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Catre: Radu MARIAN
Presedintele Comisiei parlamentare economie, buget si finante

Nr. 113 din 15.11.2024

Ref.: Propuneri si recomandadri la Proiectul de lege (nr. 319) pentru modificarea unor acte normative
(facilitarea accesului antreprenorilor locali la piete de capital externe)

Stimate domnule Marian,
Va salutam din numele Camerei de Comert Americane din Moldova (in continuare ,,AmCham Moldova”).

Urmare votarii in prima lectura pe data de 08 noiembrie 2024 a proiectului de lege (nr. 319) pentru
modificarea unor acte normative (facilitarea accesului antreprenorilor locali la pietele de capital externe), si
urmare examinarii acestuia, adresam urmatoarele propuneri si recomandari de imbunatatire.

I. La Art. | - Legea nr. 1134/1997 privind societatile pe actiuni (republicata in Monitorul Oficial al Republicii
Moldova, 2020, nr. 372-382, art. 341), cu modificarile ulterioare.

-Se propune urmatoarea redactie a art. 54 alin. (1): ,Adunarea generald a actionarilor a entitdtii de interes
public poate hotdri ca termenul de publicare a informatiei despre tinerea adundrii generale prin mijloace
electronice, alta decat adunarea generald ordinard anuald, si, dupd caz, de expediere a avizelor fiecdrui
actionar, sd fie de cel putin 14 zile inainte de data adundrii. Asemenea hotdrdre se ia de cdtre adunarea
generald a actionarilor cu cel putin doud treimi din voturi reprezentate la adunare si doar in raport cu adundrile
ulterioare si pentru o perioadd care sd cuprindd cel mult urmdtoarea adunare generald ordinard anuald.”

Acest alineat, in redactia actuald, transpune in mod eronat art. 5 alin. (1) din directiva 2007/36/CE?, potrivit
caruia, in cazul in care societatea ofera actionarilor posibilitatea sa voteze prin mijloace electronice, adunarea
generala a acesteia poate decide reducerea termenului preavizului de convocare a adunarii generale, cu
exceptia celei anuale, de la 21 zile la 14 zile. Asemenea decizie va fi valabila pana cel mult la urmatoarea
adunare anuala. Aceasta nu fnseamna ca insasi decizia de convocare a adunarii desfasurate prin mijloace
electronice trebuie luata tot de adunarea generald si ca asemenea decizie ar fi valabild doar pana la
urmatoarea adunarea generala anuald, asa cum prevede redactia actuald a art. 54 alin. (1) din Legea nr.
1134/1997. Mai mult ca atat, chiar art. 54 alin. (3) din lege prevede ca posibilitatea tinerii adunarii generale
prin mijloace electronice se stabileste in statutul societatii.

1 Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 11 iulie 2007 privind exercitarea anumitor drepturi
ale actionarilor in cadrul societatilor comerciale cotate la bursa
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-La art. 56, se propune urmétoarea redactie a alin. (7): ,,in dependent3 de modul previzut de statutul societatii
sau hotararea adunarii generale, cu exceptiile stabilite la alin. (8) si (9), actul de reprezentare a actionarilor
persoane fizice la adunarea generald a actionarilor poate fi eliberat:

a) cu aplicarea semndturii electronice calificate, cu sau fdrd autentificare in modul prevdzut la lit. b); sau

b) cu aplicarea semndturii olografe, autentificat de notar sau de administratia organizatiei de la locul de
muncd, de studii sau de trai al actionarului, iar pentru pensionari, de organul de asistentd sociald de la locul
de trai.”

-La art. 56 se propune urmatoarea redactie a alin. (13): , Lista actionarilor care participd la adunarea generald
va fi semnatd de secretarul societdtii ori de membrii comisiei de inregistrare ale cdror semndturi se autentificd
de membrii comisiei de cenzori in exercitiu sau se legalizeazd de notar, cu exceptia semndturilor electronice
calificate, si va fi transmisd comisiei de numdrare a voturilor. Secretarul societdtii sau comisia de inregistrare
stabileste prezenta sau lipsa cvorumului la adunarea generald a actionarilor si numdrd voturile pentru
alegerea comisiei de numdrare a voturilor.”.

