Aprobat in sedinta Guvernului din 2026

Decizia protocolara nr. /2026

Proiect
UE

PARLAMENTUL REPUBLICII MOLDOVA
Lege privind supravegherea prudentiala
a societatilor de investitii

Parlamentul adopta prezenta lege organica.
Prezenta Lege transpune:

- Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2019 privind supravegherea prudentiala a firmelor de investitii si de modificare a Directivelor
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE, publicat in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 314 din 5 decembrie 2019, CELEX: 3201912034,

- Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare
a Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite firme de
investitii trebuie sa fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013, publicat in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 436 din 7 decembrie 2021, nr. CELEX: 32021R2153;

TITLUL |
Dispozitii Generale
Capitolul |
Obiect, domeniu de aplicare, autoritate competenta si definitii

Articolul 1. Obiectul de reglementare

Prezenta lege reglementeaza urmatoarele aspecte:

a) capitalul initial al societatilor investitii;

b) competentele si instrumentele pentru supravegherea prudentiala a societatilor de
investitii de catre Comisia Nationala a Pietei Financiare (in continuare — CNPF);

C) supravegherea prudentiala a societatilor de investitii de catre CNPF Tntr-o maniera
coerentd cu normele prevazute de actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii;

d) cerintele de publicare aplicabile CNPF in domeniul reglementarii si supravegherii
prudentiale ale societdtilor de investitii.

Articolul 2. Domeniul de aplicare
(1) Prezenta lege se aplica societatilor de investitii autorizate potrivit legislatiei privind
pietele de instrumente financiare, cu exceptiile prevazute de prezenta lege.
(2) Societatile de investitii care se incadreaza in conditiile pentru aplicarea cerintelor
prudentiale prevazute de prevederile Legii nr.202/2017 privind activitatea bancilor (in
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continuare - Legea nr. 202/2017), sunt subiecti ai prezentei legi in limita prevederilor art. 54-
58.

(3) Prezenta lege nu se aplica societatilor de investitii care desfasoara activitate
conform Legii nr.202/2017, aceasta fiindu-le aplicata in mod corespunzator.

(4) Prevederile art. 21 - 29 nu se aplica in cazul in care, in baza actelor normative ale
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, o societate de investitii
indeplineste toate conditiile pentru a se califica drept firma de investifii micd si
neinterconectata.

Articolul 3 Autoritatea competenta

(1) CNPF este autoritatea competenta in ceea ce priveste supravegherea prudentiala a
societatilor de investitii care fac obiectul prezentei legi, prin exercitarea prerogativelor
stabilite prin Legea nr.192/1998 privind Comisia Nationala a Pietei Financiare.

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

(3) In termen de 30 de zile de la data aderdrii Republicii Moldova la Uniunea
Europeana, CNPF notificai Comisia Europeana, Autoritatea Bancara Europeana (in
continuare — ABE), Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete (in continuare —
ESMA), cu privire la desemnarea acesteia potrivit prevederilor alin. (1).

Articolul 4. Definitii

In sensul prezentei legi, termenii si expresiile de mai jos au urmitoarele semnificatii:

1. autoritate competenta — CNPF, autoritate publica desemnata cu rol de reglementare,
supraveghere si control in ceea ce priveste serviciile prestate si activitdtile desfasurate pe
piata instrumentelor financiare conform Legii privind pietele de instrumente financiare;

2. autorizare — autorizarea unei societati de investitii In conformitate cu legislatia
privind pietele de instrumente financiare;

3. beneficii discretionare de tipul pensiilor - beneficii altele decit cele prevazute de
Legea nr.198/2020 privind fondurile de pensii facultative;

4. capital initial - capitalul necesar pentru autorizarea societatilor de investitii stabilit
laart. 11 si art. 12;

5. comerciant de marfuri si de certificate de emisii — o intreprindere a carei activitate
principald constd exclusiv in prestarea de servicii de investitii sau in desfdasurarea de activitati
de investitii legate de instrumentele financiare derivate pe marfuri, de contractele derivate pe
marfuri, de instrumentele financiare derivate pe certificate de emisii.

6. conducere superioara —astfel cum este definitda Tn legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

7. conformitatea cu testul capitalului la nivel de grup - respectarea de catre o societate
mama a unui grup de firme de investitii a cerintelor prevazute de actele normative ale CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

8. contraparte centrala sau CPC - inseamna o persoana juridica care se interpune intre
contrapartile la contractele tranzactionate pe una sau mai multe piete financiare, devenind
astfel cumparator pentru fiecare vanzator si vanzator pentru fiecare cumparator;
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9. contraparte centrala calificata sau CPCC — inseamna contraparte centrald care a
fost autorizata sau recunoscuta conform prevederilor Legii privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii.

10. control - inseamna relatia care exista intre o intreprindere-mama si o filiala, potrivit
situatiilor prevazute la notiunea de control definita in art.6 din Legea nr.171/2012 si in pct.4
din Instructiunea privind detinerile directe si indirecte, aprobatd prinHotararea CNPF
nr.59/6/2016;

11. firma de investitii —astfel cum este definita in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

12. firma de investitii-mama din Uniune - o firma de investitii mama astfel cum este
definita in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

13. grup — astfel cum este definit in legislatia privind pietele de instrumente financiare;

14. grup de firme de investitii - inseamna un grup de intreprinderi care este alcatuit
dintr-o ntreprindere-mama si sucursalele acesteia sau un grup de Tintreprinderi care
indeplinesc conditiile obligatorii de raportare financiara, dintre care cel putin una este o firma
de investitii si care nu include o institutie de credit;

15. institutie de credit —astfel cum este definita in Legea nr.202/2017;

16. institutie financiara - Inseamna o intreprindere, alta decét o institutie de credit sau
o firma de investitii, si alta decat un holding pur industrial, a carei activitate principald consta
in dobandirea de participatii sau in desfasurarea uneia sau a mai multor activitati mentionate
la la art.14 alin.(1) lit.b)-1) si la lit.0) din Legea nr.202/2017, inclusiv o societate financiara
holding, o societate financiard holding mixta, o societate de investitii holding, o societate de
platd in sensul art.3 din Legea nr.114/2012 cu privire la serviciile de platd si moneda
electronicd si o societate de administrare a activelor, dar cu excluderea holdingurilor de
asigurare si a holdingurilor mixte de asigurare, astfel cum sunt definite la art.4 din Legea
nr.92/2022 privind activitatea de asigurare sau de reasigurare;

17. instrumente financiare derivate —astfel cum sunt definite Tn legislatia privind
pietele de instrumente financiare;.

18. legaturi stranse - astfel cum sunt definite in legislatia privind pietele de instrumente
financiare;

19. membru compensator - astfel cum este definit in actele normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii

20. organ de conducere —astfel cum este definit in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

21. organ de conducere in functia sa de supraveghere - inseamnd organul de
conducere in cursul exercitdrii rolului sau de supraveghere si monitorizare a procesului
decizional al conducerii;

22. politica de remunerare neutra din punctul de vedere al genului - o politica de
remunerare bazata pe egalitatea de remunerare intre lucratorii de sex masculin si cei de sex
feminin, pentru aceeasi munca sau pentru o munca de aceeasi valoare;

23. risc sistemic - astfel cum este definit la art.3 din Legea nr.202/2017;

24. servicii si activitati de investitii - astfel cum sunt definite in legislatia privind pietele
de instrumente financiare;



25. situatie consolidata - astfel cum este definita in actele normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

26. societate financiara holding - astfel cum este definita la art.3 din Legea
nr.202/2017;

27. societate financiara holding mixta - astfel cum este definita la art.3 din Legea
nr.202/2017;

28. societate financiara holding mixta-mama din Uniune - astfel cum este definita in
actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

29. societate holding cu activitate mixta - astfel cum este definita la art.3 din Legea
nr.202/2017;

30. societate de investitii— astfel cum este definitd in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

31. societate de investitii holding - astfel cum este definita in actele normative ale
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

32. societate de investitii holding-mama din Uniune - astfel cum este definita in actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

33. societate-mama - 0 entitate care controleaza una sau mai multe sucursale;

34. societate prestatoare de servicii auxiliare - o societate a carei activitate principala
consta 1n prestarea serviciilor auxiliare prevazute in legislatia privind pietele de instrumente
financiare;

35. sprijin financiar public extraordinar - ajutor de stat in sensul art.3 din Legea
nr.139/2012 cu privire la ajutorul de stat.

36. stat membru gazda - astfel cum este definit in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

37. stat membru de origine - astfel cum este definit in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

38. sucursala - astfel cum este definitd in legislatia privind pietele de instrumente
financiare;

39. supraveghetorul grupului - autoritatea competenta responsabild de supravegherea
respectarii testului capitalului la nivel de grup de catre firmele de investitii-mama din Uniune
si de catre firmele de investitii controlate de societdti de investitii holding-mama din Uniune
sau de societdti financiare holding mixte-mama din Uniune;

40. tara terta — orice stat care nu apargine Uniunii Europene sau Spatiului Economic
European.

Capitolul 11
Drepturile, atributiile si cooperarea CNPF cu alte autoritati competente

Articolul 5. Atributiile CNPF

(1) CNPF supravegheaza activitatile societatilor de investitii si, atunci cand este cazul,
activitatile societatilor de investitii holding si ale societétilor financiare holding mixte pentru
a verifica respectarea dispozitiilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii.



(2) CNPF are toate competentele necesare, inclusiv competenta de a efectua verificari
la fata locului in conformitate cu prevederile art. 17, in vederea obtinerii informatiilor
necesare pentru a verifica respectarea de catre societatile de investitii si, atunci cand este
cazul, de catre societdtile de investitii holding si societatile financiare holding mixte a
dispozitiilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii, precum §i pentru a investiga eventualele incalcari ale acestor
dispozitii.

(3) Tn exercitarea atributiilor cu privire la supravegherea prudentiali, investigatiile si
aplicarea sanctiunilor prevazute de prezenta lege si de actele normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii, CNPF are competentele necesare,
actioneazd in mod independent si dispune de cunostintele de specialitate, resursele si
capacitatea operationald necesare.

Articolul 6. Obligatiile societatilor de investitii

(1) Societatea de investitii furnizeaza catre CNPF toate informatiile necesare pentru
evaluarea respectarii de catre societate a prevederilor prezentei legi si ale actelor normative
ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(2) Societatile de investitii dispun de mecanisme de control intern si de proceduri
administrative si contabile care permit CNPF sa verifice in orice moment respectarea
dispozitiilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societdtilor de investitii.

(3) Societatile de investitii asigurd inregistrarea tuturor tranzactiilor si documentarea
sistemelor si proceselor care fac obiectul prezentei legi si al actelor normative ale CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii Tntr-un mod care sa permita CNPF
sa evalueze in orice moment respectarea prevederilor prezentei legi si ale actelor normative
ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

Articolul 7. Alte cerinte prudentiale

(1) CNPF poate decide sa aplice cerintele prudentiale pentru institutiile de credit
conform Legii nr. 202/2017, unei societati de investitii care desfisoara tranzactionarea pe
cont propriu sau subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente
financiare cu angajament ferm, in cazul in care valoarea totala a activelor consolidate ale
societdtii de investitii, calculatd ca medie a ultimelor 12 luni, este mai mare sau egala cu
echivalentul in lei moldovenesti al sumei de 5 miliarde euro si daca este indeplinit cel putin
unul dintre urmatoarele criterii:

a) respectivele activitati desfasurate de societatea de investitii au 0 asemenea amploare
incat, daca societatea de investitii intrd 1n dificultate sau este in curs de a intra in dificultate,
acest lucru ar putea conduce la un risc sistemic;

b) societatea de investitii este un membru compensator si ofera servicii de compensare
altor entitdti din sectorul financiar care nu sunt membri compensatori;

c) CNPF considera ca acest lucru este justificat in raport cu dimensiunea, natura,
amploarea s1 complexitatea activitatilor societatii de investitii in cauza, luand in considerare
principiul proportionalitatii si avand in vedere unul sau mai multi dintre urmatorii factori:



(i) importanta societatii de investitii pentru economia Republicii Moldova sau a Uniunii
Europene;

(i1) importanta activitatilor transfrontaliere ale societatii de investitii;

(iif)gradul de interconectare a societatii de investitii cu sistemul financiar.

(2) In sensul alin.(1) lit.a) se considera ci activititile unei societiti de investitii au 0
asemenea amploare incat, dacd societatea intra in dificultate sau este in curs de a intra in
dificultate, acest lucru ar putea conduce la un risc sistemic in cazul in care societatea
respectiva depaseste oricare dintre urmatoarele praguri:

a) o valoare notionala bruta totala egala cu echivalentul in lei moldovenesti a sumei de
50 de miliarde EUR a instrumentelor financiare derivate tranzactionate pe pietele
nereglementate care nu sunt compensate la nivel central;

b) o valoare totala egala cu echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR
a instrumentelor financiare subscrise si/sau a instrumentelor financiare plasate cu angajament
ferm;

¢) o valoare totala egala cu echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR
a creditelor sau imprumuturilor acordate investitorilor pentru a le permite sa efectueze
tranzactii; si

d) o valoare totala egala cu echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR
a titlurilor de creanta in circulatie.

(3) Prevederile alin. (1) nu se aplica comerciantilor de marfuri si de certificate de
emisii, organismelor de plasament colectiv sau societatilor de asigurare.

(4) Tn cazul in care CNPF decide si aplice cerintele prudentiale pentru institutiile de
credit unei societati de investitii in conformitate cu prevederile alin. (1), respectiva societate
de investitii este supravegheata pentru respectarea cerintelor prudentiale potrivit dispozitiilor
art. 54-58.

(5) Tn cazul in care CNPF decide si revoce o decizie luatid in conformitate cu
prevederile alin. (1), aceasta informeaza fara intarziere societatea de investitii.

(6) Orice decizie adoptata de CNPF in temeiul alin. (1) inceteaza sa se aplice in cazul
Tn care societatea de investitii nu mai respecta pragul prevazut la alin. (1), calculat pe o
perioada de 12 luni consecutive.

(7) CNPF informeaza fara intarziere ABE cu privire la orice decizie luatd in temeiul
alin. (1) si alin. (4)-(6).

Articolul 8. Cooperarea cu alte institutii

(1) In exercitarea competentelor previzute de prezenta lege si de actele normative ale
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, CNPF coopereaza strans cu
Banca Nationala a Moldovei (in continuare — BNM).

(2) CNPF si BNM fac schimb fara intarziere de orice informatii esentiale sau relevante,
potrivit dispozitiilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, pentru exercitarea functiilor si atributiilor care le
revin.

Articolul 9. Cooperarea in cadrul Sistemului european de supraveghere financiara



(1) In exercitarea atributiilor care ii revin, CNPF ia in considerare conexarea
instrumentelor si a practicilor de supraveghere in punerea in aplicare a prevederilor prezentei
legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii.

(2) CNPF, ca autoritate competenta parte la Sistemul european de supraveghere
financiara, coopereaza in spiritul increderii si al respectului deplin si reciproc, in special
pentru a asigura schimbul de informatii pertinente, fiabile §i exhaustive cu alte autoritati
competente.

(3) CNPF participa la activitatile ABE si, daca este cazul, la activitatile colegiilor de
supraveghetori prevazute la art. 41 alin. (1) — (11).

(4) CNPF depune toate eforturile necesare pentru a asigura respectarea ghidurilor si
recomandarilor emise de ABE.

(5) CNPF coopereaza indeaproape cu Comitetul european pentru risc sistemic (in
continuare - CERS).

(6) Sarcinile si competentele conferite CNPF nu aduc atingere indeplinirii atributiilor
care 1i revin in calitate de membru CERS sau in temeiul prezentei legi si al actelor normative
ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

Articolul 10. Dimensiunea supravegherii

In exercitarea atributiilor generale care ii revin, CNPF ia in calcul in mod corespunzitor
efectul potential al deciziilor sale asupra stabilitatii sistemului financiar din state membre
implicate, precum si pentru Uniunea Europeand in ansamblu si, In special, in situatii de
urgentd, pe baza informatiilor disponibile la momentul respectiv.

TITLUL N
Capitalul initial

Articolul 11. Capitalul initial

(1) Capitalul initial al unei societati de investitii la momentul autorizarii, trebuie sa fie
cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 750.000 euro atunci cand intentioneaza sa
furnizeze oricare dintre serviciile de investitii sau sa desfasoare oricare dintre activitatile de
investitii precum:

a) tranzactionarea in cont propriu;

b) subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare cu
angajament ferm;

C) operarea unui sistem organizat de tranzactionare (OTF), in cazul in care SI
respectiva se angajeaza sau este autorizata sa tranzactioneze pe cont propriu.

(2) Capitalul initial al unei societati de investitii la momentul autorizarii, trebuie sa fie
cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 75.000 euro atunci cand intentioneaza sa
furnizeze oricare dintre serviciile de investifii sau sa desfasoare oricare dintre urmatoarele
activitati de investitii, fara dreptul de a detine:

a) primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente financiare,

b) executarea ordinelor in numele clientilor,

c) administrarea de portofolii,



d) consultanta de investitii,

e) plasarea de instrumente financiare fara angajament ferm.

(3) Capitalul initial al unei societati de investitii la momentul autorizarii, intentioneaza
sa furnizeze oricare dintre serviciile de investitii sau sa desfasoare oricare dintre activitatile
de investitii oconform legislatiei privind pietele de instrumente financiare, altele decat cele
prevazute la alin. (1) si alin. (2), trebuie cel putin egal cu echivalentul Tn lei moldovenesti al
sumei de 150.000 euro.

Articolul 12. Structura capitalului initial
Capitalul initial al unei societati de investitii este constituit in conformitate cu actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

TITLUL I
Supraveghere prudentiala
CAPITOLUL |
Principii de supraveghere prudentiala
SECTIUNEA 1
Competentele si atributiile CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul de
origine si in calitate de autoritate competenta din statul gazda

Articolul 13. Autoritatea competenta din statul de origine
CNPF in calitate de autoritate competenta din statul de origine al unei societdti de investitii,
este responsabila in ceea ce priveste supravegherea prudentiald a societdtii de investitii.

Articolul 14. Cooperarea cu autoritatile competente din state membre UE

(1) CNPF coopereaza cu autoritatile competente din state membre UE care in scopul
exercitarii atributiilor care revin CNPF si acestor autoritati competente in temeiul prezentei
legi si actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii,
in special prin schimbul imediat de informatii privind societdtile de investitii si firmele de
investitii, care sa includa urmatoarele elemente:

a) informatii privind structura de administrare si de actionariat sau proprietate;

b) informatii privind respectarea cerintelor privind fondurile proprii;

c) informatii privind respectarea cerintelor privind riscul de concentrare si a cerintelor
de lichiditate;

d) informatii privind procedurile administrative si contabile si mecanismele de control
intern,;

e) orice alti factori relevanti care ar putea influenta riscul aferent entitatii.

(2) CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul de origine al unei societati de
investitii, transmite imediat autoritatii competente din statul membru gazda al societatii de
investitii orice informatii §i constatari cu privire la problemele si riscurile potentiale
prezentate de societatea de investitii pentru protectia clientilor sau stabilitatea sistemului
financiar din statul membru gazda pe care le-a identificat in cursul supravegherii activitatilor
societdtii de investitii respective.



(3) CNPF, 1n calitate de autoritate competenta din statul de origine al unei societati de
investitii, actioneaza pe baza informatiilor furnizate de cétre autoritatea competenta din statul
gazda, luand toate masurile necesare pentru a evita sau a remedia problemele si riscurile
potentiale prevazute la alin. (2).

(4) La cerere, CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul de origine al unei
societati de investitii explica in detaliu autoritatii competente din statul membru gazda modul
n care a luat Tn considerare informatiile si constatarile transmise de autoritatea competenta
din statul membru gazda.

(5) In scopul evaluirii conditiei de calcul a marjei potrivit actelor normative ale CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, CNPF, in calitate de autoritate
competenta din statul de origine al unei societati de investitii, poate solicita autoritatii
competente din statul membru de origine al unui membru compensator sa furnizeze informatii
cu privire la modelul si parametrii de marjd utilizati pentru calcularea cerintei de marja a
societdtil de investitii respective.

(6) CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul de origine al unui membru
compensator, poate furniza autoritdtii competente din statul membru de origine al unei firme
de investitii informatii cu privire la modelul si parametrii de marja utilizati pentru calcularea
cerintei de marja a respectivel firme de investitii, In scopul evaludrii conditiei aferente
calculului marjei totale solicitate de membrul compensator, care urmeaza sa se bazeze pe un
model de marja al membrului compensator.

Articolul 15. Autoritatea competenta din statul gazda

(1) CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul gazda al unei firme de investitii
furnizeaza autoritatii competente din statul membru de origine al firmei de investitii
informatii astfel incat aceastd autoritate sd ia toate masurile necesare pentru a evita sau a
remedia problemele si riscurile potentiale prezentate de respectiva firma de investitii pentru
protectia clientilor sau stabilitatea sistemului financiar din Republica Moldova.

(2) CNPF, 1n calitate de autoritate competenta din statul gazda al unei firme de
investitii, poate solicita autoritatii competente din statul membru de origine al firmei de
investitii explicatii detaliate privind modul in care aceasta din urma a luat in considerare
informatiile si constatarile transmise de CNPF conform alin. (1).

(3) In cazul in care, dupa primirea informatiilor si a constatarilor similare cu cele
prevazute la art. 14 alin. (2) in legatura cu o firma de investitii dintr-un alt stat membru UE,
CNPF, in calitate de autoritate competentd din statul gazda, considerda ca autoritatea
competenta din statul membru de origine al firmei de investitii nu a luat masurile necesare
prevazute la alin. (1), dupa informarea in prealabil a autoritatii competente din statul membru
de origine, a ABE si a ESMA, poate sd ia masurile adecvate pentru a proteja clientii pentru
care sunt prestate serviciile sau pentru a proteja stabilitatea sistemului financiar din Republica
Moldova.

Articolul 16. Interactiunea cu ABE

(1) CNPF poate sesiza ABE cu privire la cazurile in care o cerere de colaborare adresata
unei autoritati competente dintr-un stat membru UE, Tn special o cerere in vederea schimbului
de informatii, a fost respinsa sau nu a primit un raspuns intr-un termen rezonabil.
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(2) CNPF poate beneficia de asistenta acordata de ABE din propria initiativa in vederea
ajungerii la un acord privind schimbul de informatii in temeiul prezentului articol, in
conformitate cu prevederile art. 19 alin. (1) al doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010.

(3) In situatia in care CNPF, in calitate de autoritate competenti din statul de origine
al unei societati de investitii, nu este de acord cu masurile luate de autoritatea competenta din
statul membru gazda, aceasta poate sesiza ABE.

Articolul 17 . Verificari/inspectii

(1) Tn cazul in care o firma de investitii autorizata intr-un stat membru UE isi desfasoara
activitatile prin intermediul unei sucursale pe teritoriul Republicii Moldova, autoritatea
competenta din statul membru de origine poate, dupa ce a informat CNPF, sa desfasoare prin
personal propriu sau poate dispune efectuarea, prin experti externi, de verificari la fata locului
ale informatiilor prevazute la art. 14 alin. (1) in legatura cu respectiva firma de investitii si sa
inspecteze sucursala respectiva.

(2) CNPF, in calitate de autoritate competenta din statul membru gazda, in scopuri de
supraveghere si atunci cand considera ca este relevant din motive de stabilitate a sistemului
financiar din Republica Moldova, are competenta de a efectua, de la caz la caz, verificari la
fata locului si inspectii ale activitatilor desfasurate de sucursala unei firme de investitii din
alt stat pe teritoriul Republicii Moldova si de a solicita sucursalei informatii cu privire la
activitatile sale.

(3) CNPF consulta fara intarziere autoritatea competenta din statul membru de origine
Tnainte de a desfasura verificari si inspectii potrivit prevederilor alin. (2).

(4) In cel mai scurt timp posibil dupa incheierea verificarilor si inspectiilor desfasurate
potrivit alin. (2), CNPF comunica autoritatii competente din statul membru de origine
informatiile obtinute si constatarile care sunt relevante pentru evaluarea riscurilor legate de
firma de investitii in cauza.

SECTIUNEA a 2-a
Secretul profesional si obligatia de raportare

Articolul 18. Secretul profesional si schimbul de informatii confidentiale

(1) CNPF si persoanele angajate sau care au fost angajate in cadrul CNPF, inclusiv
persoanele carora le-au fost delegate atributii prevazute de legislatia privind pietele de
instrumente financiare, au obligatia de a respecta secretul profesional in sensul prezentei legi
si al actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(2) Informatiile confidentiale pe care CNPF si persoanele prevazute la alin. (1) le obtin
in cursul Indeplinirii atributiilor lor pot fi divulgate numai intr-o forma sintetica sau agregata,
astfel Tncét nici o societate de investitii sau firma de investitii i nici o persoana sa nu poata
fi identificata, cu exceptia cazurilor reglementate de Codul de procedura penala a Republicii
Moldova nr.122/2003.

(3) Tn cazul in care societatea de investitii sau firma de investitii este in procedura de
insolvabilitate sau 1in lichidare, informatiile confidentiale care nu privesc terte parti pot fi
divulgate, autoritatilor judiciare, organelor de investigatii/urmarire penala in conformitate cu
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legislatia nationald, in cadrul procedurilor respective, daca aceasta dezvaluire este necesara
pentru buna desfasurare a acestor proceduri.

(4) CNPF utilizeaza informatiile confidentiale colectate, modificate sau transmise n
temeiul prezentei legi si al actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societdtilor de investitii doar intru executarea atributiilor care ii revin si, in special, in
urmatoarele scopuri:

a) pentru a monitoriza respectarea dispozitiilor prudentiale prevazute in prezenta lege
si In actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

b) pentru a impune sanctiuni;

C) in cadrul unor cai de atac administrative impotriva unor decizii ale CNPF;

d) in cadrul actiunilor in justitie initiate in temeiul art. 51.

(5) Persoanele fizice si juridice si alte autoritati decat CNPF care primesc informatii
confidentiale in temeiul prezentei legi si al actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii utilizeaza aceste informatii doar in conformitate cu
legislatia nationala.

(6) CNPF poate face schimb de informatii confidentiale in scopurile prevazute la alin.
(4), poate preciza Tn mod expres modul in care trebuie tratate informatiile respective si poate
limita in mod expres orice transmitere ulterioara a informatiilor respective.

(7) Obligatia de pastrare a confidentialitatii conform alin. (1)-(3) nu impiedica CNPF
sa transmita Comisiei Europene informatii confidentiale Tn masura in care aceste informatii
sunt necesare pentru exercitarea competentelor care Ti revin.

