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Catre: Lilia PALII

Secretar general de Stat, Ministerul Economiei si Infrastructurii

Nr. 78 din 8 iunie 2021

Ref.: Proiectul legii cu privire la finantarea participativa (crowdfunding)

Stimata Doamna Palii,

V3 salutam din numele Asociatiei Patronale

continuare ,AmCham Moldova”).

,Camera de Comert Americand din Moldova” (in

Urmare a examinarii ce catre membrii comunitatii AmCham Moldova a proiectului legii cu privire la finantarea

participativa, venim cu urmatoarele comentarii:

Nr.

Articol

Comentariu

Art.
participativa

5 Exigente fata de proiectele de finantare

Alineatul (4)

termenul de 14 zile poate reprezenta un blocaj
artificial Tn gestionarea proiectelor de finantare
participativa. Acesta ar urma sa fie rezonabil si sa
ofere timp suficient investitorului pentru analiza
si revocarea investitiei, insa nicidecum sa oblige
platforme sa pastreze in proces de finantare un
proiect care ar fi finantat deplin sau pentru care
titularul de proiect solicita finantarea partiala.
Astfel, propunem ca sa fie operate urmatoarele
modificari:

a. sintagma ,,de 14 zile calendaristice” se
modifica in ,,de pana la 14 zile calendaristice”;

b. dupa textul ,,nu solicita revocarea
investitiei,”, se adauga ,sau daca proiectul de
finantare participativa a fost finantat deplin sau
titularul a solicitat finantarea partiala,”

Art.
participativa

5 Exigente fata de proiectele de finantare

,(5) Tn cazul in care investitorul revocd investitia in
temeiul prevazut la alin. (4) furnizorul ii restituie
mijloacele banesti si dobanda achitata de banca pentru

n opinia noastré, acest alineat e formulat eronat,
deoarece platforma de finantare participativa,
conform Regulamentului UE, dar si art. 5, al 6 al
aceleeasi legi, nu are dreptul sa depuna banii
investitorului pe un cont de depozit. Respectiv,
daca un investitor revoca investitia, banii
urmeaza sa fie intorsi in contul investitorului de
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perioada aflarii mijloacelor banesti pe contul pe platforma. Astfel, textul ,,si dobanda achitata
furnizorului.” de banca pentru perioada” necesita a fi inlocuit
cu ,,in contul investitorului pe platforma”.

Mai mult ca atat, nu este clar care banca si cine
va alege banca. Ar trebui de indicat macar ca
respectivul aspect se va reglementa de contractul
dintre parti.

3. | Art. 7 alin.(1) lit.d) n opinia noastrs, acest punct este formulat
ambiguu. De principiu, actionarii principali,
membrii organului de conducere si angajatii,
precum si orice persoana fizica sau juridica care
are o legatura stransa cu acestia prin relatii de
control nu ar trebui sa actioneze drept
dezvoltatori de proiecte in legatura cu serviciile
de finantare participativa prestate prin platforma
lor de finantare participativa. Cu toate acestea,
respectivilor actionari principali, membri ai
organului de conducere, angajati si respectivelor
persoane fizice sau juridice nu ar trebui sa li se
interzica sa actioneze ca investitori in proiectele
oferite pe platforma lor de finantare
participativa, cu conditia sa existe garantii
adecvate impotriva conflictelor de interese. Ins3,
in redactia actual3, reiese ca se interzis acestor
persoana sa fie investitori. Astfel, propunem sa
fie exclusa din Art. 7, al. 1, lit (d) sintagma
,investitor sofisticat,”;

4. | Art. 8 Contractarea serviciilor de finantare participativa | Ar fi binevenita incorporarea clauzei de la 319

Cod Civil.
»(2) Contractele prevazute de prezentul articol sunt
incheiate Tn forma scrisa pe suport de hartie sau Limitarea doar la semnatura electronica avansata
electronica. La incheierea contractului in forma calificata poate aduce limitari la posibilitatea
electronica partile vor putea utiliza semnatura incheierii contractelor.

electronica avansata calificata emisa in Republica

. . . De asemenea, nu este clar care vor fi ,,orice alte
Moldova sau orice alte instrumente similare de

. . . o . . . instrumente similare de identificare”.
identificare si autentificare, precum identificarea video,
emise inclusiv n strdindtate si recunoscute in Republica

Moldova.”
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Art. 9 Obligatia de impartialitate, integritate si diligenta

,(4) Tnainte de a incheia contractul, furnizorul se asigur
ca dezvoltatorul nu are alte proiecte de finantare
participativa plasate simultan pe platforma furnizorului
sau pe alte platforme, sau acelasi proiect plasat simultan
pe mai multe platforme.”