Remarcam faptul ca ambele aceste modificari sunt prevazute de proiectul de lege pentru modificarea unor
acte normative (facilitarea activitdtii mediului de afaceri V), elaborat de MDED?, scopul acestor modificari
fiind eliminarea cerintelor de forma inutile pentru intocmirea actului de reprezentare si facilitarea participarii
actionarilor persoane fizice la adunarile generale a actionarilor.

-Se propune completarea art. 91 cu urmatoarele aliniate:

”(4) Cererea actionarului de acces la documentatia societdtii trebuie formulatd in mod clar si justificat.
Societatea isi rezervd dreptul de a solicita informatii suplimentare pentru a evalua relevanta cererii si scopul
urmdrit de actionar.

(5) Societatea poate refuza cererea de acces formulatd potrivit alin. (1) daca divulgarea informatiilor solicitate
poate afecta interesele comerciale ale societdtii sau nu au legdturd cu interesele legitime ale actionarului. Nu
poate firefuzat accesul la rapoartele si informatiile care urmeaza a fi facute publice in baza prevederilor legale.
(6) Nu pot fi oferite informatii sensibile, planuri strategice, date comerciale, date personale precum si alte date
care sunt protejate in modul prevdzut de lege.

(7) Cererile excesive sau care ar putea bloca activitatea normald a societdtii pot fi respinse.

(8) Actionarii care solicitd accesul la informatii pot fi obligati sG semneze un acord de confidentialitate cu
angajament de a utiliza informatiile exclusiv pentru exercitarea drepturilor lor legale si pentru evaluarea
corectd a activitdtii societdtii, evitédnd orice conflict de interese sau utilizarea informatiilor contrar intereselor
comerciale ale societdtii.

(9) Utilizarea informatiilor obtinute in exercitarea dreptului sdu potrivit alin. (1) nu poate fi extinsd in scopuri
comerciale sau personale.

(10) Abuzul de drept in exercitarea dreptului de acces al actionarului la documentatia societdtii, precum si
utilizarea necorespunzdtoare a informatiilor obtinute sau divulgarea acestora vor fi sanctionate conform
legislatiei in vigoare, inclusiv prin repararea daunelor cauzate societdtii.”.

2 Proiectul de lege pentru modificarea unor acte normative (facilitarea activitatii mediului de afaceri VII) (numar unic
374/MDED/2024)
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in fapt, sunt cazuri in care unele persoane fizice achizitioneazi o actiune a societétii si bazandu-se pe
prevederea legala in cauza solicitd in mod constant si abuziv informatii de la societate, inclusiv cu caracter
sensibil.

n prezent, prevederile art. 91 nu stabilesc anumite limitari in exercitarea dreptului actionarului (cu exceptia
termenului de 5 ani pentru documentele solicitate). Astfel, a fost propusa delimitarea intinderii dreptului
actionarului de a avea acces la documentatia societatii.

Mentionam ca, desi actionarii minoritari din diferite tari europene, inclusiv Romania, beneficiaza de drepturi
similare celui prevazut de art. 91 din Legea 1134/1997, care este prevazut pentru a asigura transparenta si
responsabilitatea conducerii societatilor pe actiuni, aceste drepturi sunt insotite de limite clare pentru a
preveni abuzurile si a proteja interesele legitime ale companiilor. Aceste limite contribuie la mentinerea unui
echilibru intre controlul exercitat de actionari si eficienta operationala a societatilor.

Il. La Art. IV - Legea nr. 171/2012 privind piata de capital (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2012, nr.
193-197, art. 665), cu modificarile ulterioare.

-La art. 6, alin. (1), litera a) se propune urmatoarea completare: , seria, numdrul, data eliberdrii, data expirdrii,
autoritatea emitentd a pasaportului (in cazul cetdtenilor strdini sau apatrizi care nu detin IDNP), nr. de
inregistrare/inmatriculare in registrul comertului sau registrul echivalent din statul strdin (in cazul persoanelor
juridice strdine)”.

lll. La Art. VI - Legea nr. 234/2016 cu privire la Depozitarul central unic al valorilor mobiliare (Monitorul
Oficial al Republicii Moldova, 2016, nr. 343-346, art. 711), cu modificarile ulterioare.