(8) CNPF poate furniza informatii confidentiale ABE, ESMA, CERS, bancilor centrale
ale statelor membre, Sistemului European al Bancilor Centrale si Bancii Centrale Europene,
in calitatea lor de autoritati monetare, si, daca este cazul, autoritatilor publice responsabile
pentru supravegherea sistemelor de plata si de decontare, in masura in care aceste informatii
sunt necesare pentru ndeplinirea sarcinilor acestora.

Articolul 19. Cooperarea cu tari terte pentru schimbul de informatii

Tn scopul indeplinirii sarcinilor de supraveghere care fi revin in temeiul prezentei legi
sau al actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii §i
in scopul de a face schimb de informatii, CNPF poate incheia, acorduri de cooperare cu
autoritatile de supraveghere din tari terte, precum si cu autoritdfi sau organisme din tari terte
responsabile pentru exercitarea urmatoarelor atributii, cu conditia ca informatiile comunicate
sa faca obiectul unor garantii ale secretului profesional cel putin echivalente cu cele prevazute
la art. 18:

a) supravegherea institutiilor financiare si a pietelor financiare, inclusiv supravegherea
entitatilor financiare autorizate sa functioneze in calitate de contraparti centrale in cazul in
care contrapartile centrale au fost recunoscute conform actelor normative, contrapartile
centrale si registrele centrale de tranzactii;

b) atributii in cadrul procedurilor de lichidare sau de faliment ale societatilor de
investitii sau ale firmelor de investitii s1 proceduri similare;

C) supravegherea organismelor care intervin in procedurile de lichidare sau de faliment
ale societatilor de investitii sau ale firmelor de investitii ori in proceduri similare;
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d) efectuarea auditului situatiilor financiare anuale al institutiilor financiare sau al
institutiilor care administreaza sisteme de compensare;

e) supravegherea persoanelor insarcinate cu efectuarea auditului situatiilor financiare
anuale;

f) supravegherea persoanelor care sunt active pe piete de comercializare a certificatelor
de emisii, in scopul asigurarii unei imagini de ansamblu consolidate asupra pietelor financiare
si spot;

g) supravegherea persoanelor care sunt active pe pietele instrumentelor financiare
derivate pe marfuri agricole, in scopul asigurarii unei imagini de ansamblu consolidate asupra
pietelor financiare si spot.

CAPITOLUL 11
Procesul de control
SECTIUNEA 1
Procesul de evaluare a adecvarii capitalului intern si a riscurilor interne

Articolul 20. Capital intern si active lichide

(1) Societatea de investitii care nu indeplineste conditiile pentru a se califica drept firma
de investitii mica si neinterconectata potrivit actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, trebuie sa dispuna de mecanisme, strategii si procese
solide, eficiente si cuprinzatoare pentru a evalua si mentine in permanentd cuantumurile,
tipurile si repartizarea capitalului intern si ale activelor lichide pe care le considerd adecvate
pentru a acoperi natura si nivelul riscurilor pe care le poate prezenta pentru terti si la care
insdsi societatea de investitii este sau ar putea fi expusa.

(2) Mecanismele, strategiile si procesele prevazute la alin. (1) sunt adecvate si
proportionale In raport cu natura, amploarea §i complexitatea activitatilor desfasurate de
societatea de investitii in cauza si sunt supuse unor controale interne regulate.

(3) CNPF poate solicita societatii de investitii care indeplineste conditiile pentru a se
califica drept firma de investitii mica si neinterconectata potrivit prevederilor actelor
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii sa aplice
cerintele prevazute la alin.(1) — (2) in masura in care CNPF considera ca acest lucru este
necesar.

SECTIUNEA a 2-a
Guvernanta interna, transparenta, tratamentul riscurilor si remunerarea

Articolul 21. Conditiile de aplicare a prezentei sectiuni

(1) Tn cazul in care o societate de investitii care nu a indeplinit toate conditiile, potrivit
actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, pentru
a se incadra n categoria firmelor de investitii mici si neinterconectate, indeplineste ulterior
conditiile respective, prevederile prezentei sectiuni inceteaza sd se aplice numai dupa o
perioada de 6 luni de la data indeplinirii conditiilor respective.

(2) Prevederile prezentei sectiuni inceteaza sa se aplice unei societiti de investitii dupa
perioada prevazuta la alin. (1) numai in cazul in care societatea de investitii a continuat sa
indeplineascd conditiile prevazute pentru a se incadra in categoria firmelor de investitii mici
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si neinterconectate, fara intreruperi in perioada respectiva si dacd societatea de investitii a
notificat CNPF despre aceasta.

(3) In cazul in care stabileste ca nu mai indeplineste toate conditiile pentru a se incadra
in categoria firmelor de investitii mici si neinterconectate potrivit actelor normative ale CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, aceasta notifica CNPF despre acest
lucru si se conformeaza dispozitiilor din prezenta sectiune in termen de 12 luni de la data la
care a avut loc evaluarea respectiva.

(4) Societatea de investitii aplica dispozitiile prevazute la art. 28 in cazul remuneratiilor
acordate pentru serviciile furnizate sau pentru performantele obtinute in cursul exercitiului
financiar care urmeaza celui in care a avut loc evaluarea prevazuta la alin. (3).

(5) In cazul in care se aplicd prevederile prezentei sectiuni si testul capitalului de grup,
conform actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii, dispozitiile prezentei sectiuni se aplica societatilor de investitii pe baza individuala.

(6) Tn cazul in care se aplica prevederile prezentei sectiuni si consolidarea prudentiala,
astfel cum este prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii, dispozitiile prezentei sectiuni se aplica societatii de investitii pe baza
individuala s1 pe baza consolidata.

(7) Prin exceptie de la prevederile alin. (3), dispozitiile prezentei sectiuni nu se aplica
filialelor care sunt incluse in situatia consolidata, care sunt stabilite in tari terte, in cazul in
care societatea-mama din Uniunea Europeana poate demonstra CNPF ca aplicarea
prevederilor prezentei sectiuni este ilegala in temeiul dreptului tarii terte in care sunt stabilite
filialele respective.

Articolul 22. Guvernanta interna

(1) Societatea de investitii dispune de mecanisme de guvernanta solide care includ toate
elementele urmatoare:

a) o structurda organizatorica clara, cu linii de responsabilitate bine definite,
transparente §i coerente;

b) procese eficace de identificare, gestionare, monitorizare si raportare a riscurilor la
care este sau poate fi expusa societatea de investitii Sau a riscurilor pe care societatea de
investitiile prezintd sau le poate prezenta pentru alfii;

) mecanisme adecvate de control intern, inclusiv proceduri administrative si contabile
sigure;

d) politici si practici de remunerare care sa promoveze si sa fie in concordanta cu o
gestionare adecvata si eficace a riscurilor.

(2) Politicile si practicile de remunerare prevazute la alin. (1) lit. d) sunt neutre din
punctul de vedere al genului.

(3) La stabilireca mecanismelor prevazute la alin. (1) trebuie luate in considerare
criteriile prevazute la art. 24-29.

(4) Mecanismele prevazute la alin. (1) sunt adecvate si proportionale cu natura,
amploarea si complexitatea riscurilor inerente modelului de afaceri si activitatilor desfasurate
de societatea de investitii.
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Articolul 23. Raportarea pentru fiecare tara in parte

(1) Societatea de investitii care detine, Tntr-un stat membru sau intr-o tara terta, o
sucursala sau o filiald care este o institutie financiara, are obligatia de a prezenta anual catre
CNPF urmatoarele informatii, pentru fiecare stat membru si pentru fiecare tara terta:

a) denumirea, natura activitatilor si localizarea oricarei filiale si sucursale;

b) cifra de afaceri;

¢) numarul de angajati in echivalent norma intreaga;

d) profitul sau pierderea Tnainte de impozitare;

e) impozitul pe profit;

f) subventiile publice primite.

(2) Informatiile prevazute la alin. (1) sunt auditate in conformitate cu prevederile Legii
nr. 271/2017 privind auditul situatiilor financiare, si sunt anexate la situatiile financiare
anuale sau la situatiile financiare consolidate ale societatii de investitii respective.

Articolul 24. Organul de conducere in gestionarea riscurilor

(1) Organul de conducere al societatii de investitii aproba si examineaza periodic
strategiile si politicile referitoare la apetitul pentru risc al societatii de investitii si la
gestionarea, monitorizarea si diminuarea riscurilor la care societatea de investitii este sau
poate fi expusa, {inand seama de mediul macroeconomic si de ciclul economic al societatii
de investitii.

(2) Organul de conducere acorda suficient timp pentru ca aspectele prevazute la alin.
(1) sa poata fi analizate in mod corespunzator.

(3) Organul de conducere aloca resurse adecvate pentru gestionarea tuturor riscurilor
semnificative la care este expusa societatea de investitii.

(4) Societatea de investitii stabileste linii de raportare catre organul de conducere
pentru toate riscurile semnificative si pentru toate politicile de gestionare a riscurilor, precum
si pentru orice modificari aduse acestora.

(5) Societatea de investitii care nu indeplineste criteriile prevazute la art. 28 alin.(8)
lit. a) instituie un comitet de risc compus din membri ai organului de conducere care nu detin
functii executive in cadrul societatii de investitii in cauza.

(6) Membrii comitetului de risc prevazut la alin. (5) trebuie sa aiba cunostintele,
competentele si expertiza adecvate pentru a intelege pe deplin, a gestiona si a monitoriza
strategia de risc si apetitul pentru risc ale societdtii de investitii.

(7) Membrii comitetului de risc se asigura ca respectivul comitet de risc consiliaza
organul de conducere cu privire la apetitul pentru risc si strategia de risc generale urmarite in
prezent sau preconizate de societatea de investitii si sprijina organul de conducere in
monitorizarea punerii in aplicare a strategiei respective de catre conducerea superioara.

(8) Organul de conducere poarta responsabilitatea deplina in ceea ce priveste aprobarea
si implementarea strategiilor si politicilor de risc ale societatii de investitii.

(9)Organul de conducere in functia sa de supraveghere si comitetul de risc al organului
de conducere respectiv, daca a fost instituit un astfel de comitet de risc, au acces la informatii
privind riscurile la care societatea de investitii este sau ar putea fi expusa.

Articolul 25. Tratamentul riscurilor
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(1) Societatile de investitii dispun de strategii, politici, procese si sisteme solide pentru
identificarea, masurarea, gestionarea i monitorizarea urmatoarelor elemente:

a) sursele si efectele semnificative ale riscului pentru clienti si orice impact
semnificativ asupra fondurilor proprii;

b) sursele si efectele semnificative ale riscului pentru piatd si orice impact
semnificativ asupra fondurilor proprii;

c) sursele si efectele semnificative ale riscului pentru societatea de investitii, n
special cele care pot diminua nivelul fondurilor proprii disponibile;

d) riscul de lichiditate de-a lungul unui set corespunzator de orizonturi de timp,
inclusiv intrazilnic, astfel incat sd se asigure ca societatea de investitii mentine niveluri
adecvate ale resurselor lichide, inclusiv in ceea ce priveste abordarea surselor semnificative
ale riscurilor prevazute la lit. a), b) si ¢).

e) sursele si efectele semnificative ale riscului de concentrare rezultat din expunerile
fata de contraparti centrale si orice impact semnificativ asupra fondurilor proprii.

(2) Strategiile, politicile, procesele si sistemele trebuie sa fie proportionale cu
complexitatea, profilul de risc, obiectul de activitate al societatii de investitii si toleranta la
risc stabilite de organul de conducere si sa reflecte importanta societatii de investitii Tn fiecare
stat membru In care aceasta 1si desfasoara activitatea.

(3) In sensul prevederilor alin. (1) lit. a) si alin. (2), CNPF ia in considerare dispozitiile
legislatiei privind pietele de instrumente financiare si ale reglementarilor CNPF emise in
aplicarea acestora referitoare la segregarea fondurilor clientilor detinute de o societate de
investitii.

(4) Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. a), societatea de investitii ia Tn considerare
detinerea unei asigurari de raspundere civila profesionala ca instrument eficace in gestionarea
riscurilor.

(5) Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. c), sursele semnificative ale riscului pentru
societatea de investitii includ, daca acest lucru este relevant, modificari semnificative ale
valorii contabile a activelor, inclusiv a creantelor asupra agentilor delegati, intrarea in
dificultate a clientilor sau a contrapartilor, pozitii in instrumente financiare, monede straine
s1 marfuri si obligatii fata de sisteme de pensii cu prestatii predefinite.

(6) Tn sensul alin. (1) lit. (e), CNPF, prin monitorizare, se asigurd ca organul de
conducere elaboreaza planuri specifice si obiective cuantificabile In conformitate cu
cerintele referitoare la accesul la CPC conform legislatiei privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii, pentru a
monitoriza si a aborda riscul de concentrare rezultat din expunerile fatd de contrapartile
centrale care ofera servicii de importanta sistemica semnificativa pentru Uniune sau pentru
unul ori mai multe dintre statele membre ale acesteia.

(7) Societatea de investitii acorda atentia cuvenita oricarui impact semnificativ asupra
fondurilor proprii in cazul in care astfel de riscuri nu sunt reflectate in mod corespunzator de
cerintele de fonduri proprii calculate Tn baza actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societdtilor de investitii.

(8) Tn cazul in care societatea de investitii urmeaza si intre in lichidare sau sa i
Tnceteze activitatea, CNPF solicitad societatii de investitii ca, tinand seama de viabilitatea si
de sustenabilitatea strategiei si a modelului sau de afaceri, sa acorde atentia cuvenita
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cerintelor si resurselor necesare care sunt realiste in ceea ce priveste calendarul si mentinerea
fondurilor proprii si a resurselor lichide, pand la data lichidarii sau a incetarii activitatii, dupa
caz.

(9) Prin exceptie de la prevederile art. 2 alin.(4) si art. 21, dispozitiile alin. (1) lit. a), ¢)
si d) se aplica societatilor de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate conform actelor normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii.

Articolul 26. Politici de remunerare

(1) La stabilirea si aplicarea politicii sale de remunerare pentru membrii conducerii
superioare, personalul cu competente pentru asumarea de riscuri, personalul care detine
functii de control, precum si pentru orice angajat care beneficiaza de o remuneratie totala cel
putin egala cu cea mai micd remuneratie primitd de catre membrii conducerii superioare sau
de personalul cu competente pentru asumarea de riscuri a carui activitate profesionald are un
Impact semnificativ asupra profilului de risc al societatii de investitii sau al activelor pe care
le administreaza, societatea de investitii respecta urmatoarele principii:

a) politica de remunerare este documentata clar si este proportionala cu dimensiunea,
organizarea internd §i natura, precum si cu sfera si complexitatea activitatilor societatii de
investitii;

b) politica de remunerare este neutrd din punctul de vedere al genului;

C) politica de remunerare este coerenta cu o gestionare adecvata si eficace a riscurilor
si promoveaza o astfel de gestionare;

d) politica de remunerare este conforma cu strategia si obiectivele de afaceri ale
societatii de investitii si ia in considerare efectele pe termen lung ale deciziilor de investitii
luate;

e) politica de remunerare include masuri cu scopul de a evita conflictele de interese,
incurajeazd comportamentul responsabil in afaceri i promoveaza constientizarea riscurilor
si asumarea prudenta a riscurilor;

f) organul de conducere in functia sa de supraveghere al societatii de investitii adopta
si revizuieste periodic politica de remunerare si isi asuma responsabilitatea generald pentru
supravegherea punerii in aplicare a acestei politici;

g) punerea in aplicare a politicii de remunerare face obiectul unei evaluiri interne
centrale si independente, efectuata de catre functiile de control cel putin o data pe an;

h) membrii personalului care detin functii de control sunt independenti de unitatile
operationale pe care le supravegheaza, detin autoritatea corespunzatoare si sunt remunerati in
functie de realizarea obiectivelor legate de functiile lor, indiferent de performantele
sectoarelor operationale pe care le controleaza;

1) remunerarea personalului cu functii de gestionare a riscurilor si de conformitate este
supravegheata direct de catre comitetul de remunerare prevazut la art. 29 sau, in cazul Tn care
nu a fost instituit un astfel de comitet, de catre organul de conducere in functia sa de
supraveghere;

J) politica de remunerare, face o distinctie clara intre criteriile aplicate pentru stabilirea
urmatoarelor elemente:
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- remuneratia fixad de baza, care reflectd in primul rand experienta profesionalad
relevanta si responsabilitatea organizationala, astfel cum sunt prevazute in fisa postului unui
angajat, ca parte a termenilor de angajare a acestuia,;

- remuneratia variabila, care reflecta performantele sustenabile si adaptate la risc ale
unui angajat, precum si performantele care depasesc fisa postului angajatului respectiv;

k) componenta fixd reprezinta o proportie suficient de mare din remuneratia totala,
astfel Incat sa permitda aplicarea unei politici complet flexibile privind componentele de
remuneratie variabild, care sa includa posibilitatea de a nu plati nici o componenta de
remuneratie variabila.

(2) Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. k), societatea de investitii Stabileste raporturile
adecvate intre componenta variabila si componenta fixa a remuneratiei totale n politica sa de
remunerare, {indnd seama de activitatile economice ale societatii de investitii si de riscurile
asociate, precum si de impactul diferitelor categorii de personal prevazute la alin. (1) asupra
profilului de risc al societatii de investitii.

(3) Societatea de investitii stabileste si aplica principiile prevazute la alin. (1) intr-un
mod care sa fie adecvat in raport cu dimensiunea si organizarea internd, precum si cu natura,
sfera si complexitatea activitatii societatii de investitii.

Articolul 27. Sprijinul financiar public extraordinar

In cazul in care societatea de investitii beneficiaza de sprijin financiar public
extraordinar conform legislatiei privind redresarea si rezolutia bancilor si a firmelor de
investitii:

a) societatea de investitii respectiva nu plateste nicio remuneratie variabila membrilor
organului de conducere;

b)in cazul in care remuneratia variabila platitd personalului, altul decat membrii
organului de conducere, ar fi incompatibild cu mentinerea de catre societatea de investitii a
unei baze de capital solide si cu iesirea in timp util a acesteia de sub sprijinul financiar public
extraordinar, remuneratia variabila se limiteaza la o parte din veniturile nete.

Articolul 28. Remuneratia variabila

(1) Orice remuneratie variabila acordata si platitd de catre societatea de investitii
categoriilor de personal prevazute la art. 26 alin. (1) indeplineste cumulativ urmatoarele
cerinte in aceleasi conditii ca cele prevazute la art. 26 alin. (3):

a) 1n cazul in care remuneratia variabila este legata de performante, valoarea totala a
remuneratiei variabile se bazeaza pe o evaluare combinatd a performantei individuale, a
performantei unitatii operationale n cauza si a rezultatelor globale ale Sl;

b) la evaluarea performantei individuale sunt luate in considerare atat criterii
financiare, cat si criterii nefinanciare;

C) evaluarea performantei prevazute la lit. a) se bazeaza pe o perioada multianuala,
tinand seama de ciclul economic al societatii de investitii si de riscurile specifice activitatii
acesteia;

d) remuneratia variabila nu afecteaza capacitatea societatii de investitii de a asigura o
baza de capital solida;
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e) nu este permisa remuneratia variabila garantata, cu exceptia celei acordate pentru
personalul nou-angajat, numai pentru primul an de angajare si in cazul in care societatea de
investitii are o baza de capital solida;

f) platile aferente incetarii anticipate a unui contract de munca reflecta performantele
obtinute in timp de catre persoana in cauza si nu recompenseaza incapacitatea sau abaterile
profesionale;

g) pachetele salariale care sunt legate de compensarea sau preluarea drepturilor
cuvenite in temeiul contractelor incheiate pentru perioade de angajare precedente sunt aliniate
la interesele pe termen lung ale societatii de investitii;

h) masurarea performantelor utilizata ca bazda pentru a calcula ansamblurile de
componente variabile ale remuneratiei trebuie sa {ind seama de toate tipurile de riscuri actuale
si viitoare, precum si de costul capitalului si al lichiditatii impuse in conformitate cu
prevederile actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

1) alocarea componentelor variabile ale remuneratiei in cadrul societatii de investitii
tine seama de toate tipurile de riscuri actuale si viitoare;

J) cel putin 50% din remuneratia variabila trebuie sa fie reprezentata de oricare dintre
urmatoarele instrumente:

(i) actiuni;

(if) instrumente legate de actiuni;

(iii) instrumente de fonduri proprii de nivel 1 suplimentar sau instrumente de
fonduri proprii de nivel 2 sau alte instrumente care pot fi convertite integral in instrumente
de fonduri proprii de nivel 1 de baza sau a caror valoare poate fi redusa si care reflectd in mod
adecvat calitatea creditului societatii de investitii in conditii de continuitate a activitatii;

(iv) instrumente fara numerar care reflecta instrumentele portofoliilor administrate;

K) prin exceptie de la prevederile lit. j), in cazul in care societatea de investitii nu emite
niciunul dintre instrumentele prevazute la litera respectiva, CNPF poate aproba utilizarea
unor mecanisme alternative care indeplinesc aceleasi obiective;

I) cel putin 40% din remuneratia variabila este reportata pe o perioada cuprinsa intre
3 si 5 ani, dupa caz, in functie de ciclul economic al societatii de investitii, de natura activitatii
acesteia, de riscurile aferente acesteia si de activitatile persoanei in cauza, cu exceptia cazului
in care valoarea remuneratiei variabile este deosebit de ridicata, situatie in care proportia
remuneratiei variabile care trebuie reportata este de cel putin 60%;

m) remuneratia variabild este redusa cu pana la 100% in cazul in care performanta
financiard a societdtii de investitii este slabd sau negativa, inclusiv prin aplicarea
mecanismelor de tip malus sau de recuperare (clawback) care fac obiectul criteriilor stabilite
de societatea de investitii, vizand in special situatiile in care persoana in cauza:

(i) a desfasurat sau a participat la desfasurarea in mod necorespunzator a unei
activitati care a avut ca rezultat pierderi semnificative pentru societatea de investitii;

(ii) este consideratd ca nu mai indeplineste cerintele de competenta profesionala si
onestitate morala;

n) beneficiile discretionare de tipul pensiilor, sunt aliniate la strategia de afaceri,
obiectivele, valorile si interesele pe termen lung ale societatii de investitii.

(2) Tn sensul prevederilor alin. (1):

19



a) persoanele prevazute la art. 26 alin. (1) nu utilizeaza strategii de acoperire personala
sau asigurdri legate de remuneratie si de raspundere pentru a submina principiile prevazute la
alin. (2);

b) remuneratia variabila nu este platita prin orice alte metode/mecanisme sau
intrumente financiare care favorizeaza nerespectarea prevederilor prezentei legi sau ale
actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(3) In sensul prevederilor alin. (1) lit. j), instrumentele prevazute la litera respectiva
fac obiectul unei politici de conservare adecvate concepute in asa fel incat sa alinieze
stimulentele oferite persoanelor la interesele pe termen lung ale societdtii de investitii,
precum si ale creditorilor si clientilor acesteia.

(4) CNPF poate impune restrictii cu privire la tipul si la caracteristicile instrumentelor
prevazute la alin. (1) lit. j) sau poate interzice utilizarea anumitor instrumente pentru
remuneratia variabila.

(5) In sensul prevederilor alin. (1) lit. 1), remuneratia variabild reportati nu se
dobandeste mai rapid decat pe o baza proportionala.

(6) Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. n), In cazul in care raporturile contractuale ale
unui angajat cu societatea de investitii inceteaza inainte ca acesta sa Implineasca varsta de
pensionare, beneficiile discretionare de tipul pensiilor se retin de cétre societatea de investitii
timp de 5 ani sub forma instrumentelor prevazute la alin. (1) lit. j).

(7) Atunci cand un angajat ajunge la varsta de pensionare si se pensioneaza, beneficiile
discretionare de tipul pensiilor sunt platite angajatului in cauza sub forma instrumentelor
prevazute la alin. (1) lit. j), sub rezerva respectarii unei perioade de retinere de 5 ani.

(8) Prevederile alin. (1) lit. j) si 1) si alin. (6) si (7) nu se aplica:

a) unei societati de investitii ale carei active bilantiere si extrabilantiere au in medie o
valoare mai mica sau egala cu echivalentul in lei moldovenesti al sumei de 100 de milioane
euro in perioada de 4 ani imediat anterioard unui exercitiu financiar dat;

b) unei persoane a carei remuneratie variabild anuald nu depaseste echivalentul in lei
moldovenesti al sumei de 50.000 euro si nu reprezintd mai mult de un sfert din remuneratia
anuala totald a persoanei respective.

Articolul 29. Comitetul de remunerare

(1) Societatile de investitii care nu indeplinesc criteriile prevazute la art. 28 alin. (8) lit.
a) instituie un comitet de remunerare.

(2) Comitetul de remunerare prevazut la alin. (1) este echilibrat din perspectiva genului
si exercitd o judecatd competentd si independentd cu privire la politicile si practicile de
remunerare §i la stimulentele create in vederea administrarii riscurilor, a capitalului si a
lichiditatii.

(3) Comitetul de remunerare poate fi instituit la nivel de grup.

(4) Comitetul de remunerare raspunde de elaborarea deciziilor privind remunerarea,
inclusiv a deciziilor care au implicatii asupra riscurilor si asupra gestionarii riscurilor
societatii de investitii in cauza si care trebuie luate de organul de conducere.

(5) Presedintele si membrii comitetului de remunerare sunt membri ai organului de
conducere care nu detin functii executive in cadrul societatii de investitii Tn cauza.
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(6) La elaborarea deciziilor prevazute la alin. (4), comitetul de remunerare {ine seama
de interesul public si de interesele pe termen lung ale actionarilor, investitorilor si ale altor
parti interesate ale societatii de investitii.

Articolul 30. Supravegherea politicilor de remunerare

(1) CNPF colecteaza informatiile publicate de catre societatea de investitii conform
actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, precum
si informatiile furnizate de societatea de investitii cu privire la diferenta de remunerare intre
femei si barbati si utilizeaza aceste informatii pentru a compara tendintele si practicile de
remunerare.

(2) Societatea de investitii comunica CNPF numarul persoanelor fizice din cadrul
societdtii de investitii a caror remuneratie este mai mare sau egald cu echivalentul in lei
moldovenesti al sumei de 1 milion euro pentru fiecare exercitiu financiar, defalcate pe
intervale valorice de echivalent in lei moldovenesti al sumei de 1 milion euro, inclusiv
responsabilitatile de serviciu, sectorul operational in cauza, precum si principalele elemente
ale salariului, primele, indemnizatiile pe termen lung si contributia la pensie.

(3) Societatea de investitii transmite CNPF, la cerere, cifrele reprezentand remuneratia
totald a fiecarui membru al organului de conducere sau al conducerii superioare.

(4) CNPF transmite informatiile prevazute la alin. (1) — (3) catre ABE.