Ce instrumente vor fi disponibile pentru a efectua
verificarea data. Va fi creata o baza comuna
(similara birourilor de credit) de verificarea unde
va fi posibil de a verifica informatia data? Cine va
crea baza data si o va gestiona?

Art. 11 Remuneratia
»(1) Remuneratia furnizorului poate fi constituita din:

a) taxe fixe achitate de dezvoltatorii de servicii de
finantare participativd pentru plasarea proiectului pe
platforma;

b) comisioane procentuale retinute din valoarea

mijloacelor financiare alocate fiecarui proiect;

c) comisioane procentuale achitate de investitori la
momentul primirii dobanzii sau instrainarii actiunilor sau
partilor sociale detinute in vehiculul investitional infiintat
in legatura cu proiectul de finantare participativa.

(2) Furnizorul poate incasa remuneratii de la toate
categoriile de clienti.

(3) Furnizorul este obligat sa informeze in scris clientii
prealabil Tncheierii oricarei tranzactii despre tipul si
marimea remuneratiei, metoda de calcul, momentul sau
periodicitatea achitarii /retinerii acesteia.

(4) Tipurile remuneratiilor percepute de furnizor si
cuantumul acestora sunt publicate in mod obligatoriu pe
platforma acestuia. Este interzisd perceperea de citre
furnizor a unor comisioane ascunse.”

Deoarece proiectul este destinat preponderent
finantarii IMM-urilor si pretul serviciilor
financiare curente la moment a fost mentionat ca
un dezavantaj, cum va fi delimitat costul total al
serviciilor respective pentru IMM-urile. Va fi
stabilit Ia nivel de autoritatea de supraveghere?
(tindnd cont ca nu exista experienta de piata in
Moldova pentru serviciile date)

Art. 20 Exigente de publicitate

»(3) Orice informatie privind beneficiile potentiale pentru
investitori si/sau dezvoltatori furnizate in publicitatea
activitatii furnizorului trebuie sa fie proportionala cu
informatiile despre riscurile potentiale dezvaluite.

Publicitatea nu trebuie sa lase impresia ca un potential

Ar fi bine sa fie detaliat ce inseamna "sa fie

proportionald"”, adica sa fie introdusa in publicitate
sau sa fie discutata pe parcurs in contracte, sa fie

dezvaluita dezvoltatorului sau investitorului?
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investitor poate astepta sa primeasca beneficii

financiare.”

Art. 24 Fisa cu informatii esentiale privind investitia

»(1) Furnizorii pun la dispozitia investitorilor potentiali o
fisa cu informatii esentiale privind investitia, elaborata in
baza informatiilor puse la dispozitie de dezvoltatorul de
proiect pentru fiecare oferta de finantare participativa.

(2) Fisa cu informatii esentiale privind investitia este
redactata cel putin Tn limba romana si poate fi tradusa in
alte limbi. Traducerile mentionate trebuie sa reflecta
exact continutul fisei originale cu informatii esentiale
privind investitia.

(3) Fisa cu informatii esentiale privind investitia include
informatiile urmatoare: [...]"”

Pentru a minimiza informatia pe fisa si a descrie
foarte detaliat riscurile investitiei este posibil de a
crea un document (un fel de prevederi generale)
pe platforma sau pe site-ul furnizorului unde toate
riscurile si avantajele vor fi descrise foarte detaliat
face link Ia

pentru investitor si de a

documentul/pagina respectiva.

Art.27

Articolul dat se bazeaza pe informatiile pe proprie
Totodata,
contine unele limite, care nu se regasesc in

raspundere oferite de investitori.

Regulamentul UE  pentru  Crowdfunding.
Recomandam sa ne aliniem la prevederile acestuia

si sa fie expus in urmatoarea redactie:

LJArticolul  27.
nesofisticati

Limite pentru investitorii

De fiecare data inainte ca un investitor nesofisticat
potential sau un investitor nesofisticat sa accepte
o oferta individuala de finantare participativa prin
care investeste o suma care depaseste valoarea
mai mare dintre 1 000 EUR sau 5 % din capitalul
sau net, calculata in conformitate cu alineatul (5),
furnizorul de servicii de finantare participativa se
asigurd ca un astfel de investitor: (a) primeste o
avertizare de risc; (b) si dd consimtamantul expres
furnizorului de servicii de finantare participativa; si
(c) i dovedeste furnizorului de servicii de finantare
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participativa ca investitorul intelege investitia si
riscurile asociate acesteia.