-Se propune excluderea literei e) de la art. 5 alin. (1) pct. (3), deoarece nu corespunde Regulamentului (UE)
nr.909/2014, care la recitalul (11) prevede ca: , Prezentul requlament nu ar trebui sd impund tipul de institutie
care sd realizeze inscrierea in cont a titlurilor de valoare la emitere, ci ar trebui sd permitd mai curand
diferitelor parti interesate, inclusiv operatorilor de registru, sd indeplineascd aceastd functie. Totusi, de
indatd ce tranzactiile cu aceste titluri de valoare vor fi executate in locurile de tranzactionare reglementate
prin Directiva 2014/65/UE si prin Regulamentul (UE) nr. 600/2014 sau constituite ca garantie in conditiile
prevdzute de Directiva 2002/47/CE a Parlamentului European si a Consiliului, titlurile de valoare respective ar
trebui sd fie inscrise in cont intr-un sistem de tip CSD [depozitar central al valorilor mobiliare] pentru a se
asigura, inter alia, cd toate aceste titluri de valoare pot fi decontate printr-un sistem de decontare a titlurilor
de valoare”.

Regulamentul (UE) nr. 909/20143 stabileste cerinte uniforme pentru decontarea instrumentelor financiare in
Uniune, precum si norme referitoare la organizarea si activitatea depozitarilor centrali de titluri de valoare
(CDS-uri).

Potrivit art. 3 alin. (2) din acest Regulament, titlurile de valoare relevante se inregistreaza prin inscriere in cont
la un CSD in cazul in care o tranzactie cu valori mobiliare este realizata intr-un loc de tranzactionare.

3 Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind imbunat3tirea
decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana si privind depozitarii centrali de titluri de valoare si de modificare
a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE) nr. 236/2012.
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Conform Directivei 2014/65/UE?, prin loc de tranzactionare se intelege o piatd reglementatd, un MTF (sistem
multilateral de tranzactionare) sau un OTF (sistem organizat de tranzactionare).

Astfel, atat timp cat valorile mobiliare ale entitatilor mari nu sunt admise spre tranzactionare pe o piata
reglementata sau MTF, statul nu ar trebui sa impuna tipul de institutie care sa realizeze inscrierea in cont a
titlurilor de valoare la emitere, ci_ar trebui sa permitda mai curand diferitelor parti interesate, inclusiv

operatorilor de registru, sa indeplineasca aceasta functie.

De notat ca lipsa obligatiei respective nu impiedica emitentii care cad sub criteriile de entitati mari, ale caror
valori mobiliare nu sunt tranzactionate pe o piata reglementata sau MTF, sa decida oricand Th mod benevol
trecerea valorilor mobiliare proprii in evidenta DCU.

Emitentii respectivi nu desfasoara activitati pe piata financiara bancara sau nebancara si, de regula, sunt
detinuti de un singur actionar sau de un numar foarte limitat de actionari (multinationale), care sunt investitori
cu cunostinte si experienta bogata in domeniul investitiilor, capabili sa-si evalueze propriile riscuri si sa decida
de sine statator cum le trateaza. Totodata, transmiterea registrelor detinatorilor valorilor mobiliare de la
societatile de registru catre DCU implica costuri mai mari de deservire pentru emitenti, precum si accesibilitate
redusa legata de faptul ca DCU deserveste un numar foarte mari de clienti (banci, companii de asigurare,
societati cotate la bursa).

IV. La Art. VIl — Legea nr. 202/2017 privind activitatea bancilor (Monitorul Oficial al Republicii Moldova,
2017, nr. 434-439, art. 727), cu modificarile ulterioare, se propun urmatoarele interventii.