SECTIUNEA a 3-a
Procesul de supraveghere si evaluare realizat de CNPF

Articolul 31. Analiza de supraveghere si evaluare

(1) CNPF analizeaza, in masura in care este relevant si necesar si tindnd seama de
dimensiunea, profilul de risc si modelul de afaceri ale societatii de investitii, dispozitiile,
strategiile, procesele si mecanismele puse in aplicare de societatea de investitii pentru a se
conforma prevederilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii si evalueaza urmatoarele elemente, dupa caz si daca
este relevant, pentru a asigura gestionarea si acoperirea adecvate ale riscurilor societatii de
investitii:

a) riscurile prevazute la art. 25;

b) distribuirea geografica a expunerilor societatii de investitii;

c) modelul de afaceri al societatii de investitii;

d) evaluarea riscului sistemic, tindnd seama de identificarea si masurarea riscului
sistemic in conformitate cu actele normative aferente;

e) riscurile pentru securitatea retelelor si a sistemelor informatice ale societdtii de
investitii, pentru a asigura confidentialitatea, integritatea si disponibilitatea proceselor,
datelor si activelor acesteia;

f) expunerea societitii de investitii la riscul de rata a dobanzii rezultat din activitati din
afara portofoliului de tranzactionare;

g) mecanismele de guvernantd ale societatii de investitii i capacitatea membrilor
organului de conducere de a-si exercita atributiile.
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(2) In sensul alin. (1), dacd societatea de investitii detine o asigurare de raspundere
civila profesionala, CNPF ia in considerare acest lucru, in realizarea evaluarii prevazute la
alin. (1).

(3) Tn sensul alin. (1) lit. a), CNPF evalueaza si monitorizeazi evolutiile practicilor
societatii de investitii Tn ceea ce priveste gestionarea riscului de concentrare rezultat pentru
acestea din expunerile fatd de contrapartile centrale, inclusiv planurile elaborate n
conformitate cu art. 25 alin. (1), precum si progresele inregistrate in ceea ce priveste adaptarea
modelelor lor de afaceri la dispozitiile prevazute de legislatia privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii.

(4) CNPF stabileste frecventa si gradul de detaliere ale analizei si evaluarii prevazute
la alin. (1), tindnd seama de dimensiunea, natura, amploarea si complexitatea activitatilor
desfasurate de societatea de investitii in cauza si, dupa caz, de importanta sistemica a acesteia,
precum si de principiul proportionalitatii.

(5) CNPF, ori de cate ori considera necesar, adopta un program de supraveghere
prudentiala (plan de control prudential) pentru societatile de investitiipe care le
supravegheaza, ludnd in considerare elementele de analiza si evaluare prevazute la alin. (1)-
(3).

(6) Actualizarea verificarilor si evaluarilor se efectueaza cel putin o data pe an pentru
societdtile de investitii in privinta carora s-a stabilit un program de supraveghere prudentiala.

(7) CNPF decide, de la caz la caz, daca si in ce forma se efectucaza analiza si evaluarea
cu privire la societatile de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme
de investitii mici si neinterconectate conform actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societdtilor de investitii, numai in cazul in care considera necesar, avand in
vedere dimensiunea, natura, amploarea si complexitatea activitatilor societatilor de investitii
respective.

(8) Tn sensul prevederilor alin. (4) se aplica dispozitiile legislatiei privind pietele de
instrumente financiare si ale reglementarilor CNPF emise in aplicarea acesteia aferente
protejdrii de catre societatea de investitii a instrumentelor financiare si a fondurilor care
apartin clientilor.

(9) La efectuarea analizei si evaluarii prevazute la art. 31 alin. (1) lit. g), CNPF are
acces la ordinile de zi, procesele-verbale si documentele justificative ale reuniunilor
organului de conducere si ale comitetelor acestuia, precum si la rezultatele evaluarii interne
sau externe a performantelor organului de conducere.

Articolul 32. Analiza continua a utilizarii modelelor interne

(1) CNPF analizeaza in mod regulat si cel putin o data la trei ani respectarea de catre
societatea de investitii a cerintelor privind autorizarea utilizarii modelelor interne potrivit
modului de calcul a cerintei de fonduri proprii aferenta riscului de pozitie (K-NPR) conform
prevederilor actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii.

(2) Tn sensul prevederilor alin. (1), CNPF are in vedere, in special, modificarile
activitatii societdtii de investitii §i punerea in aplicare a modelelor interne respective in cazul
produselor noi si analizeazad si evalueazd dacd societatea de investitii utilizeazd tehnici si
practici corect elaborate si actualizate in ceea ce priveste modelele interne respective.
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(3) CNPF se asigura ca deficientele semnificative identificate de modelele interne ale
societatii de investitii in ceea ce priveste acoperirea riscurilor sunt corectate sau ia masuri
pentru atenuarea consecintelor acestor deficiente, inclusiv prin impunerea unor majorari de
capital sau a unor factori de multiplicare mai ridicati.

(4) In cazul in care, pentru modelele interne de calculare a riscului pentru piata, sunt
evidentiate depasiri numeroase, astfel cum sunt prevazute in reglementarile BNM vizavi de
riscurile de piatd, care indica faptul ca modelele interne nu sunt sau nu mai sunt suficient de
precise, CNPF revoca autorizarea utilizarii modelelor interne sau impune masuri adecvate
pentru a se asigura ca modelele interne sunt imbunatatite cu promptitudine intr-un interval de
timp determinat, comunicat de CNPF.

(5) In scopul analizei previzute la alin. (1), CNPF tine seama de analizele si ghidurile
elaborate de ABE referitoare la criteriile de referintd privind modul in care firmele de
investitii trebuie sa utilizeze modelele interne, precum si modul in care respectivele modele
interne trebuie sa se aplice in cazul unor riscuri sau expuneri similare.

(6) In situatia in care o societate de investitii cireia i s-a acordat autorizarea de a utiliza
modele interne nu mai indeplineste cerintele pentru aplicarea modelelor interne respective,
CNPF solicita societatii de investitii fie sa demonstreze ca efectul neindeplinirii cerintelor in
cauza este nesemnificativ, fie sa prezinte un plan si un termen pentru asigurarea conformarii
cu aceste cerinte.

(7) In situatia in care CNPF identifica riscul ca planul previzut la alin. (6) si nu aiba
drept rezultat conformarea deplina sau termenul pentru asigurarea conformarii nu este realist,
CNPF solicitd societatii de investitii imbunatatirea planului prezentat.

(8) In situatia in care CNPF identificd riscul ca societatea de investitii si nu se
conformeze pand la termenul prevazut sau nu a demonstrat in mod satisfacator ca efectul
neconformarii este nesemnificativ, CNPF revoca autorizarea utilizarii modelelor interne sau
limiteaza aceasta autorizare la domeniile de activitate conforme sau la domeniile de activitate
in care conformarea poate fi asigurata intr-un termen corespunzator.

SECTIUNEA a 4-a
Masuri si competente de supraveghere

Articolul 33. Masuri de supraveghere

CNPF impune societatii de investitii sa Intreprinda, intr-un stadiu incipient, masurile
necesare pentru a remedia deficientele In cazul in care acestea se afla In urmatoarele situatii:

a) Societatea de investitii nu indeplineste cerintele prezentei legi sau ale actelor
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

b) CNPF detine dovezi potrivit carora este probabil ca societatea de investitii sa incalce
prevederile prezentei legi sau ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale
ale societitilor de investitii in urmétoarele 12 luni.

Articolul 34. Competente de supraveghere

(1) CNPF dispune de competente de supraveghere necesare pentru a interveni, in
exercitarea functiilor sale, in activitatea societatii de investitii intr-un mod eficace si
proportional.
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(2) Tn sensul prevederilor art. 31, art.32 alin. (6) — (8) si art.33 si in vederea aplicirii
prevederilor actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii, CNPF dispune de urmatoarele competente:

a) de a impune societatii de investitii sa dispuna de fonduri proprii, la un nivel mai
ridicat fata de cerintele de fonduri proprii stabilite de actele normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii, in conditiile prevazute la art. 35, sau sa
ajusteze fondurile proprii si activele lichide necesare in cazul unei modificari semnificative a
activitatii economice a societatii de investitii respective;

b) de a impune consolidarea dispozitiilor, a proceselor, a mecanismelor si a strategiilor
puse in aplicare de societatea de investitii in conformitate cu dispozitiile art. 20 si art.22;

c) de a impune societatii de investitii sa prezinte, in termen de un an, un plan pentru
revenirea la respectarea cerintelor de supraveghere prevazute in prezenta lege si in actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, de a stabili un
termen-limitd pentru punerea in aplicare a planului respectiv si de a solicita imbunatatirea
planului respectiv in ceea ce priveste domeniul de aplicare si termenul limita;

d)de a impune societatii de investitii sa aplice o anumita politica de constituire de
provizioane sau un anumit tratament al activelor din perspectiva cerintelor de fonduri proprii,

e) de a restrange sau a limita activitatile, operatiunile sau reteaua societatii de investitii
ori de a solicita cesiunea activitatilor care prezinta riscuri excesive pentru soliditatea
financiard a unei societdti de investitii;

f) de a impune reducerea riscului inerent activitatilor, produselor si sistemelor
societdtii de investitii, inclusiv a celui inerent activitatilor externalizate;

g) de a impune societatii de investitii limitarea remuneratiei variabile la un anumit
procent din veniturile nete atunci cand remuneratia respectiva nu este in concordantd cu
mentinerea unei baze de capital solide;

h)de a impune societatii de investitii utilizarea profiturilor lor nete pentru a-si
consolida fondurile proprii;

1) de arestrictiona sau a interzice distribuirile sau platile sub forma de dobanzi ale unei
societdti de investitii catre actionari, asociati sau detinatori de instrumente de fonduri proprii
de nivel 1 suplimentar, atunci cand restrictia sau interdictia respectivd nu constituie un
eveniment de nerambursare pentru societatea de investitii;

J) de aimpune cerinte de raportare suplimentare sau cerinte de raportare mai frecventa,
in plus fata de cele enuntate in prezenta lege si in actele normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, inclusiv raportarea privind situatia capitalurilor si a
pozitiilor de lichiditate;

K) de a impune cerinte de lichiditate specifice in conformitate cu prevederile art. 37;

I) de a solicita publicarea de informatii suplimentare;

m) de a solicita societatii de investitii sa reduca riscurile pentru securitatea retelelor si
a sistemelor informatice ale societatii de investitii, pentru a asigura confidentialitatea,
integritatea si disponibilitatea proceselor, a datelor si a activelor acestora.

n) de a impune societatii de investitii sa reduca expunerile fata de o contraparte centrala
sau sd realinieze expunerile din conturile lor de compensare in conformitate cu legislatia
privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele
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centrale de tranzactil, in cazul in care CNPF considera ca exista un risc de concentrare excesiv
cauzat de expunerile fatd de contrapartea centrala respectiva.

(3) Tn sensul alin. (2) lit. j), CNPF poate impune societitii de investitii cerinte de
raportare suplimentare sau cerinte de raportare mai frecventd numai daca informatiile care
trebuie raportate nu sunt duplicate si daca se indeplineste una dintre conditiile urmatoare:

a) se aplica unul dintre cazurile prevazute la art. 33 ;

b) CNPF considera ca este necesar sa stranga dovezile prevazute la art. 33 lit. b);

c) informatiile suplimentare sunt necesare in scopul procesului de analiza de
supraveghere si evaluare prevazut la art. 31 .

(4) Informatiile sunt considerate duplicate atunci cand CNPF dispune deja de
informatii identice sau de informatii care sunt in mare masurd identice sau cand aceste
informatii pot fi produse de catre CNPF ori pot fi obtinute de catre CNPF prin alte mijloace
decét printr-o cerinta de raportare a informatiilor respective de catre societatea de investitii.

(5) CNPF nu solicita informatii suplimentare in cazul in care informatiile respective se
afla la dispozitia CNPF intr-un format sau la un nivel de granularitate diferit fata de
informatiile suplimentare care trebuie raportate, iar formatul sau nivelul de granularitate
diferit nu Tmpiedicd CNPF sa produca informatii care sunt in mare masura similare.

Articolul 35. Cerinte de fonduri proprii suplimentare

(1) CNPF impune cerinta de fonduri proprii suplimentare prevazuta la art. 34 alin. (2)
lit. a) numai in cazul Tn care, pe baza analizelor efectuate in conformitate cu art. 31-32 ,
constatd ca o societate de investitii se afld in una dintre urmatoarele situatii:

a) societatea de investitii este expusa la riscuri sau la elemente de risc sau prezinta
riscuri pentru altii, care sunt semnificative si nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite in mod
suficient de cerinta de fonduri proprii, in special de cerintele calculate pe baza factorilor K,
prevazute in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

b) societatea de investitii nu indeplineste cerintele prevazute la art. 20 si art. 22 si este
putin probabil ca alte masuri de supraveghere sa Tmbunatdteasca suficient practicile,
procesele, mecanismele si strategiile ntr-un termen adecvat;

C) ajustarile referitoare la evaluarea prudentd a portofoliului de tranzactionare sunt
insuficiente pentru a permite societatii de investitii sa 1si vanda sau sa 1si acopere pozitiile
intr-un termen scurt fara a suporta pierderi semnificative in conditii normale de piata;

d) analiza efectuata in conformitate cu art. 32 aratd ca nerespectarea cerintelor pentru
aplicarea modelelor interne autorizate va avea probabil ca rezultat niveluri necorespunzatoare
de capital;

e) societatea de investitii nu reuseste, in mod repetat, sa stabileasca sau sd mentina un
nivel adecvat de fonduri proprii suplimentare, potrivit prevederilor art. 36.

(2) In sensul alin. (1) lit. a), se consider ci riscurile sau elementele de risc nu sunt
acoperite sau nu sunt acoperite Tn mod suficient de cerintele de fonduri proprii prevazute in
actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii humai
atunci cand cuantumurile, tipurile si repartizarea capitalului considerate adecvate de catre
CNPF in urma analizei de supraveghere a evaluarii desfasurate de societatea de investitii Tn
conformitate cu art. 20 alin. (1) sunt mai mari decét cerinta de fonduri proprii pentru societati
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de investitii prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii.

(3) Tn sensul alin. (2), capitalul considerat a fi adecvat poate include riscuri sau
elemente de risc care sunt excluse Tn mod explicit de la cerinta de fonduri proprii prevazuta
n actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(4) CNPF stabileste nivelul fondurilor proprii suplimentare impus potrivit art. 34 alin.
(2) Iit. a) ca fiind diferenta dintre capitalul considerat adecvat conform prevederilor alin. (2)
si alin.(3) si cerinta de fonduri proprii prevazuta in actele normative ale CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii.

(5) CNPF impune societatii de investitii sa indeplineasca cerinta de fonduri proprii
suplimentare prevazuta la art. 34 alin. (2) lit. a) cu fonduri proprii, sub rezerva urmatoarelor
conditii:

a) cel putin trei sferturi din cerinta de fonduri proprii suplimentare trebuie indeplinita
cu fonduri proprii de nivel 1;

b) cel putin trei sferturi din fondurile proprii de nivel 1 trebuie sa fie constituite din
fonduri proprii de nivel 1 de baza;

C) aceste fonduri proprii nu se utilizeaza pentru a indeplini vreuna dintre cerintele de
fonduri proprii stabilite in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii.

(6) CNPF motiveaza in scris decizia de a impune o cerintd de fonduri proprii
suplimentare, astfel cum este prevazutd la art. 34 alin. (2) lit. a), prin descrierea clard a
evaluarii complete a elementelor prevazute la alin.(1) — (5) .

(7) Descrierea evaluarii prevazute la alin. (6) include, in cazul prevazut la alin.1) lit.d),
o expunere explicitd a motivelor pentru care nivelul de capital stabilit in conformitate cu art.
36 alin. (1) nu mai este considerat suficient.

(8) CNPF poate impune societdtilor de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se
califica drept firme de investitii mici si neinterconectate conform actelor normative ale CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, o cerintda de fonduri proprii
suplimentare, in conformitate cu prevederile alin. (1)-(7), pe baza unei evaluari de la caz la
caz si in cazul in care CNPF considera ca acest lucru este justificat.

Articolul 36. Orientari privind fondurile proprii suplimentare

(1) Tinand seama de principiul proportionalitatii si in functie de dimensiunea,
importanta sistemica, natura, amploarea si complexitatea activitdtilor societdtilor de investitii
care nu indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate conform actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii, CNPF poate solicita acestor societati de investitii sa dispuna de
niveluri de fonduri proprii care, in temeiul art. 20, sunt in suficientd masura mai ridicate decéat
cerintele de fonduri proprii stabilite in actele normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii §i in prezenta lege, inclusiv cerintele de fonduri proprii
suplimentare prevazute la art. 34 alin. (2) lit. a), pentru a se asigura ca fluctuatiile economice
ciclice nu conduc la o incdlcare a acestor cerinfe $i nu amenintd capacitatea societatii de
investitii de a-si lichida si inceta activitatea intr-un mod ordonat.
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(2) CNPF analizeaza, daca este cazul, nivelul de fonduri proprii stabilit de fiecare
societate de investitii care nu indeplineste conditiile pentru a se califica drept firma de
investitii mica si neinterconectata conform actelor normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, in conformitate cu alin. (1), si, dupa caz, comunica
societatii de investitii in cauza concluziile acestei analize, inclusiv eventualele asteptari legate
de ajustarea nivelului de fonduri proprii stabilit Tn conformitate cu alin. (2).

(3) CNPF stabileste termenul pana la care societatea de investitii trebuie sa finalizeze
ajustarea nivelului de fonduri proprii potrivit prevederilor alin. (2).

Articolul 37. Cerinte de lichiditate specifice

(1) CNPF impune cerintele de lichiditate specifice prevazute la art. 34 alin. 2) lit. k)
numai in cazul in care, pe baza analizelor efectuate in conformitate cu art. 31-32,
concluzioneaza cd o societate de investitii care nu indeplineste conditiile pentru a se califica
drept firma de investitii mica si neinterconectatd, sau care indeplineste aceste conditii, dar nu
a fost scutita de la indeplinirea cerintei de lichiditate in conformitate cu actele normative ale
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, se afld in una dintre
urmatoarele situatii:

a) societatea de investitii este expusa la riscul de lichiditate sau la elemente de risc de
lichiditate care sunt semnificative si nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite in mod suficient
de cerinta de lichiditate prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii,

b) societatea de investitii nu indeplineste cerintele prevazute la art. 20 si art. 22 si este
putin probabil ca practicile, procesele, mecanismele si strategiile sa fie imbunatatite suficient
si Intr-un termen adecvat prin alte masuri administrative.

(2) In sensul alin. (1) lit. a), se considers c riscul de lichiditate sau elementele de risc
de lichiditate nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite in mod suficient de cerinta de lichiditate
prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii numai atunci cand cuantumurile si tipurile de lichiditate considerate adecvate de
catre CNPF in urma analizei de supraveghere a evaluarii desfasurate de societatea de investitii
in conformitate cu art. 20 alin. (1) sunt mai mari decat cerinta de lichiditate pentru societati
de investitii, prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii.

(3) CNPF stabileste nivelul de lichiditate specific impus in temeiul art. 34 alin. (2) lit.
k) ca fiind diferenta dintre lichiditatea consideratd adecvata in temeiul alin. (2) si cerinta de
lichiditate prevazuta in actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii.

(4) CNPF impune societatii de investitii sa indeplineasca cerintele specifice privind
lichiditatile prevazute la art. 34 alin. (2) lit. K) cu activele lichide, astfel cum prevad actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(5) CNPF motiveaza in scris decizia de a impune o cerintd de lichiditate specifica,
astfel cum este prevazuta la art. 34 alin. (2) lit. k), prin descrierea clarad a evaludrii complete
a elementelor prevazute la alin. (1) - (3).

Articolul 38. Cooperarea cu autoritatile de rezolutie
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CNPF, in calitate de autoritate competenta si autoritate de rezolutie, asigura notificarea
din partea structurii care Tndeplineste obligatiile ce revin CNPF 1n calitate de autoritate
competenta catre structura care indeplineste obligatiile ce revin CNPF 1n calitate de autoritate
de rezolutie in legatura cu orice cerintd de fonduri proprii suplimentare impusa potrivit art.
34 alin. (2) lit. a) pentru o societate de investitii care intra in domeniul de aplicare a legislatiei
privind redresarea si rezolutia bancilor si a firmelor de investitii si cu privire la eventualele
asteptari legate de ajustarea prevazuta la art. 36 alin. (2) Tn ceea ce priveste respectiva
societate de investitii.

Articolul 39. Cerinte de publicare

(1) CNPF are competenta de a solicita:

a) societdtilor de investitii care nu indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme
mici si neinterconectate conform actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, sa publice informatiile mentionate Tn actele normative ale CNPF,
de mai multe ori pe an si de a stabili termene pentru aceasta publicare;

b) societatilor de investitii care nu indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme
de investitii mici si neinterconectate si societatilor de investitii care indeplinesc conditiile
pentru a se califica drept firme mici si neinterconectate si care emit instrumente de fonduri
proprii de nivel 1 suplimentar, sa utilizeze mijloace si spatii de informare specifice, in special
site-urile de internet ale societatii de investitii, pentru publicarea informatiilor, altele decat
situatiile financiare;

C) societatilor-mama sa publice anual, fie integral, fie prin trimiteri la informatii
echivalente, o descriere a formei juridice, precum si a guvernantei si a structurii
organizatorice a grupului de firme de investitii, in conformitate cu prevederile art. 22 alin.
(1) si (2) si cu dispozitiile legislatiei privind pietele de instrumente financiare.

(2) Informatiile publicate conform alin.(1) se transmit concomitent catre CNPF cu
respectarea urmatoarelor cerinte:

a) se prezinta intr-un format care permite extragerea de date;

b) trebuie sa contina inclusiv:

(i) toate denumirile societatii de investitii sau ale Tntreprinderii-mama la care se refera
informatiile;

(ii) identificatorul entitatii juridice al societatii de investitii sau al intreprinderii-mama;

(iii) categoria de dimensiune a societatii de investitii Sau a intreprinderii-mama, care a
transmis informatiile si a persoanei juridice la care se refera informatiile;

(iv) tipul de informatii puse la dispozitia publicului voluntar sau in temeiul actelor
normative;

(v) o mentiune care sa indice daca informatiile contin date cu caracter personal.

(3) CNPF transmite informatiile prezentate conform alin.(2) in punctul unic de acces
european (ESAP), infiintat in temeiul Regulamentului (UE) 2023/2859, cu respectarea
cerintelor de la alin.(2).

CAPITOLUL Il
Supravegherea grupurilor de firme de investitii
SECTIUNEA 1
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Supravegherea grupurilor de firme de investitii pe baza consolidata si supravegherea
conformarii cu testul capitalului la nivel de grup

Articolul 40. Supraveghetorul grupului

(1) Supravegherea pe baza consolidatd sau supravegherea conformadrii cu testul
capitalului la nivel de grup se exercita de catre CNPF in urmatoarele situatii:

a) in cazul in care o societate de investitii detine calitatea de societate-mama cu
sucursale Tn Uniune;

b) 1n cazul in care societatea-mama a unei societdti de investitii este 0 societate de
investitii holding-mama sau o societate financiara holding mixta-mama;

c) 1n cazul in care doua sau mai multe firme de investitii autorizate in doua sau mai
multe state membre au aceeasi societate de investitii holding-mama din Uniune sau aceeasi
societate financiarda holding mixta-mama din Uniune, cu conditia ca societatea de investifii
holding sau societatea financiara holding mixta sa fie stabilita pe teritoriul Republicii
Moldova;

d) 1ncazul in care societatile-mama a doud sau mai multe firme de investitii autorizate
in doud sau mai multe state membre cuprind mai multe societati de investitii holding sau
societdfi financiare holding mixte ale caror sedii centrale se afla in state membre diferite,
inclusiv Republica Moldova, iar in fiecare dintre aceste state exista o firma de investitii, cu
conditia ca societatea de investitii sa aiba cel mai mare total al activului bilantier;

e) in cazul in care doud sau mai multe firme de investitii autorizate in Uniune au
aceeasi societate de investitii holding mama din Uniune sau aceeasi societate financiara
holding mixtd-mama din Uniune si niciuna dintre aceste firme de investitii nu a fost autorizata
in statul membru in care a fost infiintatd societatea de investitii holding sau societatea
financiard holding mixta, cu conditia ca societatea de investitii sd aiba cel mai mare total al
activului bilantier.

(2) CNPF impreuna cu celelalte autoritati competente din state membre UE pot, de
comun acord, sa renunte la criteriile prevazute la alin. (1) lit. ¢) - e) atunci cand aplicarea
acestora nu ar fi adecvata pentru o supraveghere eficace pe baza consolidata sau o
supraveghere eficace a conformarii cu testul capitalului la nivel de grup, avand in vedere
firmele de investitii respective si importanta activitatilor lor in statele membre relevante, si sa
desemneze o altd autoritate competenta sa efectueze supravegherea pe baza consolidata sau
supravegherea conformarii cu testul capitalului la nivel de grup.

(3) In situatia previzuta la alin. (2), Tnainte de a adopta o astfel de decizie, CNPF
impreuna cu celelalte autoritdti competente ofera societatii de investitii holding-mama din
Uniune, societatii financiare holding mixte-mama din Uniune sau firmei de investitii cu cel
mai mare total al activului bilantier, dupa caz, ocazia de a-si exprima opinia cu privire la
decizia pe care intentioneaza sa o adopte.

(4) CNPF impreuna cu celelalte autoritati competente notifici Comisiei Europene si
ABE orice decizie adoptata potrivit prevederilor alin. (2).

(5) Atunci cand survine o situatie de urgenta, inclusiv o situatie astfel cum este
prevazuta la art. 18 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (ABE) sau o situatie in care se manifesta evolutii negative ale pietelor, care
ar putea pune in pericol lichiditatea pietei si stabilitatea sistemului financiar din oricare dintre

29



statele membre in care au fost autorizate entitdti ale unui grup de firme de investitii, CNPF,
in situatia in care este supraveghetor al grupului, stabilit in conformitate cu alin. (1) — (4),
avertizeaza ABE, CERS si autoritatile competente relevante, cat mai curand posibil, in
conformitate cu prevederile cap. 1 sectiunea a 2-a din prezentul titlu, si comunica toate
informatiile esentiale pentru indeplinirea sarcinilor care le revin acestora.