Tn sensul prezentului alineat primul paragraf litera
(c), evaluarea mentionata la art. 28 poate constitui
o dovada ca investitorul nesofisticat potential sau
investitorul nesofisticat

inteleg investitia si

riscurile asociate acesteia.”

10. | Art. 29 Solicitarea de finantare participativa bazata pe | Propunem a fi indicat si o altd optiune pentru
imprumuturi documentele prevazute la alin 1 b)-h) si in afara
de forma electronica cu semnatura electronica sa
“(2) Furnizorul pune la dispozitia dezvoltatorilor un model fie si pe suport de hartie cu semnitura standard la
standard al solicitarii prevazute la alin. (1) lit. a). oficiul furnizorului.
Documentele prevazute la alin. (1) lit. b) — h) se prezinta
in forma electronica certificate cu semnaturd | Semnaturile aplicate de persoanele fizice pe
electronica.” consimtamintele pentru Birourile Istoriilor de
Credit — posibilitatea doar a bifarii sa fie introdusa.
[...]
(6) Dezvoltatorul persoana fizica are toate drepturile si
obligatiile prevazute de Legea privind contractele de
credit pentru consumatori nr. 202/2013 si Legea privind
protectia consumatorilor nr. 105/2003.”
11. | Art. 32. Portofoliile individuale de imprumuturi in cazul dat nu este clar dac tot este necesar

»(1) Furnizorul poate oferi servicii de administrare de
portofolii individuale de imprumuturi in baza unui mandat
primit de la investitor. Mandatul oferit de investitor
trebuie sd includa cel putin douda dintre urmatoarele
criterii pe care trebuie sa le respecte fiecare imprumut din
portofoliu:

a) rata minima si cea maxima a dobanzii datorate in cadrul
oricarui imprumut facilitat pentru investitor;

b) scadenta minima si cea maxima a oricarui Tmprumut
facilitat pentru investitor;

c) tipurile de riscuri specifice imprumuturilor; si

d) dacd se oferd o ratd de rentabilitate tinta anuala a
investitiei, probabilitatea ca imprumuturile selectate sa

plasarea prin platforma. Este obligatorie platforma
daca toti investitorii au dat mandatul furnizorului
si el are capacitatea de a accesa direct IMM-urile
care au nevoie de finantate. Astfel incat
investitorul deleaga furnizorului gestionarea
portofoliului el nu are nevoie de informatia atat de
detaliata, cum este prezentata pe platforma.
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permitd, cu o certitudine rezonabild, ca investitorul sa
atinga rata tinta.

(2) Pentru a respecta alin. (1), furnizorul trebuie sa
dispuna de procese si metodologii interne si sa utilizeze
date veridice. Furnizorul poate utiliza date proprii sau
date care provin de la terti.

(3) Pe baza unor criterii bine definite si tinand seama de
toti factorii relevanti, care pot avea efecte nefavorabile
asupra performantei imprumuturilor, furnizorul de servicii
de finantare participativa evalueaza:

a) riscul de credit al proiectelor individuale de finantare
participativa selectate pentru portofoliul investitorului;

b) riscul de credit si investitional specifice portofoliului
investitorului; si

c) riscul de credit al dezvoltatorilor de proiecte selectate
pentru portofoliul investitorului, prin verificarea
probabilitatii de indeplinire de catre dezvoltatorii de
proiecte a obligatilor care le revin in temeiul
mprumutului.

Furnizorul pune la dispozitia investitorului descrierea
metodei utilizate pentru evaluarea riscurilor prevazute la
lit. a)-c).

(4) Furnizorul pastreaza evidenta mandatului acordat si a
fiecarui imprumut dintr-un portofoliu individual pe suport
durabil si pe o perioada de cel putin 5 ani de la data
scadentei acestuia.

(5) Furnizorul transmite prin mijloace electronice, in mod
continuu si la cererea unui investitor, cel putin
urmatoarele informatii privind fiecare portofoliu
individual:

a) lista imprumuturilor individuale din care este compus
un portofoliu;

b) media ponderatd anualda a ratei dobanzii pentru
imprumuturile dintr-un portofoliu;
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c) distributia Tmprumuturilor in functie de categoria de
risc, exprimata n procente si in valori absolute;

d) pentru fiecare imprumut din care este compus un
portofoliu, informatii esentiale incluzand cel putin o rata
a dobanzii, scadenta, categoria de risc, calendarul de
rambursare a Tmprumutului si de plata a dobanzilor,
respectarea de catre dezvoltatorul de proiect a
calendarului respectiv;

e) pentru fiecare imprumut din care este compus un
portofoliu, masurile de reducere a riscurilor, inclusiv
furnizori de garantii reale sau de garantii personale;

f) orice caz de neindeplinire a obligatiilor contractuale din
contractele de credit de catre dezvoltatorul de proiect din
ultimii cinci ani;

g) orice comisioane platite pentru imprumut de catre
investitor sau de catre dezvoltatorul de proiect.