1. La art. 3, la notiunea , detinere calificata”, cifra ,1” se substituie cu cifra,,5”.
2. La art. 50, textul ,1%, ” se exclude;
3. Laart. 51, alin. (1), dupa cuvintele ,nivelurile de” cifra, 1” se exclude;

4. La art. 51: alin. (2), dupa cuvintele ,,detineri calificate’”” se completeaza cu textul ,,care reprezinta cel putin
2,5% n capitalul social al unei banci’’;

5. 1. La articolul 522, se propune urméatoarea redactie a alin. (5):

,(5) In cazul in care evidenta actiunilor este tinutd de Depozitarul central unic al valorilor mobiliare sau de o
societate de investitii din Republica Moldova, in termen de cel mult 3 zile lucrdtoare de la data inregistrdrii
actiunilor nou-emise conform alin. (4), Depozitarul central unic al valorilor mobiliare sau societatea de investitii
asigurd efectuarea inscrierilor privind anularea actiunilor din conturile detindtorilor de actiuni si a inscrierii
privind actiunile nou-emise in contul béancii.”;

Tot aici, se propune completarea art. 52¢ cu alineatele (52) si (5%) cu urmatorul cuprins:
,(5%) In cazul in care evidenta actiunilor este tinutd de un depozitar central, o societate de investitii sau un
intermediar din afara Republicii Moldova, se va aplica urmdtoarea procedurd:

4 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor
financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE.
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a) in termen de cel mult 3 zile lucrdtoare de la data stabilitd de Banca Nationald a Moldovei, depozitarul
central, societatea de investitii sau intermediarul din afara Republicii Moldova care asigurd evidenta actiunilor
bdncii este obligat sd transfere actiunile bancii pe conturile detindtorilor actiunilor deschise in Depozitarul
central unic al valorilor mobiliare;

b) in termen de cel mult 3 zile lucrdtoare de la data inregistrdrii actiunilor nou-emise conform alin. (4),
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare asigurd efectuarea inscrierilor privind anularea actiunilor din
conturile detindtorilor actiunilor si a inscrierii privind actiunile nou-emise in contul bancii.

(52) Contractul incheiat intre Depozitarul central unic al valorilor mobiliare si depozitarul central din afara
Republicii Moldova va contine prevederi privind obligatia executdrii cerintelor stabilite de alin. (51) de cétre
depozitarul central, societatea de investitii sau intermediarul din afara Republicii Moldova.”;

6. La art. 140 alin. (2) literele a) si b), se propune excluderea textului , 1%”.

Nota informativa la Proiectul de lege prevede transpunerea partiala a unor prevederi din Directivele
2017/1132 si 2007/36. Ambele acte juridice reglementeaza exercitarea drepturilor actionarilor, aspecte
importante ale guvernantei corporative ale societatilor (inclusiv institutii de credit — Tn speta, banci). Din
prevederile proiectului de lege rezulta clar excluderea bancilor, societatilor de asigurare/reasigurare de sub
egida acestuia ceea ce consideram incorect, tinand cont de aplicabilitatea generala a Directivelor numite mai
sus inclusiv asupra institutiilor de credit (bancilor).

Listarea bancilor (locale) la burse de valori externe nu are drept efect pierderea sau subminarea capacitatii
autoritatii de supraveghere bancara de a interveni in cazurile in care actionarii nu corespund cerintelor de
calitate. Bancile listate vor continua sa fie supuse reglementarilor BNM care vor avea responsabilitatea de a
monitoriza activitatea acestora, inclusiv in partea ce tine de calitatea si structura actionariatului. Mai mult,
listarea pe burse externe impune bancilor sa respecte standarde internationale de transparenta si raportare
a statului gazda (legea locului).

Listarea bancilor pe piete de capital externe nu semnifica impovararea sarcinii de reglementare si
supraveghere a BNM. Chiar si dupa listare, BNM va continua sa evalueze structura actionariatului bancilor,
avand dreptul de a interveni daca identifica actionari care nu corespund standardelor necesare. BNM dispune
de mecanismele necesare pentru a controla si reglementa structura actionariatului, inclusiv prin aplicarea
sanctiunilor sau restrictiilor asupra actiunilor bancilor in cazul nerespectarii cerintelor regulatorii.