Articolul 41. Colegiile de supraveghetori

(1) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului stabilit potrivit prevederilor art. 40,
poate, dacad este cazul, sa instituie colegii de supraveghetori pentru a facilita indeplinirea
sarcinilor prevazute in prezentul articol si pentru a asigura coordonarea si cooperarea cu
autoritatile de supraveghere relevante din tarile terte, in special in cazul in care acest lucru
este necesar in scopul calcularii factorului K aferent ,,marjei de compensare date” (K-CMG)
conform actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii, pentru a face schimburi de informatii relevante privind modelul de marja cu
autoritatile de supraveghere ale CPCC, si pentru a actualiza aceste informatii.

(2) Colegiile de supraveghetori elaboreaza un cadru care sa permita CNPF, in calitate
de supraveghetor al grupului, ABE si celorlalte autoritati competente sd indeplineasca
urmatoarele sarcini:

a) cele prevazute la art. 40 alin. (5);

b) coordonarea cererilor de informatii in cazul in care acest lucru este necesar pentru
facilitarea supravegherii pe baza consolidata, in conformitate cu prevederile Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

C) coordonarea cererilor de informatii, in cazul in care mai multe autoritati competente
ale firmelor de investitii care fac parte din acelasi grup trebuie sa solicite fie autoritatii
competente a statului membru de origine al unui membru compensator, fie autoritatii
competente ale CPCC informatii privind modelul de marja si parametrii utilizati pentru
calcularea cerintei de marja a firmelor de investitii relevante;

d) schimbul de informatii intre toate autoritatile competente si schimbul de informatii
cu ABE, in conformitate cu prevederile art. 21 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, si cu
ESMA, in conformitate cu dispozitiile art. 21 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 de
instituire a Autoritatii europene de supraveghere;

e) ajungerea la un acord intre autoritatile competente referitor la delegarea voluntara a
sarcinilor §i a responsabilitatilor, dupa caz;

f) sporirea eficientei supravegherii prin evitarea pe cat posibil a dublarii inutile a
cerintelor de supraveghere.

(3) Dupa caz, colegiile de supraveghetori pot fi instituite atunci cand sucursalele unui
grup de firme de investitii aflat sub conducerea unei firme de investitii din Uniune, a unei
societdti de investitii holding-mama din Uniune sau a unei societati financiare holding mixte-
mama din Uniune sunt situate intr-o tara terta.

(4) Urmatoarele autoritati fac parte din colegiul de supraveghetori:

a) autoritatile competente responsabile cu supravegherea sucursalelor unui grup de
firme de investitii aflat sub conducerea unei firme de investitii din Uniune, a unei societati de
investitii holding-mama din Uniune sau a unei societati financiare holding mixte-mama din
Uniune;
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b) dupa caz, autoritatile de supraveghere din tari terte, sub rezerva unor cerinte de
confidentialitate care sa fie echivalente, in opinia tuturor autoritatilor competente, cu cerintele
prevazute in cap. 1 sectiunea a 2-a din prezentul titlu.

(5) CNPF, n calitate de supraveghetor al grupului stabilit potrivit prevederilor art. 40,
prezideaza reuniunile colegiului de supraveghetori si adopta decizii.

(6) Tn prealabil, CNPF transmite tuturor membrilor colegiului de supraveghetori toate
informatiile legate de organizarea reuniunilor prevazute la alin. (5), de principalele subiecte
care urmeaza sa fie discutate, precum si de activitatile care urmeaza sa fie examinate.

(7) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului, 1i informeaza in timp util pe toti
membrii colegiului de supraveghetori in legaturd cu toate deciziile adoptate in cadrul
reuniunilor colegiului de supraveghetori si cu toate actiunile intreprinse.

(8) Tn momentul adoptarii deciziilor, CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului,
tine seama de relevanta activititii de supraveghere care urmeaza sa fie planificatd sau
coordonata de catre autoritdtile prevazute la alin. (4).

(9) Colegiile de supraveghetori sunt infiintate si functioneaza in baza unor acorduri
scrise.

(10) In cazul in care nu este de acord cu o decizie adoptatd de CNPF, in calitate de
supraveghetor al grupului, in ceea ce priveste functionarea colegiilor de supraveghetori,
oricare dintre autoritatile competente vizate poate sesiza ABE si 1i poate solicita
asistentaconformitate cu prevederile art. 19 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

(11) In conformitate cu dispozitiile art. 19 alin. (1) al doilea paragraf din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010, la initiativa ABE, autoritatile competente pot beneficia de asistenta ABE
in cazul unui dezacord in legaturd cu functionarea colegiilor de supraveghetori prevazut la
prezentul articol.

(12) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului, si autoritdtile competente
prevazute la alin. (4) is1 comunica reciproc toate informatiile relevante necesare, inclusiv:

a) identificarea structurii juridice si de guvernanta a grupului de firme de investitii,
inclusiv a structurii sale organizatorice, acoperind toate entitatile reglementate si
nereglementate, sucursalele nereglementate si intreprinderile-mama, precum si a autoritatilor
competente ale entitatilor reglementate din cadrul grupului de firme de investitii;

b) procedurile de colectare de informatii de la firmele de investitii dintr-un grup de
firme de investitii s1 de verificare a acestor informatii;

¢) eventualele evolutii negative inregistrate de firmele de investitii sau de alte entitati
dintr-un grup de firme de investitii, care ar putea afecta grav firmele de investitii;

d) eventualele sanctiuni majore si masuri exceptionale luate de autoritatile competente
in conformitate cu dispozitiile de drept intern;

e) impunerea unei cerinte de fonduri proprii specifice in temeiul dispozitiilor de drept
intern.

(13) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului sau in calitate de autoritate
competentd pentru o societate de investitii din grup, poate sesiza ABE, in conformitate cu
dispozitiile art. 19 alin. (1) din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, atunci cand unele
informatii relevante au fost comunicate in conformitate cu prevederile alin. (1) cu intarzieri
nejustificate sau atunci cand o cerere de cooperare care vizeaza in special schimbul de

31



informatii relevante a fost respinsa sau atunci cand unei astfel de cereri nu i s-a dat curs ntr-
un interval de timp rezonabil.

(14) Inainte de adoptarea unei decizii care poate fi importantd pentru sarcinile de
supraveghere ale altor autoritafi competente, CNPF, in calitate de autoritate competenta, se
consulta cu celelalte autoritati competente cu privire la:

a) modificarile structurii actionariatului, organizatorice sau de conducere a firmelor de
investitii din cadrul unui grup de firme de investitii, care necesitd aprobarea sau autorizarea
autoritatilor competente;

b) sanctiunile majore impuse firmelor de investitii de catre autoritatile competente sau
orice alte masuri exceptionale luate de autoritatile respective; si

¢) cerintele specifice de fonduri proprii impuse potrivit art. 34.

(15) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului, este consultata atunci cand
urmeaza sd fie impuse sanctiuni majore sau urmeaza sa fie aplicate orice alte masuri
exceptionale de catre autoritatile competente, astfel cum este prevazut la alin. (14) lit. b).

(16) Prin exceptie de la prevederile alin. (14), CNPF, in calitate de autoritate
competenta, nu este obligatd sd consulte alte autoritati competente in situatii de urgenta sau
atunci cand o astfel de consultare ar putea pune in pericol eficacitatea deciziilor sale, caz in
care CNPF informeaza fara intarziere celelalte autoritafi competente in cauza cu privire la
decizia de a nu le consulta.

Articolul 42. Verificarea informatiilor referitoare la entitatile aflate in statele membre
UE

(1) In situatia in care o autoritate competenti dintr-un stat membru UE trebuie sa
verifice informatiile privind firmele de investitii/societatile de investitii, societdtile de
investitii holding, societatile financiare holding mixte, institutiile financiare, intreprinderile
prestatoare de servicii auxiliare, societatile holding cu activitate mixtd sau sucursalele
acestora care se afla pe teritoriul Republicii Moldova, inclusiv sucursalele care sunt societati
de asigurare, si adreseaza o solicitare in acest sens, CNPF efectueaza aceasta verificare in
conformitate cu prevederile alin. (2).

(2) Ulterior primirii unei cereri potrivit prevederilor alin. (1), CNPF ia una dintre
urmatoarele masuri:

a) efectueaza ea insasi verificarea, in limitele competentelor sale;

b) acorda autoritatii competente care a facut cererea, permisiunca sa efectueze
verificarea;

C) solicitd unui auditor sau unui expert sa efectueze verificarea in mod impartial si sa
raporteze rezultatele cu promptitudine.

(3) In situatiile prevazute la alin. (2) lit. a) si ¢), autoritatea competenti care a formulat
cererea, poate participa la verificare.

SECTIUNEA a 2-a
Societati de investitii holding, societati financiare holding mixte si societati holding cu
activitate mixta

Articolul 43. Dispozitii generale
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(1) Societatile de investitii holding si societatile financiare holding mixte sunt incluse
in supravegherea conformarii cu testul capitalului la nivel de grup.

(2) Membrii organului de conducere al unei societati de investitii holding sau al unei
societati financiare holding mixte trebuie sa aiba o buna reputatie, precum si cunostintele,
competentele si experienta necesare pentru a exercita in mod eficace aceste atributii, avand
in vedere rolul specific al unei societati de investitii holding sau al unei societati financiare
holding mixte.

Articolul 44. Societatea holding cu activitate mixta

(1) In situatia in care societatea-mama a unei societiti de investitii este 0 societate
holding cu activitate mixta, CNPF poate:

a) solicita societatii holding cu activitate mixta sa furnizeze orice informatie care ar
putea fi relevanta pentru supravegherea societatii de investitii respective;

b) supraveghea tranzactiile intre societatea de investitii si societatea holding cu
activitate mixta si sucursalele acesteia din urma si poate impune ca societatea de investitii sa
dispund de procese adecvate de administrare a riscurilor si de mecanisme de control intern
adecvate, inclusiv de proceduri riguroase de raportare si de contabilitate, in vederea
identificarii, masurarii, monitorizarii si controlarii tranzactiilor respective.

(2) CNPF poate efectua prin personal propriu sau poate dispune efectuarea, prin experti
externi, de verificari la fata locului pentru a verifica informatiile primite de la societatile
holding cu activitate mixta si de la sucursalele acestora.

Articolul 45. Evaluarea supravegherii exercitate de tari terte si alte tehnici de
supraveghere

(1) In situatia in care doud sau mai multe firme de investitii care sunt sucursale ale
aceleiasi societati-mama, al carei sediu central se afla intr-o tard tertd, nu fac obiectul unei
supravegheri eficace la nivel de grup, CNPF evalueaza daca firmele de investitii sunt supuse,
de catre autoritatea de supraveghere din tara tertd, unei supravegheri echivalente cu
supravegherea stabilitd in prezenta lege si actele normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii.

(2) In situatia in care evaluarea previzuta la alin. (1) concluzioneazi ci nu se aplic o
astfel de supraveghere echivalenta, CNPF permite aplicarea unor tehnici de supraveghere
corespunzitoare care sa indeplineasca obiectivele supravegherii aferente consolidarii
prudentiale si testul capitalului la nivel de grup in conformitate cu prevederile actelor
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(3) Tehnicile de supraveghere prevazute la alin. (1) sunt stabilite de CNPF, in situatia
in care aceasta ar fi supraveghetorul grupului daca societatea-mama ar fi fost stabilita in
Uniunea Europeana, dupa consultarea celorlalte autoritati competente implicate.

(4) Orice masura luata in conformitate cu prevederile alin. (2) si (3) se notifica
celorlalte autoritati competente implicate, ABE si Comisiei Europene.

(5) In situatia in care CNPF este supraveghetorul grupului daci societatea-mama ar fi
stabilita in Uniunea Europeanda, CNPF poate, in special, sa solicite infiintarea unei societati
de investitii holding sau a unei societdti financiare holding mixte in cadrul Uniunii, precum
si aplicarea prevederilor aferente consolidarii prudentiale si testul capitalului la nivel de grup
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n conformitate cu actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii respectivei societati de investitii holding sau societatii financiare holding mixte.

Articolul 46. Cooperarea cu autoritatile de supraveghere din tarile terte

CNPF poate solicita Comisiei Europene transmiterea de recomandari Consiliului
Uniunii Europene 1n vederea negocierii, cu una sau mai multe {ari terte, a unor acorduri
privind mijloacele de supraveghere a conformarii cu testul capitalului la nivel de grup in cazul
urmatoarelor firme de investitii:

a) firmele de investitii a caror intreprindere-mama are sediul central intr-o tara terta;

b) firmele de investitii stabilite intr-o tara tertd a caror intreprindere-mama are sediul
central in Uniunea Europeana.

CAPITOLUL IV
Sanctiuni si masuri administrative

Articolul 47. Sanctiuni si masuri administrative
(1) CNPF stabileste si aplica sanctiuni si masuri administrative pentru incalcarea prevederilor
prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii.

(2) Sunt pasibile de sanctiune administrativa urmatoarele fapte savarsite de societatea
de investitii, de membrii organului de conducere ai unei societati de invetitii, precum si de
persoanele fizice responsabile de incalcare, care intra sub incidenta prevederilor prezentei
legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii:

a) nerespectarea prevederilor art. 22 privind obligatia de a institui mecanisme de
guvernan{a interna, inclusiv tindnd cont de cerintele prevazute in legislatia privind pietele de
instrumente financiare;

b) nerespectarea obligatiei si a termenului de raportare a informatiilor sau furnizarea
catre CNPF de informatii incomplete sau inexacte privind cerintele de fonduri proprii
prevazute de actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

C) nerespectarea obligatiei si a termenului de a transmite la CNPF informatii privind
riscul de concentrare sau furnizarea de informatii incomplete sau inexacte, cu incalcarea
prevederilor actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

d) expunerea la un risc de concentrare care depaseste limitele stabilite Tn actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, fara a aduce
atingere prevederilor aferente obligatiei de notificare in cazul depasirii acestor limite si
calculul expunerilor mari din portofoliul de tranzactionare (K-CON);

e) neindeplinirea obligatiei de a detine active lichide, prin incélcari repetate sau
sistematice a prevederilor aferente cerintelor de lichiditate stipulate in actele normative ale
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, fara a aduce atingere
prevederilor actelor normative ale CNPF privind reducerea temporara a cerintei de lichiditate;

34



f) nerespectarea regimului de raportare si publicare a informatiilor prevazute de actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, si/sau
furnizarea de informatii incomplete sau inexacte;

g) efectuarea de plati catre detinatorii instrumentelor incluse in fondurile proprii ale
societatii de investitii Tn cazurile n care legislatia interzice astfel de plati catre detinatorii de
instrumente incluse Tn fonduri proprii;

h) incalcarea prevederilor Legii nr.308/2017 cu privire la prevenirea si combaterea
spalarii banilor si finantarii terorismului;

1) admiterea societatii de investitii uneia sau mai multor persoane care nu respecta
cerintele fatd de membrii organului de conducere potrivit Legii privind pietele de instumente
financiare sa fie numite sau sa-si mentina calitatea de membru a organului de conducere;

J) nerespectarea obligatiei impuse prin art. 34 alin.(2) lit.n);

K) prezentarea incorecta a situatiilor financiare sau a expunerilor ca urmare a efectuarii
de operatiuni fictive si fard acoperire reala.

(3) Tncalcrile previzute la alin. (2), cu exceptia celei de la lit.h), se sanctioneaza dupa
cum urmeaza:

a) avertisment public, publicat pe site-ul web oficial al CNPF;

b) emiterea unei decizii prin care se impune persoanei fizice sau juridice responsabile
sa Inceteze comportamentul ilicit si sd se abtina de la repetarea comportamentului respectiv;

c) interzicerea pentru membrii organului de conducere al societatii de investitii si
pentru persoanele fizice responsabile de incalcare, in temeiul prezentei legi, de a exercita
functii in cadrul societatii de investitii pentru o perioada cuprinsa intre 30 de zile si 2 ani;

d) suspendarea, pentru o perioada de pana la 90 de zile, conform deciziei de suspendare
emise de CNPF, a autorizatiei acordate societatii de investitii, dacd aceasta nu mai
indeplineste cerintele prudentiale prevazute de actele normative ale CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii sau masurile dispuse de CNPF potrivit art. 34 alin. (2)
si art. 37,

e) in cazul persoanelor juridice, amenda de la 10.000 lei moldovenesti pana la 10% din
valoarea totald netd anuala a cifrei de afaceri, care include si venitul investitional,

f) in cazul persoanclor juridice, amenda de la 10.000 lei moldovenesti pana la dublul
cuantumului profiturilor obtinute sau al pierderilor evitate ca urmare a incalcarii, in cazul in
care aceste profituri sau pierderi pot fi calculate;

g) in cazul persoanelor fizice, amenda de la 5.000 pana la 95.808.000 lei moldovenesti.

(4) In cazul constatirii unor deficiente care nu se incadreazi, tinand cont de natura si
gravitatea acestora, in categoria incalcarilor de la alin.(2), CNPF poate aplica, inclusiv si
urmatoarele:

a) atentionarea membrilor organului de conducere al unei societati de investitii si a
persoanelor fizice din cadrul societatii de investitii responsabile de incalcare pentru faptele
constatate de o gravitate scazuta;

b)dispunerea in sarcina societatii de investitii, a unui plan de masuri in scopul
remedierii deficientelor constatate si/sau prevenirii aparitiei/materializarii unor riscuri in
activitatea societatii de investitii.

(5) Sanctiunile principale prevazute la alin. (3) pot fi aplicate cumulativ cu una sau mai multe
sanctiuni complementare prevazute la alin. (4).
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(6) Tn cazul in care o societate prevazuti la alin. (3) lit. €) este o sucursals, cifra de
afaceri reprezintd venitul brut rezultat din conturile consolidate ale societatii-mama de cel
mai Tnalt rang din exercitiul financiar precedent.

(7) Nerespectarea de catre societatea de investitii a prevederilor Legii nr.308/2017 cu
privire la prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului, atrage sanctiuni
potrivit dispozitiilor Legii nr.75/2020 privind procedura de constatare a incalcarilor in
domeniul prevenirii spalarii banilor si finantarii terorismului si modul de aplicare a
sanctiunilor.

(8) La stabilirea tipului sanctiunilor si @ cuantumului amenzilor prevazute la alin.(2)-
(7), pentru ca acestea sa fie eficace, proportionale si cu efect de descurajare, CNPF ia in
considerare principiul proportionalitatii si al rationamentului calificat, precum si toate
circumstantele relevante, inclusiv, dupa caz:

a) gravitatea si durata incalcarii,

b) gradul de responsabilitate al persoanelor fizice sau juridice responsabile de
incalcare;

C) capacitatea financiard a persoanelor fizice sau juridice responsabile de incalcare,
inclusiv cifra de afaceri totala a persoanelor juridice sau venitul anual al persoanelor fizice;

d) importanta profiturilor obtinute sau a pierderilor evitate de persoancle juridice
responsabile de incdlcare;

e) orice pierderi suferite de terti ca urmare a incalcarii;

f) gradul de cooperare cu autoritatile competente relevante;

g) incalcarile anterioare comise de persoancle fizice sau juridice responsabile de
incalcare;

h) orice posibile consecinte sistemice ale incalcarii.

(9) Tn conformitate cu prevederile prezentului capitol, CNPF poate impune societatilor
de investitii holding, societatilor financiare holding mixte si societatilor holding cu activitate
mixtd sau membrilor organului de conducere ale acestora sanctiunile sau masurile
administrative prevazute la alin. (3) lit.a) — ) si lit.e) — g), pentru nerespectarea dispozitiilor
art. 43 alin. (2), art. 44 alin. (1) si ale art. 45 alin. (5).

Articolul 48. Competente de investigare
CNPF dispune de toate competentele necesare pentru exercitarea functiilor sale de
supraveghere, control, investigare si colectare a informatiilor necesare, inclusiv:
a) competenta de a solicita informatii de la urmatoarele persoane fizice sau juridice:
(i)societati de investitii;
(ii) societati de investitii holding stabilite pe teritoriul Republicii Moldova;
(iii)societati financiare holding mixte stabilite pe teritoriul Republicii Moldova;
(iv)societati holding cu activitate mixta stabilite pe teritoriul Republicii Moldova;
(V) angajatii entitatilor prevazute la pct. (i)-(iv);
(vi)parti terte catre care entitatile prevazute la pct. (i)-(iv) au externalizat anumite
functii sau activitati operationale;
b) competenta de a efectua toate investigatiile necesare in legatura cu orice persoana
prevazuta la lit. a) care este stabilita sau se afla pe teritoriul Republicii Moldova, inclusiv
dreptul:

36



(1) de a solicita prezentarea de documente de catre persoanele prevazute la lit. a);

(i1) de a examina evidentele si registrele persoanelor prevazute la lit. a) si de a obtine
copii ale acestora sau extrase din acestea;

(ii1) de a obtine explicatii scrise sau orale de la persoanele prevazute la lit. a) sau de
la reprezentantii ori personalul acestora;

(iv) de a intervieva orice alta persoana relevanta in scopul colectarii de informatii
referitoare la obiectul unei investigatii;

c) competenta de a efectua toate inspectiile necesare la sediile comerciale ale
persoanelor juridice prevazute la lit. a) si ale oricaror alte societati incluse in supravegherea
respectarii testului capitalului la nivel de grup, in cazul in care CNPF este supraveghetorul
grupului, sub rezerva notificarii prealabile a celorlalte autoriti{i competente in cauza.

Articolul 49. Publicarea sanctiunilor

(1) CNPF publica, nu mai tarziu de 10 zile lucratoare, pe site-ul web oficial, toate
sanctiunile si masurile administrative, aplicate potrivit prevederilor art. 47 , impotriva carora
nu s-a introdus sau nu se mai poate introduce nicio cale de atac.

(2) Publicarea prevazuta la alin. (1) include informatii privind tipul si natura incalcarii
si numele s1 prenumele persoanei fizice sau identitatea persoanei juridice impotriva careia se
aplica sanctiunea sau masura.

(3) Informatiile prevazute la alin. (2) se publica numai dupa ce persoana in cauza a fost
informata cu privire la sanctiunile sau masurile administrative aplicate si in masura in care
publicarea este necesara si proportionala.

(4) In cazul sanctiunilor sau al masurilor administrative aplicate potrivit prevederilor
art. 47 impotriva carora s-a introdus o cale de atac, CNPF publica pe site-ul sau informatii
privind stadiul in care se afla calea de atac si rezultatul acesteia.

(5) CNPF publica sanctiunile sau masurile administrative impuse in conformitate cu
art. 47 cu anonimitate in oricare dintre urmatoarele circumstante:

a) sanctiunea sau masura a fost aplicata unei persoane fizice, iar publicarea datelor cu
caracter personal ale persoanei respective se dovedeste a fi disproportionata;

b) publicarea ar pune in pericol o ancheta penald in curs de desfasurare sau stabilitatea
pietelor financiare;

C) publicarea ar cauza un prejudiciu disproportionat societdtii de investitii Sau

persoanelor fizice implicate.

(6) CNPF mentine informatiile publicate in temeiul prezentului articol pe site-ul sau
de internet oficial pentru o perioada de cel putin cinci ani. Datele cu caracter personal
continute pot fi mentinute pe site-ul CNPF doar cu respectarea prevederilor Legii nr.195/2024
privind protectia datelor cu caracter personal.

(7) CNPF transmite ABE informatii privind sanctiunile si masurile administrative
aplicate in temeiul art. 47, privind orice cale de atac introdusa impotriva respectivelor
sanctiuni si masuri administrative si privind solutionarea acesteia.

(8) CNPF are acces la baza de date centralizata mentinuta de ABE cuprinzand
sanctiunile s1 masurile administrative care i-au fost aduse la cunostintd de autoritatile
competente.

37



Articolul 50. Raportarea incalcarilor

(1) In vederea raportirii cu promptitudine citre CNPF a incilcirilor potentiale sau reale
ale prezentei legi si ale dispozitiilor actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, dispozitiile aferente mecanismelor si canalelor de raportare din
legislatia privind pietele de instrumente financiare se aplica in mod corespunzator.

(2) Societatea de investitii instituie proceduri adecvate privind raportarea de catre
angajati a incdlcarilor, la nivel intern, prin intermediul unui canal specific independent,
asigurand:

a) protectia adecvata impotriva represaliilor, discriminarii sau altor tipuri de tratament
inechitabil aplicate de societatea de investitii impotriva angajatilor sai care raporteaza
incalcari comise in cadrul societatii de investitii,

b)protectia datelor cu caracter personal ale persoanei care raporteaza incalcarea,
precum si ale persoanei fizice suspectate ca este responsabild de incalcarea respectiva, in
conformitate cu Legea nr.195/2024 privind protectia datelor cu caracter personal;

(c) norme clare care sa asigure faptul ca este garantata confidentialitatea in toate
cazurile in ceea ce priveste persoana care raporteaza incdlcdrile comise in cadrul societatii de
investitii, cu exceptia cazului in care dreptul intern impune divulgarea in contextul unor
investigatii suplimentare sau al unor proceduri administrative sau judiciare ulterioare.

Articolul 51 Dreptul la o cale de atac

Actele CNPF sunt supuse controlului de legalitate 1n instantele de judecata conform
procedurii stabilite de Codul administrativ nr.116/2018 si normelor Legii nr.192/1998 privind
Comisia Nationala a Pietei Financiare, numai dupd contestarea acestora la CNPF, in ordinea
procedurii prealabile, Tn termen de 30 de zile de la comunicare.

TITLUL IV
Obligatia de a informa ABE si publicarea informatiilor de catre CNPF

Articolul 52. Informare ABE

CNPF informeaza ABE 1in legatura cu:

a) procesul de analiza si evaluare prevazut la art. 31,

b) metodologia utilizata pentru luarea deciziilor prevazute la art. 34 - 36;
C) sanctiunile prevazut la art. 47.

Articolul 53. Cerinte de publicare

(1) CNPF publica integral pe pagina oficiala web sau la o adresa electronica unica,
urmatoarele informatii:

a) textul actelor cu putere de lege si al actelor administrative si recomandarile generale
adoptate in conformitate cu prezenta lege;

b) modalitatile de exercitare a optiunilor si drepturilor disponibile in conformitate cu
prezenta lege si actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii;

C) criteriile generale si metodologiile utilizate In procesul de supraveghere si de
evaluare prevazut la art. 31;
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d) datele statistice agregate cu privire la aspectele principale ale punerii Tn aplicare a
prevederilor prezentei legi si ale actelor normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale
societatilor de investitii pe teritoriul Republicii Moldova, inclusiv numarul si natura masurilor
de supraveghere luate in conformitate cu art. 34 alin. (2) lit. a), precum si a sanctiunilor
aplicate in conformitate cu art. 47.

(2) Informatiile publicate in conformitate cu dispozitiile alin. (1) trebuie sa fie suficient
de cuprinzdtoare si exacte pentru a permite efectuarea unei comparatii relevante intre
modurile in care autoritatile competente din diferite state membre aplica alin. (1) lit. b)-d).

