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Proiect
PARLAMENTUL REPUBLICII MOLDOVA

LEGE

pentru modificarea si completarea Legii nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital

Parlamentul adopta prezenta lege organica.

Art.l. — Legeanr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital (Monitorul
Oficial al Republicii Moldova, 2012, nr.193-197, art.665), cu modificarile
ulterioare, se modificd si se completeaza dupa cum urmeaza:

1. La articolul 130, alineatul (2) se completeaza in final cu urmatorul text:
,Fondul este utilizat si pentru compensarea clientilor participantilor profesionisti
care au detinut licente pentru activitatea de administrare fiduciara a investitiilor
conform Legii nr. 199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu privire la piata valorilor
mobiliare (in continuare — administratori fiduciari) si care, din motivul lipsei
informatiei din registrele clientilor, nu au transmis in detinere reald activele
clientilor lor in termenul stabilit la art.147 alin.(12).”

2. Legea se completeaza cu articolul 131! cu urmitorul cuprins:

LArticolul 1311, Compensarea clientilor administratorilor fiduciari

(1) Evidenta mijloacelor banesti transferate in Fond in temeiul art.146%
alin.(12) va fi tinuta separat de alte mijloace ale Fondului si pot fi utilizate doar
pentru compensarea clientilor administratorilor fiduciari.

(2) Prin derogare de la art.131 alin.(1), compensarea acopera instrumentele
financiare si mijloacele banesti aflate Tn evidenta contului clientului conform
informatiei restabilite din registrele clientilor administratorilor fiduciari.

(3) Fondul initiaza achitarea compensatiilor in conformitate cu alin.(2) in
situatia n care exista hotarirea definitiva a instantei de judecata privind restabilirea
informatiei din registrele clientilor, aferente societdtilor care fac parte din
portofoliul administratorilor fiduciari.

(4) In termen de cel mult 3 zile lucritoare de la primirea listelor restabilite
conform alin.(3), Comisia Nationala publica cel putin pe pagina web proprie si in
doua ziare cu difuzare nationald o informatie privind initierea procedurii de
compensare a clientilor administratorilor fiduciari, locul, modul si perioada
achitdrii compensatiilor si alte informatii relevante.

(5) Fondul asigura achitarea compensatiilor in termen de cel mult o luna de
la data inceperii achitarilor. Fondul este in drept sd achite compensatiile prin
mandat postal sau prin transfer bancar.”
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3. La articolul 134, alineatul (2) se completeaza in final cu cuvintele ,, , cu
exceptia achitarii compensatiilor clientilor administratorilor fiduciari”.

4. Legea se completeazi cu articolul 146 cu urmatorul cuprins:

HArticolul 146, Incetarea activitatii pe piata de capital a administratorilor
fiduciari

(1) Prin derogare de la prevederile art.147 alin.(12), activele clientilor
(valorile mobiliare, partile sociale) aflate in administrare fiduciara la
administratorii fiduciari care, In termenul stabilit, nu au fost transmise in detinere
reald din motivul lipsei informatiei din registrele clientilor vor fi expuse la vinzare
in modul stabilit de prezenta lege si actele normative aprobate de Comisia
Nationala.

(2) Valorile mobiliare ale societatilor pe actiuni, aflate in administrare
fiduciara la administratorii fiduciari, se vor expune la vinzare in cadrul licitatiilor
cu strigare organizate pe o piata reglementatd si/sau in cadrul unui sistem
multilateral de tranzactionare, precum si in cadrul ofertelor publice de preluare.
Pachetele de actiuni ale societatilor pe actiuni ai caror actionari isi pot exercita
dreptul de instrainare conform art.ll alin.(3) din Legea nr.163-XVI din 13 iulie
2007 pentru modificarea si completarea Legii nr.1134-XIII din 2 aprilie 1997
privind societatile pe actiuni si partile sociale in societati cu raspundere limitatd se
vor instraina conform cerintelor legislatiei in vigoare.