Pe langa atragerea de capital si investitii intr-un volum mai mare, s-ar crea accesul si la o multitudine mai vasta
de investitori externi, care ar fi interesati de oportunitati de afaceri din Republica Moldova. Altfel zis -
interconectarea pietelor sau fluxuri financiare reciproce - accesul bancilor la piete externe faciliteaza nu doar
atragerea de capital, ci si crearea de legaturi intre investitori internationali si companii locale.

n cadrul sedintelor din 29 octombrie, Consiliul de Administratie al Comisiei Nationale a Pietei Financiare a
aprobat Strategia nationala privind dezvoltarea pietei de capital din Republica Moldova pentru perioada
2025-2030°. Documentul prevede sporirea accesului la finantare prin consolidarea capacitatilor companiilor
de a crea oferte de finantare de pe piata de capital; largirea bazinului de investitori pentru cresterea cererii si
lichiditatii pietei; sporirea accesului IMM la piata de capital; modernizarea infrastructurii si fortificarea
capacitatilor ecosistemului pietei de capital; armonizarea cadrului legal si de reglementare cu Acquis-ul

5 A se vedea https://www.cnpf.md/ro/decizii-ale-consiliului-de-administratie-al-comisiei-nationale-a-
6307 94002.html.
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comunitar. Sustinem ferm opinia potrivit careia aceste obiective pot avea loc incluzand sistemul bancar in
perimetrul lansarii alaturi de alte societati pe actiuni la burse de valori externe.

n partea ce tine de majorarea pragurilor detinerilor calificate (pentru care este necesard aprobarea prealabil3
a BNM), un argument important in favoarea acesteea rezulta din analiza de drept comparat. Astfel, nici intr-
un stat UE nu exista pragul minim de 1%; Romania, Polonia, Cehia, Ungaria, (Ucraina) acest prag reprezinta
10%.

Pachetul de reglementare CRD® si CRR IV’ (cerinte de capital pentru banci) prevad pragul de 10% pentru banci,
ceea ce reprezinta alinierea la standardele UE (la fel tinem cont de faptul ca ne aflam in proces de screening
UE).

Cresterea pragului la 5% inseamna ca investitorii care doresc sa achizitioneze o participatie minoritara (in
speta sub 5%) in capitalul social al bancilor nu vor mai fi obligati sa parcurga proceduri complexe siindelungate
pentru obtinerea aprobarii prealabile a BNM, ceea ce va avea drept efect cresterea fluxurilor de investitii
straine directe.

Istoric, pragul detinerilor calificate a fost stabilit la 10%, apoi redus la 5%, si in cele din urma a fost stabilit la
1%. Aceasta scadere a fost motivata de anumite conditii si actiuni care, in timp, s-au consumat, nemaifiind
actuale in prezent.

Suplimentar, BNM, CNPF, SPCSB, SIS, SFS au dezvoltat capacitati mai puternice de reactie pentru a
supraveghea si/sau a reglementa sectorul bancar, inclusiv in contextul diferitor actiuni de preluari neconforme
sau prin prisma reglementarii si dezvoltarii cadrului juridic privind sanctiunile internationale.

V. La Art. VIII, proiectul prevede modificarea Legii nr. 92/2022 privind activitatea de asigurare sau de
reasigurare in partea ce tine de activitatea compozita care sa permita ca societatile de asigurare sa detina
simultan licente pentru desfasurarea activitatii in categoriile asigurari de viata si asigurari generale.

Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la
activitate si desfasurarea activitatii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate 1l), la art. 73 prevede ca
societatile de asigurare nu pot fi autorizate sa desfasoare in mod simultan activitatea de asigurare de viata si
activitatea de asigurare generala.

Directiva Solvabilitate I

Articolul 73 Desfdsurarea simultand a activitdtii de asigurare de viata si de asigurare generald

(1) Intreprinderile de asigurare nu pot fi autorizate sd desfdsoare in mod simultan activitatea de asigurare de
viatd si activitatea de asigurare generald.