(3) CNPF actualizeaza periodic informatiile publicate potrivit prevederilor alin. (1).

TITLULV
Prevederi aplicabile societatilor de investitii previzute la art. 2 alin. (2)

Articolul 54. Domeniul aplicabil si autoritatea competenta

(1) Dispozitiile prezentului titlu sunt aplicabile societatilor de investitii prevazute la
art. 2 alin. (2).

(2) CNPF este autoritate competenta pentru autorizarea, reglementarea si
supravegherea societatilor de investitii prevazute la art. 2 alin. (2).

(3) In aplicarea dispozitiilor alin.(2), competentele si atributiile BNM aferente
cerintelor prudentiale bancilor conform Legii nr.202/2017 se considera aplicabile CNPF.

Articolul 55. Cerintele prudentale aplicabile

(1) Societdtile de investitii prevazute la art. 2 alin. (2) aplica cerintele prudentiale
pentru institutiile de credit conform Legii nr.202/2017.

(2) Dispozitiile Legii nr.202/2017 in partea de raportare, dezvaluire si publicare sunt
aplicabile societatilor de investitii prevazute la art. 2 alin. (2).

(3) In aplicarea dispozitiilor alin.(1)-(2) orice referire la BNM din Legea nr.202/2017
se considera aplicabile CNPF.

Articolul 56. Supravegherea

(1) Ori de cate ori, pentru scopurile supravegherii pe baza consolidata a societatii de
investitii, Tn cuprinsul Legii nr.202/2017 se face trimitere la banci, aceasta trimitere se
considerd a fi facuta la societati de investitii, dupd caz.

(2) In cazul in care o societate financiard holding-mama sau o societate financiara
holding mixta-mama are ca sucursale atat o institutie de credit, cat si o societate de investitii,
cerintele pentru acoperirea riscurilor conform Legii nr.202/2017 se aplica atat supravegherii
institutiilor de credit, cat si, dupd caz, supravegherii societatilor de investitii.

(3) Tn cazul in care o societate de investitii are ca societate-mama o institutie de credit,

doar institutia de credit este supravegheata pe baza consolidata de catre BNM, in conditiile
Legii nr.202/2017 si de reglementarile emise in aplicarea acestora.
(4) In cazul in care o societate financiara holding are ca sucursala cel putin o institutie de
credit, si o societate de investitii, doar institutia de credit este supusa supravegherii pe baza
consolidata de catre BNM, in conditiile Legii nr.202/2017 si de reglementarile emise in
aplicarea acesteia.
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Articolul 57. Cooperarea

(1) CNPF asigura cooperarea cu BNM si cu autoritatile competente ale statelor membre
pentru ndeplinirea sarcinilor ce decurg din prevederile Legii nr.202/2017 si ale
reglementarilor emise in aplicarea acestora in ceea ce priveste supravegherea prudentiala a
societatilor de investitii prevazute la art. 2 alin. (2), in special atunci cand serviciile si
activitatile de investitii sunt furnizate in baza liberei circulatii a serviciilor sau prin infiintarea
de sucursale.

(2) Supravegherea prudentiala a unei firme de investitii dintr-un stat membru este
responsabilitatea autoritatilor competente din statul membru de origine, fara a aduce atingere
competentelor CNPF.

(3) Dispozitiile alin. (2) nu impiedica exercitarea supravegherii pe baze consolidate
potrivit prevederilor Legii nr.202/2017.

(4) Masurile luate de CNPF fata de firmele de investitii din alte state membre care
desfasoara activitate In Republica Moldova nu pot institui un tratament discriminatoriu sau
restrictiv pe considerente legate de faptul ca societatile de investitii respective sunt autorizate
n alte state membre.

Articolul 58. Sanctionarea

(1) CNPF este competenta sa dispuna fata de societatile de investitii, care Tndeplinesc
conditiile prevazute la art. 2 alin. (2) sau fatd de persoanele responsabile care incalca
dispozitiile Legii nr.202/2017 si ale reglementarilor subordonate sau nu se conformeaza
recomandarilor formulate, masurile necesare si/sau sa aplice sanctiuni, in scopul Tnlaturarii
deficientelor si a cauzelor acestora.

(2) Masurile ce pot fi dispuse de CNPF pentru a asigura redresarea, in cel mai scurt
timp, a situatiei entitatilor prevazute la alin. (1) sunt prevazute in Legea nr.202/2017.

(3) In cazurile in care cerintele prudentiale previzute in Legea nr.202/2017 si in
reglementarile emise in aplicarea acestora nu sunt respectate sau nu s-a dat curs
recomandarilor formulate, CNPF aplica sanctiuni in conformitate cu prevederile Legii
nr.202/2017 si legislatiei privind pietele de instrumente financiare.

(4) Sanctiunile aplicabile persoanelor fizice se aplica persoanclor carora le poate fi
imputata fapta, intrucat aceasta nu s-ar fi produs daca persoanele respective si-ar fi exercitat
in mod corespunzator responsabilitatile care decurg din indatoririle functiei lor stabilite
potrivit actelor normative si cadrului intern de administrare ori, dupa caz, persoanelor in
privinta carora CNPF constatd ca acestea nu isi desfasoara activitatea in conformitate cu
regulile unei practici prudente si sandtoase si/sau ca nu mai corespund cerintelor de reputatie
si competentd adecvata naturii, extinderii s1 complexitatii activitatii societatii de investitii si
responsabilitatilor incredintate.

TITLUL VI
Dispozitii tranzitorii si finale

Articolul 59. Dispozitii tranzitorii
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(1) Echivalentul Tn lei moldovenesti a sumelor prevazute in euro in cuprinsul prezentei
legi se determina prin transformarea sumelor exprimate in euro, pe baza cursului mediu anual
comunicat de BNM la sfarsitul anului fiscal.

(2) Prin derogare de la art. 11, societatile de investitii licentiate inainte de data intrarii
in vigoare a prezentei legi, pot aplica majorareca graduala a capitalului initial dupa cum
urmeaza:

a) pentru societatile de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11
alin.(2): echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 65 000 euro la data intrarii in vigoare a
prezentei legi si echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 75 000 euro la data semnarii
tratatului de aderare la Uniunea Europeana ;

b) pentru societatile de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11
alin.(3): echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 100 000 euro la data intrarii In vigoare a
prezentei legi si echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 150 000 euro la data semnarii
tratatului de aderare la Uniunea Europeana;

C) pentru societatile de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11
alin.(1): echivalentul in Iei moldovenesti a sumei de 550 000 euro la data intrarii in vigoare a
prezentei legi si echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 750 000 euro la data semnarii
tratatului de aderare la Uniunea Europeana .

(3) Pana la data semnarii tratatului de aderare la Uniunea Europeana, trimiterile la
societate de investitii holding-mama si societate financiara holding mixta-mama din statele
membre se considera a fi trimiteri la societatea de investitii holding-mama si societate
financiara holding mixta-mama din Republica Moldova.

(4) Pana la data semnarii tratatului de aderare la Uniunea Europeand, CNPF poate
incheia acorduri bilaterale cu:

a) autoritati din state membre UE;

b) ABE si ESMA — statut de observator.

(5) La data semnarii tratatului de aderare la Uniunea Europeana, trimiterile la actele
normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, Se vor citi ca
trimiteri la Regulamentul (UE) nr. 2019/2033 privind cerintele prudentiale ale firmelor de
investitii.

Articolul 60. Intrarea in vigoare a prezentei legi

(1) Prezenta lege intra in vigoare la 15 luni de la data publicarii in Monitorul Oficial al
Republicii Moldova, cu exceptia art.3 alin.(2), art.7 alin.(4) si alin. (7), art.9 alin.(2)-(6),
art.14 - 17, art.18 alin.(7)-(8), art.25 alin.(6), art.27, art.30 alin.(4), art.32 alin.(5), art.38,
art.39 alin.(3), art.40 alin.(1) lit.c)-e) si alin.(2)-(5), art.41-46, art.47 alin.(9), art.49 alin.(7)-
(8), art.52, art.54-58 care intra in vigoare la data semnarii tratatului de aderare la Uniunea
Europeana.

(2) CNPF, pana la data intrarii in vigoare a prezentei legi, va adopta actele normative
de punere in aplicare a prezentei legi si/sau va aduce actele sale normative in concordanta cu
aceasta.

(3) Societatile de investitii, in termen de 12 luni de la data publicarii prezentei legi, vor
aduce activitatea in conformitate cu prevederile prezentei legi.
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(4) La data intrarii n vigoare a prezentei legi, art.141! din Legea nr.171/2012 privind
piata de capital se abroga.
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NOTA DE FUNDAMENTARE

la proiectul de Lege privind supravegherea prudentiala a societitilor de investitii

1. Denumirea sau numele autorului si, dupa caz, a/al participantilor la elaborarea
proiectului actului normativ

Proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a societatilor de investitii (in
continuare — Proiect de lege) a fost elaborat de catre Comisia Nationald a Pietei Financiare
(In continuare - CNPF).

In conformitate cu prevederile pct. 45 din Regulamentul Guvernului, aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 610/2018, proiectul de lege este promovat de Ministerul Finantelor.

2. Conditiile ce au impus elaborarea proiectului actului normativ

2.1. Temeiul legal sau, dupa caz, sursa proiectului actului normativ

In vederea consoliddrii cadrului normativ aferent pietei de capital, in spetd
supravegherea prudentiald a societatilor de investitii, inclusiv tinand cont si de recomandarile
Comisiei Europene pentru Republica Moldova de a continua armonizarea cadrului normativ
cu acquis-ul comunitar, precum si in contextul executarii Programului national de aderare a
Republicii Moldova la Uniunea Europeana pentru anii 2025-2029, aprobat prin Hotararea
Guvernului nr.306/2025 (PNA 2025-2029). PNA 2025-2029 stabileste directiile strategice,
angajamentele Guvernului si reformele planificate pentru indeplinirea criteriilor de aderare,
prin transpunerea si implementarea acquis-ul comunitar (totalitatea drepturilor si obligatiilor
adoptate de statele membre ale UE, care li se aplica acestora in fiecare zi), in spetd actiunea
nr.85 din Anexa A aferentd Capitolului 9 ,,Servicii financiare” Cluster 2 ,,Piata interna”.
Actiunea mentionata vizeaza transpunerea Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului
European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind supravegherea prudentiala a
firmelor de investitii si de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE (IFD) si transpunerea Regulamentului delegat (UE)
2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a Directivei (UE) 2019/2034 a
Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite firme de investitii trebuie sa
fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013.

In acest context, pentru a asigura transpunerea prevederilor Directivei (UE) 2019/2034
(IFD), este necesara adoptarea unui nou act normativ dedicat supravegherii prudentiale a
societatilor de investitii.

2.2. Descrierea situatiei actuale si a problemelor care impun interventia, inclusiv a cadrului
normativ aplicabil si a deficientelor/lacunelor normative

Cadrul legislativ primar care reglementeaza in prezent supravegherea prudentiald a
firmelor de investitii, licentiate iIn Republica Moldova (RM) ca societdti de investitii cu
drepturi de a presta servicii pe piata de capital, este expus in art.141! din Legea nr.171/2012
privind piata de capital.

Regimul prudential aplicabil in prezent societatilor de investitii se rezuma n mare parte
la cerinta de capital propriu minim si la cerintele de guvernanta in cadrul societatii.

Acest regim prudential lejer a fost stabilit in corelare cu specificul pietei de capital din RM.

Potrivit prevederilor Legii nr.171/2012, pot fi eliberate 3 categorii de licente de societati
de investitii, fiecare din care necesitd detinerea unui nivel de capital in dependentda de
activitatile desfasurate si serviciile prestate pe piata de capital.

La situatia din 30.06.2025 pe piata de capital din Republica Moldova sunt inregistrate
si activeaza 12 societati de investitii, dintre care 7 banci care detin licente de categoria C s1 5
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societdti de investitii nebancare, dintre care 3 societati detin licente de categoria A si 2
societati detin licente de categoria C.

Informatia punctuala privind serviciile si activitdtile de investitii pasibil de
prestat/desfasurat in functie de categoria de licente pentru fiecare societate de investitie si
necesarul de capital sunt reprezentate 1n tabelul de mai jos:

Cerinta actuald de

Categoria de licentd Activitati si servicii prestate/desfasurate capital, EUR
% primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai 50 000
categoria A licentd multe instrumente financiare;
«+ executarea ordinelor privind instrumentele financiare in
SI,,ProlnvestCapital” SA numele clientilor;
SI ,,Juventus-DS” SA « managementul portofoliului;
SI,,Proajioc” SA % consultant de investitii;
¢ servicii auxiliare.
% primirea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai 125 000
multe instrumente financiare;
categoria B licenti o executarea ordinelor privind instrumentele financiare in
’ numele clientilor;
« managementul portofoliului;
«» consultantd de investitii;
« serviciile auxiliare.
¢ primirea §i transmiterea ordinelor privind unul sau mai 300 000
multe instrumente financiare;
categoria C licentii & executgrea‘ ordinelor privind instrumentele financiare in
’ numele clientilor;
SI , Broker M-D” SA ¢ tranzactionarea In cont propriu;
SI,,Gest Capital” SA «» managementul portofoliului;
«» consultanta de investitii;
BC ,,MAIB” SA % intermedierea subscrierii instrumentelor financiare si/sau
BC ,,Victoriabank” SA plasamentul instrumentelor financiare in baza unui
BC ,,FinComBank” SA angajament ferm;

BC ,,Moldindconbank” SA
BC,,OTP-Bank” SA
BC ,,Eximbank” SA
BC ,,Energbank” SA

« plasamentul instrumentelor financiare fara angajament
ferm;

< exploatarea unui MTF.
« servicii auxiliare.

Remarca.: potrivit normelor legale actuale categoriile de licente si necesarul de capital nu
coreleaza cu prestarea serviciului auxiliar de pastrare si administrare a instrumentelor
financiare in contul clientilor, inclusiv custodia activelor. Respectiv, la depunerea cererii de
eliberare a licentei de societate de investitii, alegerea sau nu a prestarii serviciului auxiliar de
custodie, nu influenteaza asupra marimii capitalului necesar de detinut.

Majoritatea societdtilor de investitii ofera servicii limitate, cu accent pe executarea
ordinelor privind instrumentele financiare si consultanti. In prezent nici o societate de
investitit din Moldova nu opereaza un sistem multilateral de tranzactionare (MTF) si nu se
angajeazd in activitti semnificative de tranzactionare in cont propriu sau subscriere de
instrumente financiare.

Totodata, toate cele 5 societati de investitii nebancare sunt autorizate sa presteze
serviciul auxiliar de custodie a activelor clientilor.

Actualele societdti de investitii din RM au o implicare minord pe piata de capital,
activitatea lor fiind modestd, cu resurse financiare si umane reduse, neavand careva impact
semnificativ asupra intregului sistem financiar din tara.

Mai jos sunt redate date statistice, reiesind din informatiile detinute de CNPF, care descriu
activitatea societatilor de investitii:




Tab. 1 Statistica tranzactiilor efectuate prin intermediul societatilor de investitii

Numarul de tranzactii, unitati* Volumul tranzactiilor, min. lei*
2023 2024 30.06.25 2023 2024 30.06.25
Societati de investitii bancare 186 430 100 63,26 1 074,55 246,49
Societati de investitii nebancare 326 193 27 39,96 37,81 140,84
TOTAL 512 623 127 103,22 1112,36 387,33

*numarul si volumul tranzactiilor sunt calculate cumulativ, atdt din partea vanzatorului cdt si a cumpardtorului.

Tab.2 Statistica activelor detinute in custodie de societdtile de investitii

Societdti de investitii bancare Societdti de investitii nebancare Total

2023 2024 30.06.2025 2023 2024 30.06.2025 § 2023 2024 30.06.2025
Total active detinute
in custodie, mln. lei, | 601,43 | 601,11 308,94 | 102,57 | 126,06 84,51 704 | 727,17 393,45
din care:
- valoarea totala a
instrumentelor financiare | so5 1, | 595 20821 | 101,16 | 1237 77,96 | 696,27 718,8 376,17
detinute in custodie, min.
lei
- valoarea mijloacelor
banesti  pastrate in 6,32 6,01 10,73 1,41 2,36 6,55 7,23 8,37 17,28
custodie, min. lei
Numarul total de
clienti ale caror active 87 85 92 58 46 sz | 145 131 625
sunt pastrate n
custodie, unitati

Tab.3 Activele detinute in custodie separat pe societate de investitii

Active in custodie, mil.lei Numdrul de clienti, unitati

31.12.23 31.12.24 30.06.25 31.12.23 31.12.24 30.06.25
Gest-Capital SA 23 23,59 22,81 16 15 14
Iuventus-DS SA 0 0,002 0,03 6 2 8
Proajioc SA 0 0,17 0,22 6 5 6
ProlnvestCapital SA 27 53,10 55,87 2 2 486
Broker MD SA 52 49,16 5,57 28 22 19
BC Victoriabank SA 5 3,72 6,21 42 33 30
BC MAIB SA 596 596,24 302,71 44 47 55
BC Fincombank SA 0 1,02 0,02 1 4 7
BC Moldindconbank SA 0 0 0 0 1 0
OTP-Bank SA 0 0 0 0 0 0
BC Eximbank SA 0 0 0 0 0 0
BC Energbank SA 0 0 0 0 0 0

Total 704,0 727,15 393,44 145 131 625

Urmare a aderarii RM la UE, regimul prudential aplicabil in prezent societatilor de
investitii nu abordeazd riscurile specifice inerente diverselor activitati desfasurate de
societatile de investitii, respectiv supravegherea nu va fi efectuata la nivelul corespunzator.

In context, in vederea abordarii vulnerabilititilor si riscurilor specifice societatilor de
investitii, s-a dovedit necesara stabilirea unor mecanisme prudentiale eficiente la nivelul UE,
care sa contribuie la asigurarea unor conditii de concurenta echitabile pe intregul teritoriu al
UE, sa garanteze o supraveghere prudentiala eficace, tinand totodata sub control costurile de
conformitate, si sd asigure un nivel suficient de capital pentru riscurile aferente activitatilor
societatilor de investitii.

3. Obiectivele urmarite si solutiile propuse

3.1 Principalele prevederi ale proiectului si evidentierea elementelor noi

La elaborarea Proiectului de Lege s-a tinut cont de respectarea prevederilor pct.13
sbp.(2) din Regulamentul privind armonizarea legislatiei Republicii Moldova cu legislatia




Uniunii Europene, aprobat prin Hotardrea Guvernului nr.1171/2018, conform caruia la
elaborarea proiectului de act normativ urmeaza a fi respectata terminologia legislatiei UE,
utilizandu-se concepte si notiuni identice sau compatibile celor utilizate in legislatia Uniunii
Europene.

Dat fiind faptul ca, potrivit reglementarilor europene, societatile de investitii bancare
vor fi supravegheate, in partea de cerinte prudentiale, de catre Banca Nationala a Moldovei
(BNM), in conformitate cu actele BNM emise in acest sens, Proiectul de Lege detaliaza
cerintele/conditiile de capital initial si supravegherea ampla a cerintelor prudentiale aplicabile
societatilor de investitii nebancare.

E de remarcat faptul ca in Proiectului de Lege s-a mentinut sintagma actuala de societate
de investitii pentru firmele de investitii locale. Aceasta mentinere vine intru:

- diferentierea firmelor de investitii locale de cele strdine;

- evitarea cheltuielilor suplimentare de modificare a actelor statutare ale societatilor de

investitii;

- evitarea anumitor scapari din legislatia pietei de capital urmare a modificarii sintagmei de

societate de investitii in firmad de investitii (in toate acele normative pe piata de capital se

opereaza cu sintagma de societate de investitii).

Proiectul de Lege are ca scop stabilirea unui cadru fortificat intru consolidarea protectiei
consumatorilor de servicii pe piata de capital, prin asigurarea adecvatd a supravegherii
cerintelor prudentiale a societatilor de investitii.

In acest context, Proiectul de Lege este divizat in 6 Titluri care reglementeaza detaliat
procesul de supraveghere si sanctionare a societdtilor de investitii:

» Titlul I - Dispozitii generale;

» Titlul Il — Capitalul initial;

Prin proiectul de lege se majoreaza, fatd de cerinta actuald de capital, nivelurile
capitalului initial impuse pentru autorizarea societatilor de investitii in dependenta de
serviciul si activitatea pe care o desfdsoard conform autorizatiei:

(1) Pentru ca societatea de investitii sa fie autorizata sa furnizeze oricare dintre serviciile de

investitii sau sa desfasoare oricare dintre activitatile de investitii precum:

a) tranzactionarea in cont propriu,

b) subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare cu
angajament ferm,

c) operarea unui sistem organizat de tranzactionare (OTF), in cazul in care respectiva
societate de investitii se angajeaza sau este autorizatd sa tranzactioneze pe cont propriu,
capitalul initial trebuie sa fie cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 750.000 euro.

(2) Pentru ca societatea de investitii sa fie autorizata sa furnizeze oricare dintre serviciile

de investitii sau sa desfasoare oricare dintre urmatoarele activitati de investitii:

a) primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente financiare,
b) executarea ordinelor in numele clientilor,

c¢) administrarea de portofolii,

d) consultanta de investitii,

e) plasarea de instrumente financiare fard angajament ferm,

in cazul in care societatea de investitii respectiva nu este autorizatd sa detind fonduri sau

valori mobiliare ale clientilor, capitalul initial trebuie sa fie cel putin egal cu echivalentul in

le1 al sumei de 75.000 euro.

(3) Capitalul initial in cazul altor societatea de investitii decat cele prevazute la alin. (1) si

(2), este cel putin egal cu echivalentul in lei al sumei de 150.000 euro.

» Titlul 11l — Supravegherea prudentiala
o Capitolul I — Principii de supraveghere prudentiala
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- Sectiunea 1 - Competentele si atributiile CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul de origine si in calitate de autoritate competenta din statul gazda
- Sectiunea 2 — Secretul profesional si obligatia de raportare
e Capitolul Il — Procesul de control
- Sectiunea 1 — Procesul de evaluare a adecvarii capitalului intern si a riscurilor interne
- Sectiunea 2 — Guvernanta internd, transparenta, tratamentul riscurilor si remunerarea
- Sectiunea 3 — Procesul de supraveghere si evaluare realizat de CNPF
- Sectiunea 4 — Masuri si competente de supraveghere

Competentele de supraveghere si evaluare introduse prin proiectul de Lege permit
CNPF sa evalueze elementele calitative, inclusiv guvernanta, procesele si procedurile de
administrare a riscurilor ale societdtii de investitii. Totodatd, acolo unde este necesar,
autoritatea competenta poate stabili cerinte suplimentare, In special cu privire la cerintele de
fonduri proprii si de lichiditate.

Principiul egalitatii de remunerare intre lucratorii de sex masculin si cei de sex feminin,
pentru aceeasi munca sau pentru o munca de aceeasi valoare, prevazut de Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, va fi aplicat si de societatile de investitii. Pentru a alinia
remunerarea la profilul de risc al entitatii si pentru a garanta conditii de concurenta echitabile,
societdtile vor face obiectul unor principii clare privind mecanismele de guvernanta
corporativa si al unor norme privind remunerarea neutra din punctul de vedere al genului.

o Capitolul Il — Supravegherea grupurilor de firme de investitii

- Sectiunea 1 — Supravegherea grupurilor de firme de investitii pe baza consolidata si

supravegherea conformarii cu testul capitalului la nivel de grup
- Sectiunea 2 — Societati de investitii holding, societati financiare holding mixte §i societati

holding cu activitate mixta

Prin proiectul de Lege sunt stabilite competente de investigare asupra societatilor de

investitii holding, societatilor financiare holding mixte si societdtilor holding cu activitate
mixtd stabilite pe teritortul RM. Totodata, sunt introduse cerinte privind reputatia,
cunostintele si competentele aplicabile membrilor organului de conducere al unei societati de
investitii holding sau al unei societati financiare holding mixte.

e Capitolul IV — Sanctiuni §i masuri administrative

Prin proiectul de lege sunt prevazute sanctiuni si alte masuri pentru incalcarea
prevederilor legii si a Regulamentului privind cerintele prudentiale ale societdtilor de
investitii. Pentru a garanta ca sanctiunile administrative au un efect de descurajare, acestea
vor fi publicate, cu exceptia anumitor situatii bine definite.

Stabilirea unei marimi de pornire a sanctiunii este necesara pentru a asigura
individualizarea, proportionalitatea si previzibilitatea aplicarii sanctiunilor, in conditiile in
care actele Uniunii Europene prevad exclusiv plafonul maxim al acestora, lasand autoritatilor
competente marja de apreciere pentru determinarea cuantumului concret, cu respectarea
principiilor efectivitatii, proportionalitatii si caracterului descurajant.

Marimea de pornire este indispensabila pentru:
« evitarea sanctiunilor simbolice;
o asigurarea tratamentului egal pentru situatii similare;
o cresterea previzibilitatii pentru destinatarii normei;
« aplicarea coerentd a circumstantelor agravante (recidiva, durata, caracter sistemic);
 aplicarea circumstantelor atenuante (cooperare, remediere voluntara, impact redus);
« consolidarea securitdtii juridice, principiul fundamental al dreptului UE.

» Titlul IV — Obligatia de a informa ABE si publicarea informatiilor de catre CNPF
» Titlul V — Prevederi aplicabile societatilor de investitii prevazute la art.2 alin.(2)
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Titlul V este aplicabil pentru societatile de investitii nebancare, dar care sunt obligate sa
respecte cerintele prudentiale pentru institutiile de credit (banci) conform Legii nr.202/2017
privind activitatea bancilor.

O societate de investitii nebancard aplica cerintele prudentiale pentru institutiile de credit
(banci) in conformitate cu prevederile Legii nr.202/2017 privind activitatea bancilor, in cazul
in care intreprinderea nu este un comerciant de marfuri si de certificate de emisii, un organism
de plasament colectiv sau o societate de asigurare si se aplicd oricare dintre urmatoarele
conditii:

(a) valoarea totala a activelor consolidate ale societatii este mai mare sau egala cu 15 miliarde
EUR, calculata ca medie a ultimelor 12 luni, excluzand valoarea activelor individuale ale
oricarei filiale stabilite 1n afara tarii;

(b) valoarea totala a activelor consolidate ale societatii este mai mica de 15 miliarde EUR,
iar societatea de investitii face parte dintr-un grup in cadrul caruia valoarea totala a activelor
consolidate ale tuturor intreprinderilor din grup care in mod individual au active a céror
valoare totald este mai mica de 15 miliarde EUR si care desfasoara oricare dintre activitatile
precum tranzactionarea pe cont propriu, subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea
de instrumente financiare cu angajament ferm, este mai mare sau egala cu 15 miliarde EUR,
totul calculat ca medie a ultimelor 12 luni, excluzand valoarea activelor individuale ale
oricdrei filiale stabilite in afara tarii; sau

(c) societatea de investitii face obiectul unei decizii a autoritatii competente sd se supuna
cerintelor prudentiale pentru institutiile financiare conform Legii nr.202/2017.