(3) Pretul initial la care vor fi expuse la vinzare valorile mobiliare
specificate la alin. (2) va fi cel putin egal cu cea mai mare valoare dintre valoarea
nominala si valoarea activelor nete ce revine la o actiune, conform ultimei situatii
financiare anuale prezentate Serviciului Situatiilor Financiare si confirmate prin
raportul auditorului sau, dupa caz, al comisiei de cenzori. Pretul initial la care vor
fi expuse la vinzare partile sociale va fi stabilit in functie de valoarea activelor nete
ale societatii comerciale, conform ultimei situatii financiare prezentate la Serviciul
Situatiilor Financiare si confirmate prin raportul cenzorului, dupa caz. Pretul de
Vinzare (pretul initial) al valorilor mobiliare/partilor sociale va fi aprobat in
prealabil de citre Comisia Nationald conform actelor sale normative. In cazul in
care, dupa mai multe reevaludri si incercari de vinzare, pretul de vinzare al
valorilor mobiliare si al partilor sociale a atins limita de 10 la sutd din valoarea
nominala (pretul initial), valorile mobiliare/partile sociale vor fi vindute fara
anuntul pretului initial (la cel mai mare pret propus de cumparator), conform
actelor normative aprobate de Comisia Nationala.

(4) Mijloacele banesti acumulate din vinzarea activelor conform prezentei
legi vor fi plasate in valori mobiliare de stat si/sau la conturi de depozit in bancile
comerciale care corespund criteriilor stabilite de Comisia Nationala si care vor
oferi cele mai bune conditii.

(5) La vinzarea, in modul stabilit de prezenta lege, a pachetelor de actiuni
detinute de administratorii fiduciari in societdtile pe actiuni aflate in proces de
dizolvare nu se aplica prevederile art.97 alin.(4) din Legea nr.1134-XIII din
2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni.
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(6) Depozitarul central unic, precum si persoanele autorizate si licentiate
pe piata de capital, care tin evidenta drepturilor de proprietate asupra valorilor
mobiliare sau care au arhivat informatia din registrele detinatorilor de valori
mobiliare, elibereaza, in termenele stabilite de legislatie, actele necesare efectudrii
tranzactiilor, cu inregistrarea ulterioara a modificarilor corespunzatoare in
registrele detindtorilor de valori mobiliare.

(7) Prin derogare de la prevederile art.17 din Legea nr.220-XVI din
19 octombrie 2007 privind inregistrarea de stat a persoanelor juridice si a
intreprinzatorilor individuali si art.17 din Legea nr.135-XVI din 14 iunie 2007
privind societatile cu raspundere limitata, in temeiul deciziei comisiei de lichidare
a genului de activitate profesionista pe piata valorilor mobiliare, organul
inregistrarii de stat, in termen de 5 zile lucratoare, inregistreazd modificarea
asociatilor societatii cu raspundere limitata, cu efectuarea inscrierilor respective in
Registrul de stat al persoanelor juridice.

(8) In cazul in care nu vor fi instriinate pachetele de actiuni si partile sociale
detinute de administratorii fiduciari in societdtile comerciale aflate Tn proces de
lichidare, valoarea pachetelor de actiuni/partilor sociale va fi stabilita la valoarea
zero si acestea vor fi transmise societatii emitente ca actiuni de tezaur/capital retras
(partea sociala dobindita) pe parcursul a 3 Iuni dupa aprobarea de catre Comisia
Nationala a raportului de lichidare si a proiectului de repartizare a activelor
conform prevederilor prezentei legi.

(9) In perioada de instriinare a activelor, administratorii fiduciari vor
asigura restabilirea completa a informatiei din registrele clientilor lor in baza
informatiei receptionate de la organele de drept si vor intreprinde alte masuri de
rigoare in vederea restabilirii si confirmarii acesteia in instanta de judecata.

(10) Din momentul retragerii licentei se interzice administratorilor fiduciari
incasarea veniturilor sub forma de remunerare din activele clientilor lor, cu
exceptia cheltuielilor efective aferente masurilor intreprinse in vederea executarii
prezentului articol.

(11) In cazul in care in perioada de instriinare a activelor conform
prevederilor prezentei legi va fi restabilitd informatia din registrele clientilor,
administratorii fiduciari vor initia repartizarea mijloacelor banesti catre clientii lor,
proportional (in coraport) cu marimea valorilor mobiliare/partii sociale detinute de
fiecare client, in termen de cel mult 3 luni dupa aprobarea de catre Comisia
Nationala a raportului de lichidare si a proiectului de repartizare a activelor.

