investitor de retail, | informatii suplimentare privind limitele cantitative care se aplicéd

administratorul ELTIF furnizeazi = informatii | gestiondrii riscurilor la OPCITL, metodele alese in acest scop si

suplimentare privind limitele cantitative care se | evolutia recentd a principalelor riscuri si randamentele categoriilor de

aplicad gestiondrii riscurilor la ELTIF, metodele | active.

alese in acest scop si evolutia recentd a

principalelor riscuri si randamentele categoriilor

de active.

Regulamentul 2015/760/UE  art.28 alin.(1) | Alin. (6) Atunci cind oferd sau plaseaza unitati sau actiuni ale unui Compatibil
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primul paragraf

Atunci cind oferd sau plaseazd unitdti sau actiuni
ale unui ELTIF catre investitori de retail,
administratorul ELTIF  obtine informatiile
necesare in legaturd cu:

a) cunostintele si experienta investitorului de
retail in domeniul de investitii vizat de ELTIT;

b) situatia financiarda a investitorului de retail,
inclusiv capacitatea sa de a suporta pierderi;

¢) obiectivele de investitii ale investitorului de
retail, inclusiv orizontul de timp avut in vedere de
acesta.

OPCITL catre investitori de retail, SAI obtine informatiile necesare in
legatura cu:

a) cunostintele si experienta investitorului de retail in domeniul de
investitii vizat de OPCITL;

b) situatia financiara a investitorului de retail, inclusiv capacitatea sa
de a suporta pierderi;

¢) obiectivele de investitii ale investitorului de retail, inclusiv
orizontul de timp avut in vedere de acesta.

Regulamentul 2015/760/UE  art.28 alin.(1) | Alin. (7) Pe baza informatiilor obtinute in conformitate cu alin.(6), Compatibil
paragraful doi SAI recomanda investirea in OPCITL numai daca este potrivit pentru

Pe baza informatiilor obtinute in temeiul primului | investitorul de retail respectiv.

paragraf, administratorui ELTIF recomanda

ELTIF numai dacd este potrivit pentru

investitorul de retail respectiv.

Regulamentul 2015/760/UE art.28 alin.(2) Alin. (8) In cazul in care durata de functionare a unui OPCITL oferit Compeatibil
in cazul in care durata de functionare a unui | sau plasat unui investitor de retail depaseste 10 ani, SAIl sau

ELTIF oferit sau plasat unui investitor de retail | intermediarul emite n scris un avertisment clar ci investirea in

depdseste 10 ani, administratorul ELTIF sau | OPCITL ar putea sd nu fic potrivitd pentru investitorii de retail care

distribuitorul emite Tn scris un avertisment clar cd | nu sunt in maAsura s& isi asume un astfel de angajament pe termen lung

produsul ELTIF ar putea si nu fie potrivit pentru | si nelichid.

investitorii de retail care nu sunt In misura sa isi

asume un astfel de angajament pe termen lung si

nelichid.

Regulamentul 2015/760/UE art.27 alin.(3) Alin. (9) SAI pune la dispozitia intermediarilor toate informatiile Compatibil

Administratorul ELTIF pune la dispozitia
oricdrui distribuitor toate informatiile
corespunzitoare privind ELTIF distribuit citre
investitori de retail, inclusiv toate informatiile
referitoare la durata sa de functionare si strategia
de investitii, precum si in legatura cu procesul de
evaluare internd si jurisdictiile in care ELTIF
poate investi.

corespunziitoare privind OPCITL distribuit catre investitori de retail,
inclusiv toate informatiile referitoare la durata de functionare si
strategia de investitii, precum si in legiturd cu procesul de evaluare
interna si jurisdictiile in care OPCITL poate investi.