(3) CNPF poate impune unei societati de investitii care desfasoara oricare dintre activitatile
precum tranzactionarea pe cont propriu, subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea
de instrumente financiare cu angajament ferm, sd aplice cerintele prudentiale pentru
institutiile financiare conform Legii nr.202/2017, atunci cand sunt indeplinite toate conditiile
de mai jos:

(a) societatea de investitii este o filiald si este inclusa in supravegherea pe baza consolidata a
unei institutii de credit, a unei societati financiare holding sau a unei societati financiare
holding mixte;

(b) firma de investitii notificd autoritatea competentd in temeiul prezentului regulament si
supraveghetorul consolidant, daca este cazul;

(c) autoritatea competentd este convinsa cd aplicarea cerintelor de fonduri proprii conform
Legii nr.202/2017 pe bazd individuala societatii de investitii si pe baza consolidata grupului,
dupa caz, este adecvata din punct de vedere prudential, nu duce la o reducere a cerintelor de
fonduri proprii ale societdtii de investitii in temeiul prezentului regulament si nu este
intreprinsa in scopul arbitrajului de reglementare.

Respectiv, astfel de societdti de investitii urmeaza sa respecte cerintele prudentiale
pentru institutiile de credit (banci), iar supravegherea respectarii acestor cerinte revine in
competenta si atributiile CNPF conform dispozitiilor din Titlul VI din Lege.

» Titlul VI — Dispozitii tranzitorii si finale.

Dat fiind faptul ca cerintele de capital conform actului UE (Directiva 2019/2034) transpus in
Proiectul de Lege, reprezintd o schimbare semnificativa fata de modelul actual, societatile de
investitii nebancare vor trebui sa 1s1 majoreze capitalul de la doua pana la trei ori:

¢ pentru societdtile de investitii licentiate sa tranzactioneze pe cont propriu sau sa furnizeze
servicii de subscriere, capitalul ar trebui majorat de la suma actuala de 300 000 EUR la
750 000 EUR pe langa indeplinirea cerintelor privind cheltuielile generale fixe si factorul K;
%+ pentru societatile de investitii care nu tranzactioneaza pe cont propriu si care nu implica
custodie, capitalul minim ar trebui majorat la de la 50 000 EUR la 75 000 EUR;




% pentru alte societati de investitii, tranzitia ar trebui sa fie de la 50 000 EUR la 150 000
EUR.

Corespunzator, societatile de investitii nebancare locale urmeaza sa decida asupra
ulterioarei activitati pe piata de capital din perspectiva selectarii pasibililor activitati/servicii
de baza si auxiliare si necesarul de capital initial, in vederea identificarii suplimentare de
resurse financiare.

In context, pentru o trecere mai usoara si evitarea unor perturbari esentiale in activitatea
societatilor de investitii nebancare licentiate pana la data intrarii In vigoare a prezentei legi,
in Proiect s-a inclus conformarea etapizata la cerintele de capital initial in dependenta de
serviciile si activitatile pe care urmeaza sa le efectueze conform licentei/autorizarii, dupa cum
urmeaza:

a) pentru societatea de investitii ce presteaza serviciile/activitdtile prevazute la art.11
alin.(2): echivalentul a 65 000 euro la data intrarii in vigoare a prezentei legi si echivalentul
a 75 000 euro la data semnarii tratatului de aderare la Uniunea Europeana;

b) pentru societatea de investitii ce presteazd serviciile/activitatile prevazute la art.11
alin.(3): echivalentul in lei moldovenesti a 100 000 euro la data intrarii In vigoare a prezentei
legi si echivalentul in lei moldovenesti a 150 000 euro la data semnarii tratatului de aderare
la Uniunea Europeana;

c) pentru societatea de investitii ce presteaza serviciile/activitatile prevazute la art.11
alin.(1): echivalentul 1n lei moldovenesti a 550 000 euro la data intrarii in vigoare a prezentei
legi si echivalentul 1n lei moldovenesti a 750 000 euro la data semnarii tratatului de aderare
la Uniunea Europeana;

3.2 Optiunile alternative analizate si motivele pentru care acestea nu au fost luate in
considerare

Fara interventia prin aprobarea proiectului de lege care transpune Directiva UE
2019/2034, exista riscul de neconformare a angajamentelor asumate de RM in timpul
reuniunii de screening bilateral la Clusterul 2 Piata internd - Capitolul 9 Servicii financiare,
conform caruia Proiectul de lege urmeaza a fi adoptat pana la finele anului 2025.

De asemenea, exista riscul ca urmare a aderarii la UE, fard Legea respectiva:

- societdtile de investitii/ firmele de investitii vor avea concurenta neloiala pe teritoriul UE,
- consumatorii de servicii de pe piata de capital nu vor fi protejati corespunzator din lipsa
unei supravegheri adecvate din partea autoritatii.

Nerealizarea unei interventii prin reglementari adecvate poate duce la neconformitatea
cu legislatia europeana, afectand astfel integrarea s1 competitivitatea Republicii Moldova la
nivel international.

4. Analiza impactului de reglementare

4.1. Impactul asupra sectorului public

Nu este aplicabil.

4.2. Impactul financiar si argumentarea costurilor estimative

Implementarea proiectului dat de Lege nu implica cheltuieli financiare si alocarea de mijloace
financiare din contul bugetului de stat.

Insa pentru CNPF aceasta presupune necesitatea dezvoltiri de sisteme informatice intru
asigurarea supravegherii cerintelor prudentiale al societdtilor de investitii (sisteme de
raportare i alerte), precum si intru asigurarea transmiterii automatizate a
datelor/informatiilor catre ESMA, EBA si in ESAP.

4.3. Impactul asupra sectorului privat

Proiectul dat de Lege vine cu norme menite sd consolideze supravegherea prudentiala a
societatilor de investitii, precum si sd sporeasca rezilienta financiara a acestora.

4.4, Impactul social




4.4.1. Impactul asupra datelor cu caracter personal
4.4.2. Impactul asupra echitatii si egalitdtii de gen

Nu este aplicabil.

4.5. Impactul asupra mediului

Nu este aplicabil.

4.6. Alte impacturi si informatii relevante

Nu este aplicabil.

5. Compatibilitatea proiectului actului normativ cu legislatia Uniunii Europene

5.1. Masuri normative necesare pentru transpunerea actelor juridice ale UE in legislatia
nationala

Proiectul de Lege asigura transpunerea:

- Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019
privind supravegherea prudentiala a firmelor de investitii si de modificare a Directivelor
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE, publicat in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 314 din 5 decembrie 2019, CELEX: 32019L.2034;

- Regulamentului delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a
Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului In ceea ce priveste
standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite firme de
investitii trebuie sa fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013 , publicat in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 436 din 7 decembrie 2021, nr. CELEX: 32021R2153;
Proiectul, insotit de tabelul de concordantd, va fi expediat Centrului de Armonizare a
Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu legislatia Uniunii Europene.

5.2. Masuri normative care urmaresc crearea cadrului juridic intern necesar pentru
implementarea legislatiei UE

La elaborarea actelor normative de punere in aplicare a unor dispozitii legale din
proiectul de Lege se va tine cont de:

- Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2019 privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii si de modificare a
Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si
2014/65/UE (IFD);

- Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a
Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite
firme de investitii trebuie sa fie supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013.

6.Avizarea si consultarea publica a proiectului

Anuntul privind initierea elaborarii proiectului de lege a fost publicat pe pagina web
oficiala a CNPF, Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md si poate fi accesat la
urmatorul link: https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-
supravegherea-prudentiala-a-societatilor-de-investitii/15346

Totodata, in conformitate cu art. 32 alin. (1), (2) si(3) din Legea nr. 100/2017 cu privire
la actele normative, proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a societatilor de
investitit va fi remis spre avizare autoritatilor si institutiilor interesate si va fi supus
consultarilor publice, iar in scopul respectarii prevederilor Legii nr. 239/2008 privind
transparenta in procesul decizional, proiectul va fi plasat pe pagina web oficiala a CNPF,
Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md.

7.Constatarile expertizei

Potrivit art. 34 alin.(1), art. 35-37 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative,
proiectul de lege privind supravegherea prudentiald a societdtilor de investitii urmeaza a fi

8



https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-supravegherea-prudentiala-a-societatilor-de-investitii/15346
https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-supravegherea-prudentiala-a-societatilor-de-investitii/15346

remis Centrului de Armonizare a Legislatiei, Centrului National Anticoruptie si Ministerului
Justitiei pentru a fi supus expertizei de compatibilitate cu legislatia UE, expertizei
anticoruptie si, respectiv, expertizei juridice.

8. Modul de incorporare a actului in cadrul normativ existent

Implementarea Proiectului de lege va necesita modificarea si emiterea altor acte
normative de punere in aplicare a legii respective, care vor intra in vigoare o data cu aceasta.

Totodata, la data intrarii in vigoare a proiectului dat de Lege se prevede abrogarea art.
141" din Legea nr. 171/2012, intrucat articolul mentionat se referd la supravegherea
prudentiala a societatilor de investitii, norme care se regasesc actualizate conform actelor UE
in proiectul de Lege vizat.

De asemenea, la data semnarii tratatului de aderare la Uniunea Europeana, trimiterile la
actele normative ale CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor de investitii se vor
citi ca trimiteri la Regulamentul (UE) nr. 2019/2033 privind cerintele prudentiale ale firmelor
de investitii.

9. Masuri necesare pentru implementarea prevederilor proiectului actului normativ

Pentru implementarea proiectului de Lege sunt n proces de elaborare/definitivare si
unele proiecte de acte normative, care au ca scop transpunerea actelor UE, dupd cum
urmeaza:

1. Legea privind pietele de instrumente financiare - transpune integral Directiva
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele de
instrumente financiare;

2. Regulamentul privind cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii - transpune
Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii;

3. Legea privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale
si registrele centrale de tranzactii - transpune Regulamentul (UE) nr. 648/2012 privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele de
tranzactii.

Implementarea va fi realizata de catre societdtile de investitii nebancare si CNPF.
Societatile de investitii, in termen de 12 luni de la data publicarii, 1si vor aduce activitatea in
conformitate cu prevederile legii.

De asemenea in scopul asigurdrii transmiterii automatizate a datelor/informatiilor catre
CNPF, ESMA si EBA, se va necesita dezvoltari de sisteme informatice adecvate de catre
societdti de investitii si CNPF.

In context, Legea va intra in vigoare la 15 luni de la data publicarii in Monitorul Oficial
al Republicii Moldova, pentru asigurarea realizdrii tuturor masurilor preparatorii de punere
in aplicare a acesteia.

Secretara de stat Cristina IXARI




TABEL DE CONCORDANTA

Titlul actului Uniunii Europene, inclusiv cea mai recenta modificare, nr. CELEX: 3201912034
Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii i
de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii

Europene L 314 din 5 decembrie 2019 (Text cu relevanta pentru SEE)

2 Titlul proiectului de act normativ national

Proiect de Lege privind supravegherea prudentiald a societatilor de investitii

3 Gradul general de compatibilitate

Compatibil
4 Autoritatea/persoana responsabila

Comisia Nationala a Pietei Financiare
5 Data intocmirii/actualizarii

18.12.2025

Actul Uniunii Europene Proiectul de act normativ national Gradul de Observatii
compatibilitate
6 7 8 9

Articolul 1 Articolul 1 Obiectul de reglementare Compatibil Regulamentul privind cerintele
Obiect Prezenta lege reglementeaza urmatoarele aspecte: prudentiale ale societatilor de

Prezenta directiva stabileste norme privind:

(@) capitalul initial al firmelor de investitii;

(b) competentele si  instrumentele  pentru
supravegherea prudentiala a firmelor de investitii
de catre autoritdtile competente;

(c) supravegherea prudentiala a firmelor de
investitii de catre autoritatile competente intr-0
manierd coerentd cu normele stabilite in
Regulamentul (UE) 2019/2033;

(d) cerintele de publicare pentru autoritatile
competente 1n domeniul reglementdrii i
supravegherii prudentiale a firmelor de investitii.

a) capitalul initial al societatilor investitii;

b) competentele si instrumentele pentru
supravegherea prudentiald a societatilor de investitii
de catre Comisia Nationald a Pietei Financiare (in
continuare CNPF);

C) supravegherea prudentiald a societatilor de
investitii de catre CNPF intr-o manierd coerentd cu
normele prevazute de Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

d) cerintele de publicare aplicabile CNPF 1in
domeniul reglementarii si supravegherii prudentiale
ale societatilor de investitii.

investitii este in proces de elaborare
si va transpune Regulamentul (UE)
2019/2033 al Parlamentului
European si a Consiliului din 27
noiembrie 2019 privind cerintele
prudentiale ale firmelor de investitii.




Articolul 2 Articolul 2. Domeniul de aplicare Compatibil Legea privind pietele de instrumente
Domeniu de aplicare (1) Prezenta lege se aplica societatilor de investitii financiare la moment este in
(1) Prezenta directivi se aplica firmelor de | autorizate potrivit prevederilor Legii privind pietele definitivare si transpune integral
investitii autorizate si supravegheate in temeiul | de instrumente financiare, cu exceptiile prevazute de Directiva 2014/65/UE a
Directivei 2014/65/UE. prezenta lege. Parlamentului  European si a
(2) Prin derogare de la alineatul (1), titlurile IV | (2) Societatile de investitii care se incadreaza in Consiliului din 15 mai 2014 privind
si V din prezenta directiva nu se aplica firmelor | conditiile prevazute la pct.1 subpct.2) si subpct.5) pietele de instrumente financiare.
de investitii mentionate la articolul 1 alineatele (2) | din  Regulamentul CNPF privind cerintele

si (5) din Regulamentul (UE) 2019/2033 care sunt | prudentiale ale societétilor de investitii, sunt subiecti

supravegheate pentru respectarea cerintelor | ai prezentei legi in limita prevederilor art. 54-58.

prudentiale in temeiul titlurilor VII si VIII din | (3) Prezenta lege nu se aplica societatilor de investitii

Directiva 2013/36/UE in conformitate cu articolul | care desfasoara activitate conform Legii nr.202/2017

1 alineatul (2) al doilea paragraf si cu articolul 1 | privind activitatea bancilor (in continuare - Legea nr.

alineatul (5) al treilea paragraf din Regulamentul | 202/2017), aceasta fiindu-le aplicata in mod

(UE) 2019/2033. corespunzator.

Articolul 3 Art.4 Definitii Compatibil Potrivit art.148 alin.(4) din Legea
Definitii In sensul prezentei legi, termenii si expresiile de mai nr.202/2017 privind activitatea

(1) 1In sensul prezentei directive, se aplica
urmatoarele definitii:

1. ,intreprindere prestatoare de servicii auxiliare”
inseamnd o Intreprindere a carei activitate
principala consta in detinerea sau administrarea
de bunuri, administrarea de servicii de prelucrare
a datelor sau o activitate similard care este
auxiliard activitatii principale a uneia sau mai
multor firme de investitii;

2. ,autorizare” inseamna autorizarea unei firme
de investitii in conformitate cu articolul 5 din
Directiva 2014/65/UE;

3. ,sucursald” inseamna o sucursala astfel cum
este definita la articolul 4 alineatul (1) punctul 30
din Directiva 2014/65/UE;

jos au urmadtoarele semnificatii:

autoritate competenta - CNPF autoritate publica
desemnata cu rol de reglementare, supraveghere si
control in ceea ce priveste serviciile prestate si
activitatile desfasurate pe piata instrumentelor
financiare;

autorizare — autorizarea unei societati de investitii in
conformitate cu Legea privind pietele de
instrumente financiare;

capital initial - capitalul necesar pentru autorizarea
societdtilor de investitii stabilit la art. 11 si art. 12;
comerciant de marfuri §i de certificate de emisii — 0
intreprindere a cdrei activitate principald consta
exclusiv in prestarea de servicii de investitii sau in
desfasurarea de activitati de investitii legate de

bancilor, orice referire sau trimitere,
in actele normative existente la
termenul de ,, institutie financiara”
se va considera ca referire si/sau
trimitere la termenul de ,, banca”
prevazut la art.3 din prezenta lege.
Totodatd, termenul de ,institutie
financiara” este definit total diferit
in Legea nr.202/2017 decéat in actele
UE (art. 4 alin.(1) pct14 din
Regulamentul (UE) 2019/2033 si
art.4 alin.(1) pct.26 din
Regulamentul (UE) 575/2013).
Respectiv, ntru respectarea
prevederilor pct.13 subpct.(2) din
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4. legdturi stranse” inseamna legaturi stranse
astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1)
punctul 35 din Directiva 2014/65/UE;

5. ,,autoritate competenta” inseamna o autoritate
sau un organism public al unui stat membru care
este recunoscut oficial si abilitat in temeiul
dreptului intern sd supravegheze firmele de
investitii in conformitate cu prezenta directiva, ca
parte a sistemului de supraveghere existent in
statul membru respectiv;

6. ,,comerciant de marfuri si de certificate de
emisii” inseamnd un comerciant de marfuri si de
certificate de emisii astfel cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) punctul 150 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013,;

7. ,control” Tnseamna relatia care existd intre o
intreprindere-mama si o filiala, astfel cum este
descrisa la articolul 22 din Directiva 2013/34/UE
a Parlamentului European si a Consiliului sau in
standardele contabile care se aplica unei firme de
investitii Tn temeiul Regulamentului (CE) nr.
1606/2002 al Parlamentului European si al
Consiliului, sau o relatie de aceeasi naturd intre
orice persoand fizicd sau juridicd si o
intreprindere;

8. ,,conformitatea cu testul capitalului la nivel de
grup” 1Inseamnda respectarea de catre o
intreprindere-mama a unui grup de firme de
investitii a cerintelor prevazute la articolul 8 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

9. ,.institutie de credit” Tnseamna o institutie de
credit astfel cum este definitd la articolul 4

instrumentele financiare derivate pe marfuri, de
contractele derivate pe marfuri, de instrumentele
financiare derivate pe certificate de emisii.
conducere superioara —astfel cum este definita in
Legea privind pietele de instrumente financiare;.
conformitatea cu testul capitalului la nivel de grup -
respectarea de catre o societate mama a unui grup de
firme de investifii a cerintelor prevazute de
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii;

contraparte centrala sau CPC - inseamnd o
persoana juridicd care se interpune Intre
contrapartile la contractele tranzactionate pe una sau
mai multe piete financiare, devenind astfel
cumpdrator pentru fiecare vanzator si vanzator
pentru fiecare cumparator;

contraparte centrala calificata sau CPCC —
inseamnad contraparte centrald care a fost autorizata
sau  recunoscutd  conform  Legii  privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapartile centrale si registrele centrale de
tranzactii.

control - inseamnd relatia care existd intre o
intreprindere-mama si o filiala, potrivit situatiilor
prevazute la notiunea de control definita in art.6 din
Legea nr.171/2012 si In pct.4 din Instructiunea
privind detinerile directe si indirecte, aprobata prin
Hotararea CNPF nr.59/6/2016;

firma de investitii — astfel cum este definita in Legea
privind pietele de instrumente financiare;

firma de investitii-mama din Uniune - o firma de
investitii mama astfel cum este definitd in

Regulamentul privind armonizarea
legislatiei Republicii Moldova cu
legislatia Uniunii Europene
(Hotararea Guvernului
nr.1171/2018), conform caruia la
elaborarea  proiectului de act
normativ urmeazda a fi respectata
terminologia legislatiei UE,
utilizandu-se concepte si notiuni
identice sau compatibile celor
utilizate in legislatia  Uniunii
Europene, 1in Legea privind
supravegherea prudentiala a
societatii de investitii, termenul de
»institutie financiarad” s-a transpus
exact ca in legislatia UE.

Legea nr.202/2017 privind
activitatea bancilor urmeaza a fi
armonizatd de catre Banca
Nationala a  Moldovei in
corespundere cu legislatia Uniunii
Europene.

Similar, urmeaza a fi armonizata
Legea nr.202/2017 in cazul
termenului de ,,institutie de credit”.
Potrivit legislatiei bancare actuale,
care transpun partial Regulamentul
(UE) 575/2013 privind cerintele
prudentiale pentru institutiile de
credit, termenul de ,institutie de
credit” nu se regdseste, dar se
subintelege a fi o banca.




alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr.
575/2013;

10. ,,instrumente financiare derivate” inseamna
instrumente financiare derivate astfel cum sunt
definite la articolul 2 alineatul (1) punctul 29 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului;

11. ,,institutie financiara” inseamnd o institutie
financiara astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 14 din Regulamentul (UE)
2019/2033;

12. ,politica de remunerare neutra din punctul de
vedere al genului” inseamnd o politica de
remunerare neutrd din punctul de vedere al
genului astfel cum este definitd la articolul 3
alineatul (1) punctul 65 din Directiva
2013/36/UE, astfel cum a fost modificatd prin
Directiva (UE) 2019/878 a Parlamentului
European si a Consiliului;

13. ,grup” inseamna un grup astfel cum este
definit la articolul 2 punctul 11 din Directiva
2013/34/UE;

14. situatie consolidatd” inseamnd o situatie
consolidata astfel cum este definita la articolul 4
alineatul (1) punctul 11 din Regulamentul (UE)
2019/2033;

15.  ,supraveghetorul grupului” inseamna
autoritatea ~ competentd  responsabild  cu
supravegherea conformitatii cu testul capitalului
la nivel de grup a firmelor de investitii-mama din
Uniune si a firmelor de investitii controlate de
societdti de investitii holding-mama din Uniune

Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii;

grup —astfel cum este definit in Legea privind pietele
de instrumente financiare;

grup de firme de investitii - inseamna un grup de
intreprinderi care este alcatuit dintr-0 intreprindere-
mama si sucursalele acesteia sau un grup de
intreprinderi care indeplinesc conditiile obligatorii
de raportare financiara, dintre care cel putin una este
o firma de investitii si care nu include o institutie de
credit;

institutie de credit —astfel cum este definita in Legea
nr.202/2017;

institutie financiara - inseamnd o intreprindere, alta
decat o institutie de credit sau o firma de investitii,
si alta decat un holding pur industrial, a carei
activitate principalda constd 1n dobandirea de
participatii sau in desfasurarea uneia sau a mai
multor activitdti mentionate la la art.14 alin.(1)
lit.b)-1) si la lit.0) din Legea nr.202/2017, inclusiv o
societate financiara holding, o societate financiara
holding mixta, o societate de investitii holding, o
societate de platda in sensul art.3 din Legea
nr.114/2012 cu privire la serviciile de platd si
moneda electronicd si o societate de administrare a
activelor, dar cu excluderea holdingurilor de
asigurare si a holdingurilor mixte de asigurare, astfel
cum sunt definite la art.4 din Legea nr.92/2022
privind activitatea de asigurare sau de reasigurare;
instrumente financiare derivate — astfel cum sunt
definite iIn Legea privind pietele de instrumente
financiare;




sau de societdti financiare holding mixte-mama
din Uniune;

16. ,stat membru de origine” inseamnd un stat
membru de origine astfel cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) punctul 55 litera (a) din
Directiva 2014/65/UE;

17. ,stat membru gazda” inseamnd un stat
membru gazda astfel cum este definit la articolul
4 alineatul (1) punctul 56 din Directiva
2014/65/UE;

18. ,,capital initial” inseamnd capitalul necesar
pentru autorizarea ca firmd de investitii,
cuantumul si tipul de capital initial fiind
specificate la articolele 9 si 11;

19. ,.firma de investitii” inseamnd o firma de
investitii astfel cum este definita la articolul 4
alineatul (1) punctul 1 din Directiva 2014/65/UE;
20. ,.grup de firme de investitii” inseamnd un
grup de firme de investitii astfel cum este definit
la articolul 4 alineatul (1) punctul 25 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

21. ,societate de investitii holding” inseamna o
societate de investitii holding astfel cum este
definita la articolul 4 alineatul (1) punctul 23 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

22. ,servicii si activitati de investitii” inseamna
servicii s activitati de investitii astfel cum sunt
definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 2 din
Directiva 2014/65/UE;

23. ,,organ de conducere” inseamna un organ de
conducere astfel cum este definit la articolul 4

legaturi stranse - astfel cum sunt definite in Legea
privind pietele de instrumente financiare;

organ de conducere —astfel cum este definit in Legea
privind pietele de instrumente financiare;

organ de conducere in functia sa de supraveghere -
inseamna organul de conducere in cursul exercitarii
rolului sdu de supraveghere si monitorizare a
procesului decizional al conducerii;

politica de remunerare neutra din punctul de vedere
al genului - o politica de remunerare bazata pe
egalitatea de remunerare intre lucratorii de sex
masculin si cei de sex feminin, pentru aceeasi munca
sau pentru o munca de aceeasi valoare;

risc sistemic — astfel cum este definit la art.3 din
Legea nr.202/2017 privind activitatea bancilor;
servicii §i activitafi de investitii - astfel cum sunt
definite Tn Legea privind pietele de instrumente
financiare;

societate financiard holding mixta - astfel cum este
definita la art.3 din legea nr.202/2017;

societate financiara holding mixta-mama din
Uniune - astfel cum este definita In Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii;

societate holding cu activitate mixta - astfel cum este
definita la art.3 din legea nr.202/2017;

societate de investitii — astfel cum este definitd in
Legea privind pietele de instrumente financiare;
societate de investitii holding - astfel cum este
definitd In Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societdtilor de investitii;

Legea nr.202/2017 privind
activitatea bancilor:

risc sistemic — riscul de perturbare a
sistemului financiar, care poate avea
consecinte negative foarte grave
pentru  sistemul  financiar  §i
economia reala;

societate financiara holding mixta —
intreprindere-mama diferita de o
entitate reglementata, care,
impreund cu filialele sale, dintre
care cel putin una este o entitate
reglementatd cu sediul pe teritoriul
Republicii Moldova, si cu alte
entitati, constituie un conglomerat
financiar;

societate holding cu activitate mixta
— Intreprindere-mama, alta decit o
societate financiara holding, o
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alineatul (1) punctul 36 din Directiva
2014/65/UE;

24. ,organ de conducere in functia sa de
supraveghere” inseamna organul de conducere in
cursul exercitdrii rolului sau de supraveghere si
monitorizare a procesului  decizional al
conducerii;

25. ,,societate financiara holding mixta” Tnseamna
un holding financiar mixt astfel cum este definit
la articolul 2 punctul 15 din Directiva 2002/87/CE
a Parlamentului European si a Consiliului;

26. ,societate holding cu activitate mixta”
inseamnd o Intreprindere-mama, alta decat o
societate financiard holding, o societate de
investitii holding, o institutie de credit, o firma de
investitii sau o societate financiard holding mixta
in sensul Directivei 2002/87/CE, ale carei filiale
includ cel putin o firma de investitii;

27. ,,conducere superioara” inseamna conducerea
superioara astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 37 din Directiva
2014/65/UE;

28. ,intreprindere-mama” inseamna o
intreprindere-mama astfel cum este definitd la
articolul 4 alineatul (1) punctul 32 din Directiva
2014/65/UE;

29. ,.filiala” inseamna o filiala astfel cum este
definita la articolul 4 alineatul (1) punctul 33 din
Directiva 2014/65/UE;

30. ,,risc sistemic” inseamna risc sistemic astfel
cum este definit la articolul 3 alineatul (1) punctul
10 din Directiva 2013/36/UE;

societate de investitii holding-mama din Uniune -
astfel cum este definitd in Regulamentul privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;
societate-mamad - 0 entitate care controleaza una sau
mai multe sucursale;

societate prestatoare de servicii auxiliare - o
societate a carei activitate principald constd in
prestarea serviciilor auxiliare prevazute la in anexa
nr. 1 sectiunea B din Legea privind pietele de
instrumente financiare;

stat membru gazda - astfel cum este definit in Legea
privind pietele de instrumente financiare;

stat membru de origine - un stat membru de origine,
astfel cum este definit in Legea privind pietele de
instrumente financiare;

sucursala - o sucursala, astfel cum este definita in
Legea privind pietele de instrumente financiare;
supraveghetorul grupului - autoritatea competenta
responsabild cu supravegherea respectarii testului
capitalului la nivel de grup de citre firmele de
investitii-mama din Uniune si de catre firmele de
investitii controlate de societati de investitii holding-
mama din Uniune sau de societati financiare holding
mixte-mama din Uniune.

banca, o societate de investitii sau o
societate financiara holding mixta,
ale cérei filiale includ cel putin o
banca sau o societate de investitii;




31. ,firma de investitii-mamd din Uniune”
inseamnd o firma de investitii-mama din Uniune
astfel cum este definita la articolul 4 alineatul (1)
punctul 56 din Regulamentul (UE) 2019/2033;
32. ,societate de investitii holding-mama din
Uniune” inseamnd o societate de investitii
holding-mama din Uniune astfel cum este definita
la articolul 4 alineatul (1) punctul 57 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

33. ,,societate financiard holding mixta-mama din
Uniune” inseamna o societate financiara holding
mixta-mama din Uniune astfel cum este definita
la articolul 4 alineatul (1) punctul 58 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

34. ,contraparte centrala” sau ,,CPC” inseamna
0 CPC in sensul definitiei de la articolul 2 punctul
1 din Regulamentul (UE) nr.648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului;

35. ,,contraparte centralad calificatd” sau ,,CPCC”
inseamnd o ,,contraparte centrala calificatd” sau
0,,CPCC” 1n sensul definitiei de la articolul 4
alineatul (1) punctul 88 din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013.