(6) Furnizorii au obligatia sa respecte parametrii furnizati
de investitori si sa ia toate masurile necesare pentru a
obtine cel mai bun rezultat posibil pentru investitorii
respectivi. Furnizorii comunica investitorilor informatii
privind procesul decizional care sta la baza executarii
mandatului discretionar primit.

(7) Prin derogare de la alin. (6), furnizorii care
administreaza portofolii individuale de Tmprumuturi pot
exercita puterea discretionard in numele investitorilor lor,
numai pentru parametrii conveniti, fara a le impune
investitorilor sa examineze fiecare oferta de finantare
participativa Tn parte si sa ia o decizie de investitii n
privinta fiecarei oferte.”

12.

Art. 33. Aplicabilitatea finantarii participative bazate pe
investitii

»(4) Toti dezvoltatorii de finantare participativa bazata pe
investitii vor avea ih mod obligatoriu prevazut in actul de
constituire posibilitatea petrecerii adunarilor generale ale

Tinerea adunarilor generale la distanta nu sunt
totdeauna posibile in cazul SRL.




5

Amc"hgm Moldova

asociatilor/actionarilor de la distanta si a votului prin
corespondenta sau exprimat in forma electronica.”
13. | Art. 35. Acumularea mijloacelor banesti si incheierea | Partea sociala a proprietarului afacerii in capitalul
contractului de imprumut social al vehiculului investitional se stabileste in
functia de capitalul social curent care exista in
»(1) Din momentul publicarii ofertei de finantare afacere sau in functie de aportul lui in proiectul
participativa furnizorul poate incheia contracte de dat. Este important pentru ci aportul anume in
finantare participativa cu investitorii si acumula mijloacele proiect poate fi 10% (in procurarea utilajului, de
banesti destinate proiectului de finantare participativa. exemplu), dar tot proiectul va fi dezvoltat cu
(2) Dupa infiintarea vehiculului investitional, mijloacele utilizarea infrastructurii curente (cladirile,
banesti acumulate conform alin. (1) sunt transmite la mijloacele circulante) demult procurate de catre
contul acestuia cu titlu de aport la capital social.” dezvoltator?
De ce contractul este de imprumut si nu investitii
sau vanzare cumparare?
14. | Art. 38. Autorizarea furnizorilor de servicii de finantare | Propunem a stipula in mod separat, nu doar
participativa experienta de a gestiona potentialul furnizor, dar
si experienta si/sau descrierea modului de analiza
»(1) O persoana ce intentioneaza sa furnizeze servicii de a bonitétii proiectelor si posibilititii de
finantare  participativd depune la autoritatea de rambursare, astfel incat asta este responsabilitatea
supraveghere o cerere de eliberare a autorizatiei. de bazd pentru un furnizor.
(2) Cererea este depusa in format electronic cu aplicarea
semnaturii electronice de cdtre persoana imputernicita sa
reprezinte furnizorul in procesul inregistrarii de stat. La
cererea de autorizare se anexeazad, dupa caz: [...]
h) dovada cd persoanele mentionate la lit. f) detin
cunostintele si experienta adecvate pentru a asigura
gestionarea potentialului furnizor de servicii de finantare
participativa; [...]"
General
Poate fi desfasurata activitatea de furnizor de servicii de finantare participativa de catre organizatiile de
creditare nebancara?
n contextul in care organizatiile de creditare nebancara vor trece din iulie 2023 in supravegherea Bancii
Nationale, in cazul furnizor de servicii de finantare participativa cum va fi?
Nationalitatea investitorilor nu este clara, adica este sau nu posibil ca investitorii sa fie straini? Si daca sunt
sau nu conditii speciale?

Va rog sa o considerati pe Veronica Sireteanu, Policy Manager (veronicasireteanu@amcham.md) in calitate de

persoana de contact din partea AmCham Moldova pentru ulterioara interactiune la acest subiect.
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Va multumim pentru colaborare si va indemnam sa ne contactati pentru orice informatii aditionale.

Cu respect,
Mila Malairau
Director Executiv

AmCham Moldova

Document semnat electronic. Pentru verificarea semnaturii, vd rog sd accesati: https://msign.gov.md
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