CAPITOLUL VII
SUPRAVEGHEREA SI CONTROLUL iN
DOMENIUL PLASAMENTELOR COLECTIVE
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Directiva 2011/61/UE Art.46 alin.(2) lit.f), g) Articolul 49. Atribugiile Comisiei Nationale de supraveghere si Compatibil
Autoritatile  competente  au  urmatoarele c0|:|trol & TR . - .
competente: Alin. .(]..}. In“ \:e.derca ‘prol'ej_afn mtereﬁse]or investitorilor $|/_sau
VA prevenirii incélcarilor legislagiei in domeniul plasamentelor colective,
f) de a solicita inghetarea sau punerea sub B N . -
. ) fira a leza dreptul siu de a retrage ori de a suspenda licenta, de a
sechestru a activelor; . . .. . - i . N
C . . aplica sanctiuni, Comisia Nafionald este in drept si interzicd SAl
g) de a solicita interzicerea temporard a |, .
exercitarii activitatii profesionale: Ilceilt}ate: . . .
’ a) sa incheie tranzactii cu activele OPCA;
b) sa desfisoare, pe o perioada determinatd de timp, una sau mai
multe activitafi incluse in licenta.
Directiva  2011/61/UE Art.46  alin.(2) | Alin. (2) La realizarea atributiilor sale de supraveghere $i control, Compatibil
Autoritdtile  competente  au  urmdtoarele | Comisia Najionald este in drept:
competente: a) de a avea acces la orice documente definute de persoanele fizice
a) -de a avea acces la orice document, indiferent | sau juridice asupra cdrora prezenta lege este incidentd, indiferent de
de forma acestuia, si de a primi o copie a | forma acestora, i de a primi o copie de pe acestea;
acestuia; b) de a solicita SAl finregistrarile telefonice §i cele privind
b) de a solicita informatii de la orice persoand | schimburile de date electronice in legdturd cu acele fapte constatate
care are legiturd cu activitatile AFIA sau ale FIA | de Comisia Nationald ca fiind contrare prezentei legi sau asupra
§i, In cazul in care este necesar, de a convoca si a | cirora exista suspiciuni cd ar putea fi incadrate ca atare;
audia persoane pentru a obtine informatii; c) de a solicita SAI sau OPCA autoadministrate suspendarea emiterii
d) de a solicita inregistrarile telefonice existente | sau rascumpdrdrii titlurilor de participare ale OPCA in interesul
si inregistrarile schimburilor de date existente; detinatorilor de astfel de titluri sau in interes public;
€) de a solicita incetarea oricdrei practici contrare | d) de a retrage avizul acordat unui OPCA sau depozitarului OPCA, in
dispozitillor adoptate fin temeiul prezentei | conditiile in care respectivele entititi nu mai intrunesc conditiile de la
directive; momentul avizirii;
] de a solicita suspendarea emiterii, | ) sd oblige SAI ca activele detinute in numele clientilor sau a OPCA
rascumpararii  sau rambursdrii unitatilor fn | sa fie transmise spre pastrare si/sau administrare unei alte persoane;
interesul detinatorilor de unitdti sau in interes | f) sd convoace si sa audieze orice persoand pentru a obfine informatii.
public;
k) de a retrage autorizatia acordatd unui AFIA
sau unui depozitar;
Directiva 2011/61/UE Art.48 alin.(1) Articolul 50. Incilciri si sanctiuni Compatibil

Statele membre stabilesc normele privind
masurile si  sanctiunile aplicabile in cazul
incalcarii dispozitiilor nationale adoptate in
temeiul prezentei directive si iau toate mésurile
necesarc pentru a asigura respectarea normelor
respective. [drd a aduce atingere procedurilor
privind retragerea unei autorizafii sau dreptului

Alin. (1) Sunt considerate incidlciri in domeniul plasamentelor
colective incilcarea prevederilor prezentei legi si faptele stabilite
expres de Codul contraventional al Republicii Moldova nr.218-XVI
din 24 octombrie 2008 si de Codul penal al Republici Moldova
nr.985-XV din 18 aprilie 2002,
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lor de a aplica sanctiuni penale, statele membre
se asiguri, in conformitate cu legislatia lor
internd, ci pot fi adoptate masurile adecvate sau
cd pot fi aplicate sanctiuni administrative
adecvate impotriva persoanelor responsabile de o
incilcare a dispozitiillor adoptate in vederea
punerii in aplicare a prezentei directive. Statele
membre actioncazid astfel incat aceste masuri sd
fie eficace, proportionale si cu efect de
descurajare.