(12) Mijloacele banesti care nu vor fi repartizate cdtre clientii

.....

administratorilor fiduciari din motivul imposibilitatii restabilirii registrelor pe
parcursul a 3 ani dupa aprobarea de catre Comisia Nationald a raportului de
lichidare si a proiectului de repartizare a activelor conform prevederilor prezentei
legi vor fi transmise in Fond in scopul pastrarii si gestionarii si pot fi utilizate doar
pentru compensarea clientilor administratorilor fiduciari in modul stabilit la art.

131! dupa restabilirea completd a informatiei din registrele clientilor.”
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Art.ll. — Comisia Nationalad a Pietei Financiare, in termen de 6 luni de la
data intrarii in vigoare a prezentei legi, va elabora si va aproba actele normative
necesare pentru executarea prevederilor prezentei legi.

Presedintele Parlamentului
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NOTA INFORMATIVA

cu privire la proiectul de Lege pentru modificarea si completarea
Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital

In contextul intrarii in vigoare a prevederilor Legii privind piata de capital nr.171
din 11.07.2012, participantii profesionisti care au definut licente pentru
desfagurarea activititii pe piafa valorilor mobiliare in temeiul Legii nr.199-XIV din
18.11.1998 cu privire la piata valorilor mobiliare urmau si se conformeze
cerinfelor prezentei legi prin obtinerea noilor licente §i autorizatii (art.147 alin.(3)).
Totodata, conform art.147 alin.(12) din legea prenotata, participantii profesionisti
care defin licente pentru activitatea de administrare fiduciara a investitiilor si care
nu se vor conforma cerinfelor prevazute la alin.(3) (obfinerea noilor licente) vor
transmite in detinere reald activele clientilor lor in termen de cel mult 3 luni de la
expirarea termenului de 18 luni din data intrarii in vigoare a legii.

Avéind in vedere c3 companiile fiduciare ,,BV Fiduciar Invest” SA si ,,Econ-
Renagtere” SA nu au obtinut licente noi in conditiile Legii privind piata de capital
in termenul stabilit, prin Hotéréarile Comisiei Nationale a Pietei Financiare (CNPF)
nr.12/2 din 10.03.2015 si nr.12/3 din 10.03.2015 a fost acceptatd procedura de
lichidare a genului de activitate profesionistd pe piata valorilor mobiliare — de
administrare fiduciard a investitiilor. Procedura de lichidare a genului de activitate
pe piata valorilor mobiliare a companiilor fiduciare presupune rezilierea
contractelor de administrare fiduciara a investitiilor cu clientii si transmiterea din
detinere nominald a companiei fiduciare in detinere reald fondatorilor administrarii
fiduciare a activelor care sunt alc#ituite din valori mobiliare/parti sociale detinute in
societdti comerciale si mijloace bénesti plasate in conturi bancare.

Un impediment in realizarea adecvati a obligatiilor stabilite de legislatie in vederea
transmiterii activelor in detinere reald este lipsa informatiei din registrele clientilor
companiilor ,,BV Fiduciar Invest” SA, ,Econ-Renastere” SA si ,,Compania
Fiduciara a Feroviarilor” SA (registrele detindtorului nominal) care pand in anul
2005 erau tinute de céatre Registratorul Independent ,,Registru Service” SRL. Pe
acest caz, la 24.10.2005, de cdtre Procuratura Generald a fost pornitd cauza penala
nr.2005036537 in baza art.261 alin.(1) Cod penal ~ incdlcarea regulilor de
securitate a sistemului informatic pe faptul distrugerii de cétre ,,Registru-Service”
SRL a informatiei referitoare la registrul actionarilor societatilor pe actiuni, care se
afld in gestiunea Procuraturii Anticoruptie.