Art3 (2)

Se conferda Comisiei competenta de a adopta acte
delegate in conformitate cu articolul 58, pentru a
completa prezenta directivd prin clarificarea

definitiilor prevazute la alineatul (1), astfel incat:
(@) sa se asigure aplicarea uniforma a prezentei
directive;

Prevederi UE
neaplicabile




(b) sa se tind seama, la punerea in aplicare a
prezentei directive, de evolutiile de pe pietele
financiare.

Articolul 4
Desemnarea si  atributiile autoritatilor

competente
(7) Statele membre desemneaza una sau mai
multe  autoritati  competente  care
indeplinesc  functiile si  atributiile

prevazute in prezenta directivd si In
Regulamentul (UE) 2019/2033. Statele
membre informeaza Comisia, ABE si
ESMA 1n legatura cu aceastd desemnare
si, In cazul in care sunt desemnate mai
multe autoritati competente, comunica
functiile si atributiile fiecdrei autorititi
competente.

(2) Statele membre se asigura cd autoritatile
competente supravegheaza activitatile firmelor de
investitii si, atunci cand este cazul, activitatile
societatilor de investitii holding si ale societatilor
financiare holding mixte pentru a verifica
respectarea cerintelor prevazute in prezenta
directiva si Tn Regulamentul (UE) 2019/2033.

(3) Statele membre se asigurd cad autoritatile
competente detin toate competentele necesare,

Articolul 3. Autoritatea competenta

(1) CNPF este autoritatea competenta in ceea ce
priveste supravegherea prudentiald a societatilor de
investitii care fac obiectul prezentei legi, prin
exercitarea prerogativelor stabilite prin Legea
nr.192/1998 privind Comisia Nationald a Pietei
Financiare.

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

(3) In termen de 30 de zile de la data aderarii
Republicii Moldova la Uniunea Europeana, CNPF
notifica Comisia Europeana, Autoritatea Bancarda
Europeana (in continuare ABE), Autoritatea
europeana de supraveghere (in continuare ESMA),
cu privire la desemnarea acesteia potrivit
prevederilor alin. (1)

Articolul 5. Atributiile CNPF

(1) CNPF supravegheaza activitatile societatilor de
investitii i, atunci cand este cazul, activitatile
societatilor de investitii holding si ale societatilor
financiare holding mixte pentru a verifica
respectarea dispozitiilor prezentei legi si ale
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(2) CNPF are toate competentele necesare, inclusiv
competenta de a efectua verificari la fata locului in
conformitate cu prevederile art. 19 si art.20, in

Compatibil




inclusiv competenta de a efectua verificari la fata
locului Tn conformitate cu articolul 14, pentru a
obtine informatiile necesare in scopul de a
verifica respectarea de catre firmele de investitii
si, atunci cand este cazul, de catre societdtile de
investitii holding si societatile financiare holding
mixte a cerintelor prevazute in prezenta directiva
st In Regulamentul (UE) 2019/2033, precum si
pentru a investiga eventualele Incalcari ale acestor
cerinte.

(4) Statele membre se asigura ca autoritatile
competente dispun de cunostintele de specialitate,
resursele, capacitatea operationald, competentele
si independenta necesare pentru indeplinirea
functiilor legate de supravegherea prudentiala, de
investigatiile si de sanctiunile prevazute in
prezenta directiva.

(5) Statele membre impun firmelor de investitii
obligatia de a furniza autoritatilor lor competente
toate informatiile necesare pentru ca acestea sa
poata evalua respectarea de catre firmele de
investitii a dispozitiilor nationale care transpun
prezenta directiva si respectarea dispozitiilor
Regulamentului (UE) 2019/2033. Mecanismele
de control intern si procedurile administrative si
contabile ale firmelor de investitii permit
autoritatilor competente sa verifice in orice
moment respectarea dispozitiilor respective.

(6) Statele membre se asigura cd firmele de

.....

vederea obtinerii informatiilor necesare pentru a
verifica respectarea de catre societatile de investitii
si, atunci cand este cazul, de catre societatile de
investitii holding si societatile financiare holding
mixte a dispozitiilor prezentei legi si ale
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, precum §i pentru a
investiga eventualele incalcari ale acestor dispozitii.
(3) In exercitarea atributiilor cu privire la
supravegherea prudentiala, investigatiile si aplicarea
sanctiunilor prevazute de prezenta lege si de
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, CNPF are competentele
necesare, actioneazd in mod independent si dispune
de cunostintele de specialitate, resursele si
capacitatea operationald necesare.

Articolul 6. Obligatiile societatilor de investitii

(1) Societatea de investitii furnizeaza CNPF toate
informatiile necesare pentru evaluarea respectarii de
catre societate a prevederilor prezentei legi si ale
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(2) Societatile de investitii dispun de mecanisme de
control intern si de proceduri administrative si
contabile care permit CNPF sd verifice in orice
moment respectarea dispozitiilor prezentei legi si ale
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(3) Societatile de investitii asigura inregistrarea
tuturor tranzactiilor si documentarea sistemelor si
proceselor care fac obiectul prezentei legi si al
Regulamentului privind cerintele prudentiale ale




documenteaza sistemele si procesele care fac
obiectul prezentei directive si al Regulamentului
(UE) 2019/2033 intr-un mod care sa le permita
autoritatilor competente sa evalueze in orice
moment respectarea dispozitiilor nationale care
transpun prezenta directivd si respectarea
dispozitiilor Regulamentului (UE) 2019/2033.

societatilor de investitii Intr-un mod care sa permita
CNPF sa evalueze in orice moment respectarea
prevederilor prezentei legi si ale Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii.

Articolul 5

Dreptul autorititilor competente de a le
impune anumitor firme de investitii si se
supuna cerintelor Regulamentului (UE) nr.
575/2013

(1) Autoritatile competente pot decide sa aplice
cerintele Regulamentului (UE) nr. 575/2013 in
temeiul articolului 1 alineatul (2) primul paragraf
litera (c) din Regulamentul (UE) 2019/2033 unei
firme de investitii care desfasoara oricare dintre
activitdtile mentionate la punctele 3 si 6 din
sectiunea A a anexei I la Directiva 2014/65/UE in
cazul 1n care valoarea totala a activelor
consolidate ale firmei de investitii, calculatd ca
medie a ultimelor 12 luni, este mai mare sau egala
cu 5 miliarde EUR si sunt indeplinite unul sau mai
multe dintre urmatoarele criterii:

(a) respectivele activitati desfasurate de firma de
investitii au o asemenea amploare Incat, daca
firma intra in dificultate sau este in curs de a intra
in dificultate, acest lucru ar putea conduce la un
risc sistemic;

(b) firma de investitii este un membru
compensator, astfel cum este definit la articolul 4

Articolul 7. Alte cerinte prudentiale

(1)CNPF poate decide sa aplice cerintele prudentiale
pentru institutiile de credit conform Legii nr.
202/2017 unei societati de investitii care desfasoara
oricare dintre activitatile mentionate la punctele 3 si
6 din sectiunea A a anexei I la Legea privind pietele
de instrumente financiare, n cazul in care valoarea
totald a activelor consolidate ale societatii de
investitii, calculatd ca medie a ultimelor 12 luni, este
mai mare sau egald cu echivalentul in lei
moldovenesti al sumei de 5 miliarde euro si daca este
indeplinit cel putin unul dintre urmatoarele criterii:

a) respectivele activitati desfasurate de societatea de
investitii au o asemenea amploare Incat, daca
societatea de investitii intrd in dificultate sau este n
curs de a intra n dificultate, acest lucru ar putea
conduce la un risc sistemic;

b) societatea de investitii este un membru
compensator si ofera servicii de compensare altor
entitdti din sectorul financiar care nu sunt membri
compensatori;

Compatibil
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alineatul (1) punctul 3 din Regulamentul (UE)
2019/2033;

(c) autoritatea competentd considera cd acest
lucru este justificat Tn raport cu dimensiunea,
natura, amploarea si complexitatea activitatilor
firmei de investitii In cauza, lund in considerare
principiul proportionalitatii si avand in vedere
unul sau mai multi dintre urmatorii factori:
(i)importanta firmei de investitii pentru economia
Uniunii sau a statului membru relevant;

(if) importanta activitatilor transfrontaliere ale
firmei de investitii;

(iii) gradul de interconectare a firmei de investitii
cu sistemul financiar.

(2) Alineatul (1) nu se aplica comerciantilor de
marfuri si de certificate de emisii, organismelor
de plasament colectiv sau intreprinderilor de
asigurare.

(3) In cazul in care o autoritate competenti decide
sa aplice cerintele Regulamentului (UE) nr.
575/2013 unei firme de investitii In conformitate
cu alineatul (1), firma de investitii respectiva este
supravegheatd pentru respectarea cerintelor
prudentiale in temeiul titlurilor VII si VIII din
Directiva 2013/36/UE.

(4) Tn cazul in care o autoritate competenti
decide sd revoce o decizie luatd in conformitate
cu alineatul (1), aceasta informeazd firma de
investitii fara intarziere.

Orice decizie adoptatd de o autoritate competenta
in temeiul alineatului (1) inceteaza sa se aplice Tn
cazul 1n care o firmad de investitii nu mai respecta

c) CNPF considera ca acest lucru este justificat in
raport cu dimensiunea, natura, amploarea si
complexitatea activitatilor societatii de investitii in
cauza, luand 1n  considerare  principiul
proportionalitatii si avand in vedere unul sau mai
multi dintre urmatorii factori:

(i) importanta societatii de investitii pentru
economia Republicii Moldova sau a Uniunii
Europene;

(if) importanta activitatilor transfrontaliere ale
societatii de investitii,

(iii)gradul de interconectare a societatii de investitii
cu sistemul financiar.

(3) Prevederile alin. (1) nu se aplica comerciantilor

de marfuri si de certificate de emisii, organismelor

de plasament colectiv sau societatilor de asigurare.

(4) In cazul in care CNPF decide sa aplice cerintele

prudentiale pentru institutiile de credit unei societati

de investitii in conformitate cu prevederile alin. (1),

respectiva societate de investitii este supravegheata

pentru respectarea cerintelor prudentiale potrivit

dispozitiilor art. 54-58.

(5) In cazul in care CNPF decide si revoce o decizie

luatd in conformitate cu prevederile alin. (1), aceasta

informeaza fara Intirziere societatea de investitii.

(6) Orice decizie adoptata de CNPF in temeiul alin.
(1) inceteaza sa se aplice in cazul in care societatea
de investitii nu mai respectd pragul prevazut la alin.
(1), calculat pe o perioadad de 12 luni consecutive.
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pragul mentionat la alineatul respectiv, calculat pe
o perioada de 12 luni consecutive.

(5) Autoritatile competente informeaza fara
intarziere ABE cu privire la orice decizie luata in
temeiul alineatelor (1), (3) si (4).

(7) CNPF informeaza fara intarziere ABE cu privire
la orice decizie luatd in temeiul alin. (1) si alin. (4)-

(6) .

Art5

(6) ABE, 1n consultare cu ESMA, claboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza criteriile stabilite la alineatul (1)
literele (a) si (b) si asigura aplicarea consecventa
a acestora.

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 26
decembrie 2020.

Se deleaga Comisiei competenta de a completa
prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la al doilea
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 6

Cooperarea in cadrul unui stat membru

(1) Autoritatile competente coopereaza strans cu
autoritatile sau organismele publice din statul lor
membru care sunt responsabile cu supravegherea
institutiilor de credit si a institutiilor financiare.
Statele membre impun autoritdtilor competente
respective si autoritatilor sau organismelor
publice respective obligatia de a face schimb, fara
intarziere, de orice informatii esentiale sau
relevante pentru exercitarea functiilor si
atributiilor lor.

Articolul 8. Cooperarea cu alte institutii

(1) In exercitarea competentelor previzute de
prezenta lege si de Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii,
CNPF coopereaza strans cu Banca Nationald a
Moldovei (continuare BNM).

(2) CNPF si BNM fac schimb fara intarziere de orice
informatii  esentiale sau relevante  potrivit
dispozitiilor prezentei legi si ale Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, pentru exercitarea functiilor si
atributiilor care le revin.

Compatibil
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Art.6

(2) Autoritatile competente care sunt diferite de
cele desemnate in conformitate cu articolul 67 din
Directiva 2014/65/UE instituie un mecanism care
asigurd cooperarea cu autoritatile respective si
schimbul de orice informatii relevante pentru
exercitarea functiilor si atributiilor lor.

Prevedere UE
neaplicabila

Articolul 7

Cooperarea in cadrul Sistemului european de
supraveghere financiara

(1) Tn exercitarea atributiilor care le revin,
autoritatile competente iau in considerare
convergenta instrumentelor si a practicilor de
supraveghere in punerea in aplicare a dispozitiilor
juridice adoptate in temeiul prezentei directive si
al Regulamentului (UE) 2019/2033.

(2) Statele membre se asigura ca:

(a) autoritatile competente, ca parti la SESF,
coopereaza in spiritul increderii si al respectului
deplin si reciproc, In special pentru a asigura
schimbul intre ele si alte parti la SESF de
informatii pertinente, fiabile si exhaustive;

(b) autoritatile competente participa la activitatile
ABE si, daca este cazul, la activitdtile colegiilor
de supraveghetori mentionate la articolul 48 din
prezenta directiva si la articolul 116 din Directiva
2013/36/UE;

(c) autoritatile competente depun toate eforturile
necesare pentru a asigura respectarea ghidurilor si
recomandarilor emise de ABE in temeiul
articolului 16 din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010 si pentru a da curs avertizdrilor si

Articolul 9. Cooperarea in cadrul Sistemului
european de supraveghere financiara

(1) In exercitarea atributiilor care ii revin, CNPF ia
in considerare conexarea instrumentelor si a
practicilor de supraveghere in punerea in aplicare a
prevederilor prezentei legi si ale Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii.

(2) CNPF, ca autoritate competenta parte la
Sistemul european de supraveghere financiard,
coopereaza in spiritul increderii si al respectului
deplin si reciproc, in special pentru a asigura
schimbul de informatii pertinente, fiabile si
exhaustive cu alte autoritati competente.

(3) CNPF participa la activitatile ABE si, daca este
cazul, la activitatile colegiilor de supraveghetori
prevazute la art. 41 alin. (1) — (11).

(4) CNPF depune toate eforturile necesare pentru a
asigura respectarea ghidurilor si recomandarilor
emise de ABE.

Compatibil
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recomandarilor emise de Comitetul european
pentru risc sistemic (CERS) in temeiul articolului
16 din Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului;

(d) autoritatile = competente = coopereaza
indeaproape cu CERS;

(e) sarcinile si competentele  conferite
autoritatilor competente nu impieteaza asupra
indeplinirii atributiilor care le revin respectivelor
autoritati competente 1n calitate de membri ai
ABE ori ai CERS sau in temeiul prezentei
directive si al Regulamentului (UE) 2019/2033.

(5) CNPF coopereaza indeaproape cu Comitetul
european pentru risc sistemic (in continuare CERS).
(6) Sarcinile si competentele conferite CNPF nu
aduc atingere indeplinirii atributiilor care i revin in
calitate de membru CERS sau in temeiul prezentei
legi si al Regulamentului CNPF privind cerintele
prudentiale ale societétilor de investitii.

Articolul 8

Dimensiunea europeana a supravegherii

In exercitarea atributiilor generale care le revin,
autoritdtile competente din fiecare stat membru
iau in calcul in mod corespunzator efectul
potential al deciziilor lor asupra stabilitatii
sistemului financiar din alte state membre in
cauza, precum si pentru Uniune 1n ansamblu si, in
special, in situatii de urgentd, pe baza
informatiilor disponibile la momentul respectiv.

Articolul 10. Dimensiunea supravegherii

In exercitarea atributiilor generale care ii revin,
CNPF 1ia in calcul in mod corespunzator efectul
potential al deciziilor sale asupra stabilitatii
sistemului financiar din alte state membre implicate,
precum si pentru Uniunea Europeana in ansamblu si,
n special, in situatii de urgenta, pe baza informatiilor
disponibile la momentul respectiv.

Compatibil

Articolul 9

Capitalul initial

(1) Capitalul initial al unei firme de investitii
impus in temeiul articolului 15 din Directiva
2014/65/UE pentru ca aceasta sa fie autorizata sa
furnizeze oricare dintre serviciile de investitii sau
sd desfasoare oricare dintre activitatile de
investitii mentionate la punctele 3 si 6 din
sectiunea A a anexei | la Directiva 2014/65/UE
este de 750 000 EUR.

Titlul 11

Capitalul initial

Articolul 11 Capitalul initial.

(1) Pentru ca societatea de investitii sa fie autorizata
sa furnizeze oricare dintre serviciile de investifii sau
sa desfasoare oricare dintre activitatile de investitii
mentionate la pct. 3 sipct. 6 din sectiunea A a anexei
I la Legea privind pietele de instrumente financiare,
precum si la pct9, in cazul in care respectiva
societate de investitii se angajeaza sau este autorizata

Compatibil
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(2) Capitalul initial al unei firme de investitii
impus in temeiul articolului 15 din Directiva
2014/65/UE pentru ca aceasta sa fie autorizata sa
furnizeze oricare dintre serviciile de investitii sau
sd desfisoare oricare dintre activitatile de
investitii mentionate la punctele 1, 2, 4, 5 si 7 din
sectiunea A a anexei I la Directiva 2014/65/UE 1n
cazul in care firma de investitii respectiva nu este
autorizata sa detind fonduri sau valori mobiliare
ale clientilor este de 75 000 EUR.

(3) Capitalul initial al unei firme de investitii
impus in temeiul articolului 15 din Directiva
2014/65/UE 1in cazul altor firme de investitii decat
cele mentionate la alineatele (1),(2) si (4) din
prezentul articol este de 150 000 EUR.

(4) Capitalul initial al unei firme de investitii
autorizate sd furnizeze serviciile de investitii sau
sa desfdsoare activitatile de investitii mentionate
la punctul 9 din sectiunea A a anexei I la Directiva
2014/65/UE, in cazul in care firma de investitii
respectiva se angajeazd sau este autorizatd sa
tranzactioneze pe cont propriu, este de 750 000
EUR.

sd tranzactioneze pe cont propriu, capitalul initial
trebuie sa fie cel putin egal cu echivalentul in lei
moldovenesti al sumei de 750.000 euro.

(2) Pentru ca societatea de investitii sa fie autorizata
sa furnizeze oricare dintre serviciile de investitii sau
sa desfasoare oricare dintre activitatile de investitii
mentionate la punctele 1, 2, 4, 5 si 7 din sectiunea A
a anexei | la Legea privind pietele de instrumente
financiare, In cazul in care societatea de investitii
respectiva nu este autorizatd sa detind fonduri sau
valori mobiliare ale clientilor, capitalul initial trebuie
sd fie cel putin egal cu echivalentul in lei
moldovenesti al sumei de 75.000 euro.

(3)Capitalul initial in cazul altor societdti de
investitii decat cele prevazute la alin. (1) si alin. (2),
este cel putin egal cu echivalentul in lei moldovenesti
al sumei de 150.000 euro.

Articolul 10

Trimiterile la capitalul initial din Directiva
2013/36/UE

Trimiterile la nivelurile capitalului initial
prevazute la articolul 9 din prezenta directiva se
interpreteaza, incepand cu 26 iunie 2021, ca
inlocuind trimiterile din alte acte juridice ale
Uniunii la nivelurile de capital initial stabilite de
Directiva 2013/36/UE, dupa cum urmeaza:

Prevederi UE
neaplicabile
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(@) trimiterile la capitalul initial al firmelor de
investitii de la articolul 28 din Directiva
2013/36/UE se interpreteazd ca trimiteri la
articolul 9 alineatul (1) din prezenta directiva;

(b) trimiterile la capitalul initial al firmelor de
investitii de la articolele 29 si 31 din Directiva
2013/36/UE se interpreteazd ca trimiteri la
articolul 9 alineatul (2), (3) sau (4) din prezenta
directiva, in functie de tipurile de servicii si de
activitati de investitii ale firmei de investitii in
cauza;

(c) trimiterile la capitalul initial de la articolul 30
din Directiva 2013/36/UE se interpreteaza ca
trimiteri la articolul 9 alineatul (1) din prezenta
directiva.

Articolul 11 Articolul 12. Structura capitalului initial Compatibil
Structura capitalului initial Capitalul initial al unei societati de investitii este

Capitalul initial al unei firme de investitii este | constituit Tn conformitate cu prevederile pct.9 din

constituit Tn conformitate cu articolul 9 din | Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale

Regulamentul (UE) 2019/2033. ale societatilor de investitii.

Articolul 12 Articolul 13. Autoritatea competenti din statul de Compatibil
Competenta autorititilor competente din origine

statul membru de origine si din statul

membru gazda CNPF in calitate de autoritate competenta din statul

Supravegherea prudentiala a firmelor de investitii | de origine al unei societati de investitii, este

este responsabilitatea autoritdtilor competente din | responsabila 1n ceea ce priveste supravegherea

statul membru de origine, fara a aduce atingere | prudentiald a societatii de investitii.

dispozitiilor prezentei directive care confera

responsabilitate autoritdtilor competente din

statul membru gazda.

Articolul 13 Articolul 14. Cooperarea cu autorititile Compatibil

competente din state membre UE
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Cooperarea dintre autorititile competente din
state membre diferite

(1) Autoritatile competente din state membre
diferite coopereaza strans in scopul exercitarii
atributiilor care le revin in temeiul prezentei
directive si al Regulamentului (UE) 2019/2033, in
special prin schimbul imediat de informatii
privind firmele de investitii, care sa includa
urmatoarele elemente:

(@) informatii privind structura de administrare si
de proprietate a firmei de investitii;

(b) informatii privind respectarea de catre firma
de investitii a cerintelor de fonduri proprii;

(c) informatii privind respectarea de catre firma
de investitii a cerintelor privind riscul de
concentrare si a cerintelor de lichiditate;

(d) informatii privind procedurile administrative
si contabile si mecanismele de control intern ale
firmei de investitii;

(e) orice alti factori relevanti care ar putea
influenta riscul prezentat de firma de investitii.

(2) Autoritatile competente din statul membru de
origine transmit imediat autoritatilor competente
din statul membru gazda orice informatii si
constatari cu privire la problemele si riscurile
potentiale prezentate de o firma de investitii
pentru protectia clientilor sau stabilitatea
sistemului financiar din statul membru gazda pe
care le-au identificat in cursul supravegherii
activitatilor firmei de investitii.

(1) CNPF coopereaza cu autoritatile competente din
state. membre UE care in scopul exercitarii
atributiilor care revin CNPF si acestor autoritati
competente in temeiul prezentei legi si Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, in special prin schimbul imediat de
informatii privind societatile de investitii si firmele
de investitii, care sa includa urmatoarele elemente:
a) informatii privind structura de administrare si de
actionariat sau proprietate;

b) informatii privind respectarea cerintelor privind
fondurile proprii;

c) informatii privind respectarea cerintelor privind
riscul de concentrare si a cerintelor de lichiditate;

d) informatii privind procedurile administrative si
contabile si mecanismele de control intern;

e) orice alti factori relevanti care ar putea influenta
riscul aferent entitatii.

(2) CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul de origine al unei societati de investitii,
transmite imediat autoritatii competente din statul
membru gazda al societatii de investitii orice
informatii si constatari cu privire la problemele si
riscurile potentiale prezentate de respectiva societate
de investitii pentru protectia clientilor sau stabilitatea
sistemului financiar din statul gazda pe care le-a
identificat in cursul supravegherii activitatilor
societdtii investitii

(3) CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul de origine al unei societdti de investitii,
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(3) Autoritatile competente din statul membru de
origine actioneaza pe baza informatiilor furnizate
de catre autoritatile competente din statul membru
gazda, luand toate masurile necesare pentru a
evita sau a remedia problemele si riscurile
potentiale mentionate la alineatul (2).