(2) Prin derogare de la alineatul (1), statele membre pot prevedea urmdtoarele:

(a) intreprinderile autorizate sd desfdsoare activitatea de asigurare de viatd pot obtine o autorizare si pentru
desfdsurarea activitdtilor de asigurare generald in ceea ce priveste riscurile enumerate in clasele 1 si 2 din
anexa | partea A;

6 Regulation (EU) No 575/2013 of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013 on prudential
requirements for credit institutions and investment firms and amending Regulation (EU) No 648/2012 Text with EEA
relevance;

7 Directive 2013/36/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013 on access to the activity of
credit institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms, amending Directive
2002/87/EC and repealing Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC Text with EEA relevance.
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(b) intreprinderile autorizate numai pentru riscurile enumerate in clasele 1 si 2 din anexa | partea A pot obtine
o autorizare pentru desfdsurarea activitatii de asigurare de viata. |...]

in acelasi timp, Parlamentului European a aprobat la 23.04.2024, propunerile de modificare a Directivei
2009/138/CE in ceea ce priveste proportionalitatea, calitatea supravegherii, raportarea, masurile referitoare
la garantiile pe termen lung, instrumentele macroprudentiale, riscurile legate de durabilitate, supravegherea
la nivel de grup si supravegherea transfrontaliera prin care a pus in sarcina Autoritatii Europene de Asigurari
si Pensii Ocupationale (AEAPO) sa evalueze daca cerinta privind separarea activitatilor de asigurare de viata si
de asigurari generale mentionata la art. 73 alin. (1) din Directiva este inca justificata.

Tn context, AEAPO urmeazd si evalueze efectele mentinerii si efectele potentiale ale ridicarii interdictiei
compuse cel putin in ceea ce priveste protectia detinatorilor de polite, potentiala subventionare incrucisata
intre activitatile de viata si altele, eficienta pietei si competitivitatea, cu luarea in considerare a experientelor
de supraveghere, urmand sa prezinte Consiliului un Raport in termen de un an de la data aprobarii iar
momentan, recomandarea AEAPO de pastrare a actualelor prevederi de separare a activitatilor sau anularea
acestora nu este cunoscuta.

VI. in contextul procesului de elaborare a propunerilor de modificare a legislatiei cu privire la piata de
capital s-au propus interventii si la art. 9 alin. (1) lit. a) din Legea nr. 1/2018 cu privire la organizatiile de
creditare nebancare, dupa cum urmeaza:

Articolul 9. Interdictii

(1) Se interzic organizatiei de creditare nebancard:

a) atragerea de depozite sau de alte fonduri rambursabile de la public, se propune completare cu urmatorul
text: , cu exceptia fondurilor atrase prin intermediul pietei reglementate si/sau sistemelor multilaterale de
tranzactionare din Republica Moldova sau din strdindtate”.

Aceasta modificare legislativa subliniaza o distinctie vitala intre depozitele de la public si obligatiunile
corporative ca instrumente pe piata reglementatd. Investitorii Tn Obligatiuni corporative trebuie sa
corespunda anumitor criterii de eligibilitate stabilite de legislatia privind piata de capital, respectiv acestia se
diferentiaza de publicul larg. Totodata, acesti investitorii inteleg ca investitiile in Obligatiuni corporative
implica un risc mai mare fata de depozite, dar ofera si o rentabilitate pe masura. Prin aceasta propunere, OCN-
urile vor putea atrage fonduri nu doar de la investitori calificati, dar si de la clientii profesionisti respectand,
totodata, restrictia de a atrage depozite de la public.

intelegem ca aceste interventii sunt privite cu anumite rezerve, si am putea presupune ci acestea sunt
intemeiate pe pct. 13 din Memorandumul Suplimentar cu Fondul Monetar International cu privire la Politicile
Economice si Financiare din 2019.

Cu toate acestea, este important de remarcat ca punctul 13 din Memorandum sugereaza masuri de atenuare
ariscurilorin sectorul financiar non-bancar, nemijlocit interzicerea OCN-urilor sa accepte depozite de la public,
dar nu abordeaza nemijlocit emisiunea de obligatiuni corporative. Amendamentul propus nu contravine
recomandarilor FMI, ci ofera o abordare echilibrata si moderna, propice pentru dezvoltarea sustenabila a
sectorului financiar nebancar.