Totodata, atit timp cat nu exista o decizie definitivd a organelor de drept privind
constatarea  posibilitifii/imposibilitafii restabilirii informatiei din registrele
clientilor companiilor fiduciare de pe purtatorii de informatie electronicd (ridicate
de la sediul RI ,,Registru - Service” SRL), transmiterea activelor in definere reald
clientilor companiilor in cauza nu poate fi finalizatd. Ca exemplu, invocdm situatia
privind ,,Compania Fiduciara a Feroviarilor” SA, céreia prin Hotdrarea Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare nr.11/5 din 16.02.2006 i s-a permis lichidarea din
proprie iniiativa a genului de activitate profesionista pe piata valorilor mobiliare $i
care pana in prezent nu a efectuat transmiterea activelor in definere reala.

in contextul celor expuse, pentru solutionarea situatiei create si intru protejarea
drepturilor clientilor companiilor nominalizate, se propune proiectul de Lege

1




pentru modificarea §i completarea Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital, avind ca efect restituirea investitiilor clientilor companiilor fiduciare ,,BV
Fiduciar Invest” SA, ,Econ-Renagtere” SA si ,,Compania Fiduciari a Feroviarilor”
SA, inclusiv initierea procedurii de véanzare a valorilor mobiliare si a pirtilor
sociale ale socictifilor comerciale aflate in administrare fiduciard, iar intregul
proces fiind supravegheat de CNPF.

De asemenea, proiectul prevede cd, pe parcursul procesului de instriinare a
activelor, companiile fiduciare in cauzd vor intreprinde mésurile de rigoare in
vederea restabilirii complete a informatiei din registrele clientilor. La finalizarea
procesului de instriinare a patrimoniului, repartizarca mijloacelor banesti
acumulate intre clienti se va efectua in functie de suma mijloacelor binesti
rezultate din véanzarea valorilor mobiliare/partii sociale detinute in societatile
comerciale (cu conditia cd listele clientilor vor fi restabilite). ‘

In cazul in care nu va putea fi restabilitd informatia referitoare la clientii
companiilor — defindtori reali de actiuni si parti sociale in societdtile comerciale,
mijloacele béanegti acumulate vor fi transmise in Fondul de compensare a
investitorilor pentru gestiune §i pdstrare, i care vor putea fi utilizate doar pentru
compensarea clientilor administratorilor fiduciari in modul stabilit la articolul 131"
din proiect dupa restabilirea completd a informatiei din registre.

Din experienfa CNPF, in cadrul lichidarii fondurilor de investitii, se constatd o
serie de impedimente in vederea finalizdrii procedurii de instrdinare a activelor,
determinate de numdrul mare de pachete de actiuni (pérti sociale) care se afld in
proces de lichidare, care nu tin registrul actionarilor sau care nu dispun de active
(situatia similard si pentru societdfile comerciale aflate in definere la companiile
fiduciare). Astfel, se propune organizarea unor licitatii prin care valorile mobiliare
(partile sociale) sa fie instrdinate dupa principiul celui mai mare pret propus de
cumpdritor, in cazul in care dupd mai multe reevaludri preful de vanzare a valorilor
mobiliare si a périlor sociale a atins limita de 10 la sutd din valoarea nominald
(valoarea inifiald).

Avind in vedere cd o parte din pachetele de actiuni §i partile sociale detinute de
companiile fiduciare in numele clientilor apartin unor societé{i pe actiuni aflate in
proces de dizolvare, proiectul de lege stabileste posibilitatea de instrdinare a
acestor pachete, In scopul urgentérii excluderii acestora din portofoliu.

Tindnd cont de cerintele legislatiei in vigoare, ce reglementeazd instrdinarea $i
inregistrarea de stat a tranzactiilor cu parfi sociale, precum si imposibilitatea
respectdrii acestora de cétre companiile fiduciare, se propune in acest sens
introducerea unor derogiri de la normele generale, prin stabilirea procedurii
simplificate de trecere a dreptului de proprietate asupra pértilor sociale detinute de
companiile fiduciare (cca 14 la numdr).

Conditiile ce au impus elaborarea proiectului, inclusiv finalitatile urmérite prin
implementarea noilor reglementdri, au fost urmatoarele:

1) Imposibilitatea transmiterii in detinere reald a activelor, precum stabilegte
art.147 alin.(12) din Legea nr.171 privind piata de capital, in contextul in care nu
este emisd o decizie finald privind constatarea posibilitagii/imposibilitétii
restabilirii informatiei din registrul clientilor companiilor fiduciare nominalizate de

citre Centrul National Anticoruptie.