Directiva 2011/61/UE Art.48 alin.(1)

Statele membre stabilesc normele privind
masurile i sanctiunile aplicabile 1n cazul
incilcarii  dispozitiilor nationale adoptate in
temeiul prezentei directive si iau toate masurile
necesare pentru a asigura respectarea normelor
respective. Farda a aduce atingere procedurilor
privind retragerea unei autorizatii sau dreptului
lor de a aplica sanctiuni penale, statele membre
se asigurd, in conformitate cu legislatia lor
internd, ci pot fi adoptate masurile adecvate sau
cd pot fi aplicate sanctiuni administrative
adecvate impotriva persoanelor responsabile de o
incilcare a dispozitiilor adoptate in vederea
punerii in aplicare a prezentei directive. Statele
membre actioneazi astfel ncit acestc masuri sa
fie eficace, propottionale si cu efect de
descurajare.

Alin. (2) Pentru nerespectarea prevederilor prezentei legi si ale
actelor normative in domeniu, Comisia Nationala aplicd sanctiunile
stabilite de art.144 din Legea nr.171 din 11 julie 2012 privind piata de
capital. .

Compatibil

Directiva 2011/61/UE Art.48 alin.(2)

Statele membre abiliteaza autorititile competente
si facd publici orice mésurd sau sanctiune
aplicatd in caz de incalcare a dispozitiilor
adoptate pentru punerea in aplicare a prezentei
directive, in afara cazurilor in care aceastd
publicare risci si perturbe in mod grav pietele
financiare, si diuneze intereselor investitorilor
sau sd aducd un prejudiciu disproportionat
partilor in cauza.

Alin. (3) Comisia Nationald face publici orice misurd sau sanciiune
impusd peniru nerespectarea prevederilor prezentei legi si ale
reglementérilor adoptate in aplicarea acesteia, In afara cazurilor in
care aceastd publicare riscé sa perturbe Tn mod grav pietele financiare,
sa dauneze intereselor investitorilor sau si aducd un prejudiciu
disproportionat partilor in cauza.

Compatibil

CAPITOLUL VIII
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DISPOZITII FINALE SI TRANZITORII

Nu este reglementat de Directiva UE

Articolul 51. Dispozitii finale

Prezenta lege transpune Directiva 2011/61/UE a Parlamentului
European §i a Consilivlui din 8 iunie 2011 privind administratorii
fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor
2003/41/CE 5i 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr.1.060/2009 si
(UE) nr. 1.095/2010, publicata in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene, seria L, nr.174 din 1 iulie 2011; Regulamentul (UL)
2014/694 a Parlamentului European si a Consiliului din 17 decembrie
2013 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare care stabilesc tipurile de administratori ai fondurilor de
investitii alternative; Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului
European si al Consiliului din 29 aprilie 2015 privind fondurile
curopene de investitii pe termen lung; Regulamentul (UE) nr.
345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie
2013 privind fondurile europene cu capital de risc.

Prevederi cu specific

national

Articolul 52. Intrarea in vigoare

Alin. (1) Prezenta lege intra in vigoare la 6 luni de la data publicarii.
Alin. (2) Guvernul, in termen de 6 luni de la intrarea in vigoare a
prezentei legi, va prezenta Parfamentului propuneri privind aducerea
legislatiei in vigoare in concordanti cu prezenta lege.

Alin. (3) Comisia Nationala in termen de 6 luni de Ja intrarea in
vigoare a prezentei legi va elabora actele normative subordonate.

Prevederi cu specific

national
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