Totodata, este inexplicabil de ce organizatiile de creditare nebancara sunt discriminate in raport cu alte SRL-
uri, care pot emite obligatiuni corporative, fiind incalcat principiul egalitatii oportunitatilor (level playing field),
or de regula aceste companii:
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e sunt jucatori responsabili pe piata, fapt confirmat si de certificarea pentru protectia consumatorilor,
recunoscuta international;

e sunt supravegheate de aceleasi autoritati ca si bancile comerciale, CNPF in domeniul protectiei
consumatorilor, si de BNM fin calitate institutie principala de supraveghere in domeniul financiar
bancar si nebancar.

Retinem ca, carentele in activitatea unor OCN, chiar daca sunt corect semnalate, sunt de remediat pe alte cai
(in primul rand, supravegherea efectiva) si nu trebuie sa duca la masuri de limitare si constrangere aplicate
intreg sistemului.

Aceasta discriminare legislativa restrange neintemeiat capacitatea OCN-urilor de a participa activ si in mod
echitabil pe piata de capital. Permiterea emiterii de obligatiuni de catre OCN-uri ar contribui semnificativ la
diversificarea surselor de finantare.

Pe de alta parte, tinem sa remarcam ca prin Legea nr. 23/2020 a fost introdusa notiunea de public, iar referinta
anterioara in articolul 9 alin.(1) lit. a) din Legea nr.1/2018, la ,persoanele fizice” a fost substituita cu notiunea
de ,public”. Aceasta modificare legislativda a venit ca urmare a necesitatii ridicarii gradului de asigurare a
stabilitatii sectorului financiar si reducerii riscurilor de supra-indatorare generate de sectorul financiar
nebancar.

Nu in ultimul rand, este important de remarcat ca in Nota informativa la proiectul de lege pentru modificarea
unor acte normative (facilitarea accesului antreprenorilor locali la pietele de capital externe), este evidentiat
ca scopul amendamentelor este, inter alia, de a oferi societatilor moldovenesti oportunitatea de accesare a
unei game mai largi de surse de finantare.

n acest context, dacd OCN-urile sunt limitate si nu se regdsesc in aceast3 categorie, exista riscuri semnificative
ca obiectivele setate sa nu fie atinse si asigurate de catre autorul proiectului de lege, dar si de catre legiuitor.
Facilitarea accesului OCN-urilor pe piete de capital externe va contribui la cresterea credibilitatii sectorului,
atat la nivel local, cat si international, dar si a nivelului de disciplina financiara a OCN-urilor care intra in piata
de capital. Subsecvent, aceasta va transmite un semnal pozitiv investitorilor cu privire la respectarea de catre
acestea a standardelor internationale in ceea ce priveste transparenta si guvernanta corporativa.

Avand Tn vedere cele expuse, solicitam examinarea suplimentara a propunerii de modificare a prevederilor
art. 9 alin. (1) lit. a) din Legea nr. 1/2018.

Consideram ca aceasta propunere reprezinta un pas important in vederea modernizarii cadrului legislativ in
sectorul financiar nebancar, promovand o abordare mai flexibild si adaptata la evolutiile pietei, respectand
totodata rigorile legale existente si recomandarile internationale.

VII. La Codul Fiscal 1163/1197 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, editie speciald din 08.02.2007), cu
modificarile ulterioare, se propun urmatoarele modificari.

1. Art. 70 se completeaza cu alin. (3), cu urmatorul cuprins:
»(3) Nu se impoziteazd veniturile nerezidentilor din vénzarea pe piata reglementatd a valorilor mobiliare emise
in Republica Moldova.”;

2. Art. 24 se completeaza cu alin. (26), cu urmatorul cuprins:

,(26) Se permite deducerea cheltuielilor suportate de emitent in legdturd cu admiterea spre tranzactionare pe
o piatd reglementatd, inclusiv cheltuielile pentru asistentd juridicd, financiard si de alt fel, taxe ale autoritdtii
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de supraveghere a pietei, taxe de imprimare, cheltuieli de marketing si publicitate, taxe de listare si alte costuri
direct atribuibile.”;

n speranta c3 argumentele prezentate vor fi luate in considerare in procesul de imbunétatire a proiectului,
va multumim pentru atentia acordata si rdmanem la dispozitia dumneavoastra pentru orice informatii
suplimentare.

Cu respect,

Mila Malairau

Director Executiv
Camera de Comert Americana din Moldova
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