2) Lista societdtilor comerciale in care au fost investite bonurile patrimoniale

ale populatiei prin intermediul companiilor fiduciare vizate a suferit modificari
esentiale.
Efectudnd contrapunerea listei pachetelor de actiuni procurate de cétre companiile
fiduciare ,,.BV Fiduciar Invest” SA, ,,Econ-Renastere” SA si ,,CF a Feroviarilor”
SA in cadrul privatizérii in masd contra bonuri patrimoniale cu portofoliul detinut
In administrare la situatia din 30.09.2017, se constatd urméitoarele:

BV Fiduciar Econ Compania
Fiduciard a
Invest Renagtere .,
Feroviarilor
Pachete procurate in cadrul privatizarii 672 32 13
Pachete instriinate pe parcursul 144 1 7
desfasurdrii activitafii
Pachete procurate in SA 45 13 15
perioada desfasurarii
activitatii SRL 14 - -
Portofoliul la data de SA 563 34 21
30.09.17 SEL 14% - -
Radiate din RSPJ la situatia din 57 9 3
30.09.2017 ca rezultat al lichidirii

* Din care in noud SRL-uri CF ,,BV Fiduciar Invest” detine cca 80% si in una — 28%.

3) Situatia precard a societdfilor comerciale din portofoliile administrate de
companiile fiduciare. Astfel, se constata deteriorarea pe parcursul anilor a calitatii
activelor aflate in administrare, conditionatd de intrarea in proces de lichidare a
unui numir semnificativ de societdti pe actiuni/societdifi cu rdspundere limitata,
numirul mare de societdti care inregistreazd pierderi sau care nu dispun de active.
Prin urmare, singura solufie pentru restituirea investifiillor administrate de
participantii profesionigti care au definut licente pentru activitatea de administrare
fiduciar3 a investitiilor clientilor este promovarea prezentului proiect de lege.

La situatia din 30.09.2017 companiile vizate detin cote ce depasesc 5 la sutd din
numirul de actiuni cu drept de vot/capitalul social in cca 90 de societéti pe actiuni
si societdfi cu rdspundere limitata.

Conform informatiei prezentate de Serviciul Situatiilor Financiare, se constatd ¢ o
parte din societatile pe actiuni §i societifile cu rdspundere limitatd in care
companiile vizate detin cote ce depasesc 5 la sutd din numérul de actiuni cu drept
de vot/capitalul social nu prezinta rapoarte Serviciului Situatiilor Financiare.
Conform informatiei sistematizate din rapoartele financiare ale celor 42 de SA care
au raportat la Serviciul Situatiilor Financiare se constatd urmitoarele:

- la 13 SA valoarea activelor nete este mai mic decat mérimea capitalului lor
social, inclusiv la 5 SA valoarea activelor nete este negativi;

- 36 SA dispun de active materiale pe termen lung (mijloace fixe, terenuri),
din care: la 18 SA valoarea acestora nu depaseste un milion de lei, iar 3 SA se afld
in proces de insolvabilitate;

- doar la 13 SA valoarea totald a activelor este in crestere.

Potrivit art. 21 alin. (1) din Legea nr. 780-XV din 27.12.2001 privind actele
legislative, proiectul a fost consultat cu autorititile publice de resort si instituiile
interesate: Ministerul Finantelor, Ministerul Economiei, Banca Nationald a



Moldovei. Proiectul, de asemenea, a fost expertizat de cétre Centrul National
Anticoruptie i Ministerul Justitiei.

Astfel, urmare a avizelor parvenite, a fost Intocmitd sinteza amendamentelor,
propunerile cdrora au fost luate in considerare si introduse in proiectul de lege.
Reiesind din cele expuse, In temeiul art. 25 pct. 7) din Legea nr. 64-XII din
31.05.1990 cu privire la Guvern si Dispozitia Guvernului nr. 20-d din 14.02.2011,
se prezintd Guvernului Republicii Moldova pentru examinare si aprobare proiectul
de Lege pentru modificarea gi completarea Legii nr.171 din 11 iulie 2012 privind

piata de capital.
ﬂ </>,§ 4 /?q
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aleriu CHITAN,
PRESEDINTE

Alina CEBOTARIOV, .
Directorul Directiei generale plasamente colective si microfinantare uf o
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