La cerere, autoritatile competente din statul
membru de origine explica 1n detaliu autoritatilor
competente din statul membru gazdd modul in
care au luat in considerare informatiile si
constatdrile transmise de autoritdtile competente
din statul membru gazda.

(4) In cazul in care, dupd comunicarea
informatiilor si a constatarilor mentionate la

actioneaza pe baza informatiilor furnizate de catre
autoritatea competentd din statul gazda, luand toate
masurile necesare pentru a evita sau a remedia
problemele si riscurile potentiale prevazute la
alin.(2).

(4)La cerere, CNPF, in calitate de autoritate
competentd din statul de origine al unei societati de
investitii explicd 1n detaliu autoritatii competente din
statul membru gazdda modul in care a luat in
considerare informatiile si constatarile transmise de
autoritatea competenta din statul membru gazda.
Articolul 15. Autoritatea competenta din statul
gazda

(1) CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul gazda al unei firme de investitii furnizeaza
autoritatii competente din statul membru de origine
al firmei de investitii informatii astfel incat aceasta
autoritate sa ia toate masurile necesare pentru a evita
sau a remedia problemele si riscurile potentiale
prezentate de respectiva firma de investitii pentru
protectia clientilor sau stabilitatea sistemului
financiar din Republica Moldova.

(2) CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul gazda al unei firme de investitii, poate solicita
autoritatii competente din statul membru de origine
al firmei de investitii explicatii detaliate privind
modul in care aceasta din urma a luat in considerare
informatiile si constatarile transmise de CNPF
conform alin.(1).

(3)in cazul in care, dupa primirea informatiilor si a
constatarilor similare cu cele prevazute la art. 15
alin. (2) in legatura cu o firma de investitii dintr-un
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alineatul (2), autoritatile competente din statul
membru gazdd considera ca autoritatile
competente din statul membru de origine nu au
luat masurile necesare mentionate la alineatul (3),
autoritdtile competente din statul membru gazda
pot, dupa ce au informat in prealabil autoritatile
competente din statul membru de origine, ABE si
ESMA, sa ia masurile adecvate pentru a proteja
clientii pentru care sunt prestate serviciile sau
pentru a proteja stabilitatea sistemului financiar.

Autoritatile competente pot sesiza ABE cu privire
la cazurile Tn care o cerere de colaborare, in
special o cerere in vederea schimbului de
informatii, a fost respinsd sau nu a primit un
rispuns intr-un termen rezonabil. Tn astfel de
cazuri, ABE poate, fara a aduce atingere
articolului 258 din TFUE, sa actioneze in
conformitate cu competentele conferite acesteia
in temeiul articolului 19 din Regulamentul (UE)
nr. 1093/2010.

ABE poate de asemenea sd acorde asistenta din
proprie inifiativd autoritdtilor competente, in
vederea ajungerii la un acord privind schimbul de
informatii in temeiul prezentului articol, in
conformitate cu articolul 19 alineatul (1) al doilea
paragraf din regulamentul respectiv.

(5) Autoritatile competente din statul membru de
origine care nu sunt de acord cu masurile luate de
autoritdtile competente din statul membru gazda
pot sa sesizeze ABE; aceasta actioneazd in
conformitate cu procedura prevdzuta la articolul

alt stat membru, CNPF, in calitate de autoritate
competenta din statul gazda, considera ca autoritatea
competentd din statul de origine al SI nu a luat
masurile necesare prevazute la alin. (1), dupa
informarea in prealabil a autoritatii competente din
statul membru de origine, a ABE si a ESMA, poate
sd ia masurile adecvate pentru a proteja clientii
pentru care sunt prestate serviciile sau pentru a
proteja stabilitatea sistemului financiar din republica
Moldova.

Articolul 16. Interactiunea cu ABE

(1) CNPF poate sesiza ABE cu privire la cazurile in
care o cerere de colaborare adresatd unei autoritati
competente dintr-un stat membru UE, Tn special o
cerere in vederea schimbului de informatii, a fost
respinsd sau nu a primit un raspuns Intr-un termen
rezonabil.

(2) CNPF poate beneficia de asistenta acordatd de
ABE din propria initiativa in vederea ajungerii la un
acord privind schimbul de informatii in temeiul
prezentului articol, Tn conformitate cu prevederile
art. 19 alin. (1) al doilea paragraf din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010.

(3) In situatia in care CNPF, in calitate de autoritate
competenta din statul de origine al unei societati de
investitii, nu este de acord cu masurile luate de
autoritatea competentd din statul membru gazda,
aceasta poate sesiza ABE.
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19 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010. Atunci
cand actioneazd in conformitate cu articolul
mentionat, ABE adoptd o decizie in termen de o
luna.

(6) 1In scopul evaludrii conditiei de la articolul 23
alineatul (1) primul paragraf litera (c) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, autoritatea
competentd a statului membru de origine al unei
firme de investitii poate solicita autoritatii
competente din statul membru de origine al unui
membru compensator sd furnizeze informatii cu
privire la modelul si parametrii de marja utilizati
pentru calcularea cerintei de marja a firmei de
investitii in cauza.

Art. 14 Cooperarea cu autorititile competente
din state membre UE

[.]

(5) In scopul evaludrii conditiei de calcul a marjei
potrivit pct.23 subpct.(1) lit.c) din Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, CNPF, in calitate de autoritate
competenta din statul membru de origine al unei
societati de investitii, poate solicita autoritaii
competente din statul de origine al unui membru
compensator sd furnizeze informatii cu privire la
modelul si parametrii de marja utilizafi pentru
calcularea cerintei de marjd a societdtii de investitii
respective.

(6) CNPF, in calitate de autoritate competenta din
statul de origine al unui membru compensator, poate
furniza autoritatii competente din statul de origine al
unei firme de investitii informatii cu privire la
modelul si parametrii de marja utilizati pentru
calcularea cerintei de marja a respectivei firme de
investitii, Tn scopul evaludrii conditiei aferente
calculului marjei totale solicitate de membrul
compensator, care urmeaza sa se bazeze pe un model
de marja al membrului compensator.

Art.13

(7) BE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza cerintele privind tipul si natura
informatiilor mentionate la prezentul articol
alineatele (1) si (2).

Prevederi UE
neaplicabile

20




Se deleaga Comisiei competenta de a completa
prezenta directivda prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

(8) ABE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formulare, modele si
proceduri standard pentru cerintele referitoare la
schimbul de informatii in scopul facilitarii
supravegherii firmelor de investitii.

Se conferd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010.

(9) ABE inainteaza Comisiei proiectele de
standarde tehnice mentionate la alineatele (7) si
(8) pana la 26 1unie 2021.

Articolul 14

Verificari la fata locului si inspectii ale
sucursalelor stabilite Tn alt stat membru

(1) Statele membre gazda adopta dispozitii care
prevad ca, in cazul in care o firma de investitii
autorizatd in alt stat membru 1isi desfasoard
activitdtile prin intermediul unei sucursale,
autoritatile competente din statul membru de
origine pot, dupd ce au informat autoritatile
competente din statul membru gazda, sa
desfasoare ele insesi, sau prin intermediari pe care
il numesc n acest scop, verificari la fata locului
ale informatiilor mentionate la articolul 13

Articolul 17. Verificari/inspectii

(1) Tn cazul in care o firma de investitii autorizati
intr-un stat membru UE 1isi desfasoara activitatile
prin intermediul unei sucursale pe teritoriul
Republicii Moldova, autoritatea competenta din
statul membru de origine poate, dupa ce a informat
CNPF, sa desfasoare prin personal propriu sau poate
dispune efectuarea, prin experti externi, de verificari
la fata locului ale informatiilor prevazute la art. 14
alin. (1) in legatura cu firma de investitii respectiva
si sd inspecteze sucursala respectiva.

(2) CNPF, 1n calitate de autoritate competenta din
statul membru gazda, in scopuri de supraveghere si

Compatibil
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alineatul (1) si sa inspecteze sucursalele
respective.

(2) 1In scopuri de supraveghere si atunci cand
considerad ca este relevant din motive de stabilitate
a sistemului financiar in statul membru gazda,
autoritatile competente din statul membru gazda
au competenta de a efectua, de la caz la caz,
verificari la fata locului si inspectii ale
activitatilor desfasurate de sucursalele firmelor de
investitii pe teritoriul lor si de a solicita unei
sucursale informatii cu privire la activitatile sale.
Inainte de a desfisura aceste verificari si inspectii,
autoritatile competente din statul membru gazda
consultd, farda intarziere, autoritatile competente
din statul membru de origine.

In cel mai scurt timp posibil dupa incheierea
acestor verificari §1  inspectii, autoritatile
competente din statul membru gazdd comunica
autoritatilor competente din statul membru de
origine informatiile obtinute si constatdrile care
sunt relevante pentru evaluarea riscurilor legate
de firma de investitii in cauza.

atunci cand considera ca este relevant din motive de
stabilitate a sistemului financiar din Republica
Moldova, are competenta de a efectua, de la caz la
caz, verificari la fata locului si inspectii ale
activitatilor desfagurate de sucursala unei firme de
investitii din alt stat pe teritoriul Republicii Moldova
si de a solicita sucursalei informatii cu privire la
activitatile sale.

(3) CNPF consulta fara intarziere autoritatea
competenta din statul membru de origine Thainte de
a desfasura verificari si inspectii potrivit prevederilor
alin. (2).

(4) In cel mai scurt timp posibil dupa incheierea
verificdrilor si inspectiilor desfasurate potrivit alin.
(2), CNPF comunica autoritatii competente din statul
membru de origine informatiile obtinute si
constatdrile care sunt relevante pentru evaluarea
riscurilor legate de firma de investitii in cauza.

Articolul 15

Secretul profesional si schimbul de informatii
confidentiale

(1) Statele membre se asigurd cd autoritatile
competente si toate persoanele care lucreaza sau
au lucrat pentru autoritatile competente
respective, inclusiv persoanele mentionate la
articolul 76 alineatul (1) din Directiva
2014/65/UE, fac obiectul obligatiei de pastrare a

Articolul 18. Secretul profesional si schimbul de
informatii confidentiale

(1) CNPF si persoanele angajate sau au fost angajate
in cadrul CNPF, inclusiv persoanele carora le-au fost
delegate atributii prevazute de Legea privind pietele
de instrumente financiare, au obligatia de a respecta
secretul profesional in sensul prezentei legi si al
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

Compatibil
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secretului profesional in sensul prezentei directive
si al Regulamentului (UE) 2019/2033.
Informatiile confidentiale pe care aceste autoritati
competente si persoane le obtin in cursul
indeplinirii atributiilor lor pot fi divulgate numai
intr-o forma prescurtata sau agregata, cu conditia
ca nicio firma de investitii $i nicio persoana sa nu
poatd fi identificatd, fard a aduce atingere
cazurilor reglementate de dreptul penal.

In cazul in care firma de investitii a fost declarata
in stare de faliment sau este lichidatd fortat,
informatiile confidentiale care nu privesc terte
parti pot fi divulgate in cadrul unor proceduri
civile sau comerciale daca aceastd divulgare este
necesara pentru derularea procedurilor respective.

(2) Autoritatile competente utilizeaza
informatiile confidentiale colectate, schimbate
sau transmise in temeiul prezentei directive si al
Regulamentului (UE) 2019/2033 numai pentru
indeplinirea atributiilor care le revin si, in special,
in urmatoarele scopuri:

(@) pentru a monitoriza normele prudentiale
prevazute in prezenta directiva si in Regulamentul
(UE) 2019/2033;

(b) pentru a impune sanctiuni;

(¢) in cadrul unor cai de atac administrative
impotriva unor decizii ale autoritatilor
competente;

(2) Informatiile confidentiale pe care CNPF si
persoanele prevazute la alin. (1) le obtin in cursul
indeplinirii atributiilor lor pot fi divulgate numai
intr-o forma sintetica sau agregata, astfel incat nici 0
societate de investitii sau firma de investitii si nici o
persoana sd nu poatd fi identificatd, cu exceptia
cazurilor reglementate de Codul de procedura penala
a Republicii Moldova nr.122/2003.

(3) 1In cazul in care societatea de investitii sau firma
de investitii este in procedura de insolvabilitate sau
in lichidare, informatiile confidentiale care nu
privesc terte parti pot fi divulgate, autoritatilor
judiciare, organelor de investigatii/urmarire penalad
in conformitate cu legea, in cadrul procedurilor
respective, dacd aceastd dezvdluire este necesard
pentru buna desfasurare a acestor proceduri.

(4) CNPF utilizeazd informatiile confidentiale
colectate, modificate sau transmise in temeiul
prezentei legi si al Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii
numai pentru indeplinirea atributiilor care ii revin si,
in special, in urmatoarele scopuri:

a) pentru a monitoriza respectarea dispozitiilor
prudentiale prevazute in prezenta lege si 1In
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii;

b) pentru a impune sanctiuni,

C) in cadrul unor cai de atac administrative
Tmpotriva unor decizii ale CNPF;

d) in cadrul actiunilor in justitie initiate in temeiul
art. 51.
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(d) n cadrul actiunilor in justitie initiate in
temeiul articolului 23.

(3) Persoanele fizice si juridice si alte organisme,
altele decat autoritatile competente, care primesc
informatii confidentiale in temeiul prezentei
directive si al Regulamentului (UE) 2019/2033
utilizeaza aceste informatii numai in scopurile
prevazute in mod expres de catre autoritatea
competentd sau in conformitate cu dreptul intern.
(4) Autoritatile competente pot face schimb de
informatii confidentiale in scopurile mentionate la
alineatul (2), pot preciza ih mod expres modul in
care trebuie tratate informatiile respective si pot
limita In mod expres orice transmitere ulterioard a
informatiilor respective.

(5) Obligatia prevazuta la alineatul (1) nu
impiedicd autoritdtile competente sd transmita
Comisiei informatii confidentiale atunci cand
informatiile respective sunt necesare pentru
exercitarea competentelor Comisiei.

(6) Autoritatile competente pot furniza informatii
confidentiale ABE, ESMA, CERS, bancilor
centrale ale statelor membre, Sistemului
European al Bancilor Centrale (SEBC) si Bancii
Centrale Europene in capacitatea lor de autoritati
monetare si, dacd este cazul, autoritdtilor publice
responsabile pentru supravegherea sistemelor de
platd si de decontare, atunci cand informatiile
respective sunt necesare pentru indeplinirea
sarcinilor acestora.

(5) Persoanele fizice si juridice si alte autoritati decat
CNPF care primesc informatii confidentiale in
temeiul prezentei legi si al Regulamentului CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii utilizeazd aceste informatii doar 1in
conformitate cu legislatia nationala.

(6) CNPF poate face schimb de informatii
confidentiale in scopurile prevazute la alin. (4), poate
preciza in mod expres modul in care trebuie tratate
informatiile respective si poate limita in mod expres
orice transmitere ulterioara a informatiilor
respective.

(7) Obligatia de pastrare a confidentialitatii conform
la alin. (1)-(3) nu impiedica CNPF sa transmita
Comisiei Europene informatii confidentiale in
masura in care aceste informatii sunt necesare pentru
exercitarea competentelor care ii revin.

(8) CNPF poate furniza informatii confidentiale
ABE, ESMA, CERS, bancilor centrale ale statelor
membre, Sistemului European al Béncilor Centrale
si Bancii Centrale Europene, in calitatea lor de
autoritati monetare, si, daca este cazul, autoritatilor
publice  responsabile  pentru  supravegherea
sistemelor de plata si de decontare, in masura in care
aceste informatii sunt necesare pentru indeplinirea
sarcinilor acestora.

Articolul 16

Articolul 19. Cooperarea cu tari terte pentru
schimbul de informatii

Compatibil
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Acorduri de cooperare cu tari terte pentru
schimbul de informatii

Tn scopul indeplinirii sarcinilor de supraveghere
care le revin in temeiul prezentei directive sau al
Regulamentului (UE) 2019/2033 si in scopul de a
face schimb de informatii, autoritdtile
competente, ABE si ESMA pot, in conformitate
cu articolul 33 din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010 sau, dupa caz, cu articolul 33 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, sd incheie
acorduri de cooperare cu autorititile de
supraveghere din tari terte, precum si cu autoritati
sau organisme din tari terte responsabile pentru
urmatoarele sarcini, cu conditia ca informatiile
comunicate sd faca obiectul unor garantii ale
secretului profesional cel putin echivalente cu
cele prevazute la articolul 15 din prezenta
directiva:

(@) supravegherea institutiilor financiare si a
pietelor financiare, inclusiv supravegherea
entitatilor financiare autorizate sd functioneze ca
contrapdrti centrale in cazul in care contrapartile
centrale au fost recunoscute Tn temeiul articolului
25 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului;

(b) procedurile de lichidare sau de faliment ale
firmelor de investitii si proceduri similare;

(c) supravegherea organismelor care intervin in
procedurile de lichidare sau de faliment ale
firmelor de investitii sau in proceduri similare;

Tn scopul indeplinirii sarcinilor de supraveghere care
fi revin in temeiul prezentei legi sau al
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii si in scopul de a face
schimb de informatii, CNPF poate incheia, acorduri
de cooperare cu autoritatile de supraveghere din tari
terte, precum si cu autoritati sau organisme din tari
terte responsabile pentru exercitarea urmatoarelor
atributii, cu conditia ca informatiile comunicate sa
facd obiectul unor garantii ale secretului profesional
cel putin echivalente cu cele prevazute la art. 18:

a) supravegherea institutiilor financiare si a pietelor
financiare, inclusiv  supravegherea entitatilor
financiare autorizate si functioneze n calitate de
contraparti centrale in cazul in care contrapartile
centrale au fost recunoscute conform actelor
normative, contrapartile centrale si registrele
centrale de tranzactii;

b) atributii in cadrul procedurilor de lichidare sau de
faliment ale societatilor de investitii sau ale firmelor
de investitii si proceduri similare;

c) supravegherea organismelor care intervin in
procedurile de lichidare sau de faliment ale
societdtilor de investitii sau ale firmelor de investitii
ori in proceduri similare;

d) efectuarea auditului situatiilor financiare anuale al
institugiilor financiare sau al institutiilor care
administreaza sisteme de compensare;

e) supravegherea persoanelor insarcinate cu
efectuarea auditului anual al situatiilor financiare;

f) supravegherea persoanelor care sunt active pe
piete de comercializare a certificatelor de emisii, in
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(d) efectuarea auditului statutar al institutiilor
financiare sau al institutiilor care administreaza
sisteme de compensare;

(e) supravegherea persoanclor insarcinate cu
efectuarea auditului statutar al conturilor
institutiilor financiare;

(f) supravegherea persoanelor care sunt active pe
piete de comercializare a certificatelor de emisii
in scopul asigurarii unei imagini de ansamblu
consolidate asupra pietelor financiare si spot;

(g) supravegherea persoanelor care sunt active pe
pietele instrumentelor financiare derivate pe
marfuri agricole 1n scopul asigurarii unei imagini
de ansamblu consolidate asupra pietelor
financiare si spot.

scopul asigurdrii unei imagini de ansamblu
consolidate asupra pietelor financiare si spot;

g) supravegherea persoanelor care sunt active pe
pietele instrumentelor financiare derivate pe marfuri
agricole, in scopul asigurdrii unei imagini de
ansamblu consolidate asupra pietelor financiare si
spot.

Articolul 17

Obligatiile persoanelor responsabile cu
controlul conturilor anuale si consolidate
Statele membre adopta dispozitii care prevad ca
orice persoana care este autorizata in conformitate
cu Directiva 2006/43/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si care indeplineste in
cadrul unei firme de investitii sarcinile prevazute
la articolul 73 din Directiva 2009/65/CE sau la
articolul 34 din Directiva 2013/34/UE sau orice
alta sarcina statutara are obligatia de a informa cu
promptitudine autoritatile competente in legatura
cu orice fapt sau decizie privind respectiva firma
de investitii sau o intreprindere avand legaturi
stranse cu respectiva firmd de investitii, care:

transpus partial

Aspectele vizate de art.17 din
Directiva 2019/2034 sunt reflectate
in prevederile Legii nr.271/2017
privind auditul situatiilor financiare.
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() constituie o incalcare grava a actelor cu putere
de lege sau a actelor administrative stabilite in
temeiul prezentei directive;

(b) poate compromite continuitatea functionarii
firmei de investitii respective sau

(c) poate conduce la refuzul certificarii conturilor
sau la formularea anumitor rezerve.

Articolul 18

Sanctiuni administrative si alte masuri
administrative

(1) Fara a aduce atingere competentelor de
supraveghere mentionate in titlul IV capitolul 2
sectiunea 4 din prezenta directiva, inclusiv
competentelor de investigare si competentelor
autoritatilor competente de a impune masuri
corective, precum si dreptului statelor membre de
a prevedea si a impune sanctiuni penale, statele
membre stabilesc norme privind sanctiunile
administrative si alte mdsuri administrative si se
asigurd cd autoritdtile lor competente au
competenta sd impund astfel de sanctiuni si
masuri cu privire la Incélcari ale dispozitiilor
nationale de transpunere a prezentei directive si
ale Regulamentului (UE) 2019/2033, inclusiv in
cazul in care o firma de investitii:

(@) nu instituie mecanismele de guvernanta
internd, astfel cum se prevede la articolul 26;

(b) nu raporteaza informatiile sau furnizeaza
informatii incomplete sau inexacte privind
respectarea obligatiei de indeplinire a cerintelor
de fonduri proprii prevazute in articolul 11 din
Regulamentul (UE) 2019/2033 autoritatilor

Articolul 47. Sanctiuni si masuri administrative
(1) CNPF stabileste si aplica sanctiuni si masuri
administrative  pentru  incalcarea prevederilor
prezentei legi si ale Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(2) Sunt pasibile de sanctiune administrativa
urmatoarele fapte sadvarsite de societatea de
investitii, de membrii organului de conducere ai unei
societati de invetitii, precum si de persoanele fizice
responsabile de incdlcare, care intrd sub incidenta
prevederilor prezentei legi si ale Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii:

a) nerespectarea prevederilor art. 22 privind
obligatia de a institui mecanisme de guvernanta
internd, inclusiv tinind cont de cerintele prevazute in
Legea privind pietele de instrumente financiare;

b) nerespectarea obligatiei si a termenului de
raportare a informatiilor sau furnizarea catre CNPF
de informatii incomplete sau inexacte privind
cerintele de fonduri proprii prevazute de
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii;

Compatibil
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competente, ncdlcand articolul 54 alineatul (1)
litera (b) din respectivul regulament;

() nu transmite autoritatilor competente,
incalcand articolul 54 alineatul (1) litera (e) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, informatii privind
riscul de concentrare sau furnizeaza informatii
incomplete sau inexacte;

(d) este expusa unui risc de concentrare care
depaseste limitele stabilite la articolul 37 din
Regulamentul (UE) 2019/2033, fard a aduce
atingere articolelor 38 si 39 din regulamentul
mentionat;

(e) nuisi indeplineste in mod repetat sau constant
obligatia de a dispune de active lichide, incalcand
articolul 43 din Regulamentul (UE) 2019/2033,
fara a aduce atingere articolului 44 din
regulamentul mentionat;

(f) nu transmite informatii sau furnizeaza
informatii incomplete sau inexacte, incalcand
dispozitiile prevazute In partea a sasea a
Regulamentului (UE) 2019/2033;

(9) efectueaza  plati  catre  detindtorii
instrumentelor incluse in fondurile sale proprii in
cazurile in care articolul 28, 52 sau 63 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 interzice astfel
de plati catre detindtorii de instrumente incluse in
fonduri proprii;

(h) este gasita vinovatd de o incalcare grava a
dispozitiilor nationale adoptate in temeiul
Directivei (UE) 2015/849 a Parlamentului
European si a Consiliului;

C) nerespectarea obligatiei si a termenului de a
transmite la CNPF informatii privind riscul de
concentrare sau furnizarea de informatii incomplete
sau inexacte, cu Iincdlcarea  prevederilor
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii;

d) expunerea la un risc de concentrare care depaseste
limitele stabilite la pct.37 din Regulamentul CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii, fara a aduce atingere prevederilor aferente
obligatiei de notificare in cazul depasirii acestor
limite si calculul expunerilor mari din portofoliul de
tranzactionare (K-CON);

e) neindeplinirea obligatiei de a detine active
lichide, prin incdlcdri repetate sau sistematice a
prevederilor aferente cerintelor de lichiditate
stipulate Tn pct. 43 din Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societétilor de investitii, fara
a aduce atingere pct.44 din regulamentului
mentionat;

f) nerespectarea regimului de raportare si publicare
a informatiilor prevazute de Regulamentul CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii, si/sau furnizarea de informatii incomplete
sau inexacte,;

g) efectuarea de plati catre detindtorii instrumentelor
incluse in fondurile proprii ale societatii de investitii
in cazurile in care legislatia interzice astfel de plati
catre detinatorii de instrumente incluse in fonduri
proprii;
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(i) permite uneia sau mai multor persoane care nu
respecta articolul 91 din Directiva 2013/36/UE sa
devind sau sd ramand membri ai organului de
conducere.

Statele membre care nu stabilesc norme privind
sanctiunile administrative pentru Incélcari care
fac obiectul dreptului penal intern ii comunica
Comisiei dispozitiile de drept penal relevante.
Sanctiunile administrative si alte masuri
administrative  trebuie sa  fie  eficace,
proportionale si cu efect de descurajare.

(2) Sanctiunile administrative si alte masuri
administrative mentionate la alineatul (1) primul
paragraf includ urmatoarele:

(@) o declaratie publica in care se indica persoana
fizica sau juridica, firma de investitii, societatea
de investitii holding sau societatea financiara
holding mixta responsabild si natura incalcarii,
(b) un ordin prin care i se cere persoanei fizice
sau  juridice responsabile sd  inceteze
comportamentul respectiv si sa se abtind de la
repetarea comportamentului respectiv;

(c) o interdictie temporara de a exercita functii in
cadrul firmei de investitii impusa membrilor
organului de conducere al firmei de investitii sau
oricarei alte persoane fizice considerate
responsabile;

(d) in cazul unei persoane juridice, sanctiuni
administrative pecuniare de pana la 10 % din
valoarea totala netd anuala a cifrei de afaceri, care
include venitul brut constand n dobanzile de
primit si alte venituri similare, venitul rezultat din

h) incalcarea prevederilor Legii nr.308/2017 cu
privire la prevenirea si combaterea spalarii banilor si
finantarii terorismului;

i) admiterea societatea de investitii uneia sau mai
multor persoane care nu respectd cerintele fatd de
membrii organului de conducere potrivit Legii
privind pietele de instumente financiare, sa fie
numite sau sa-si mentina calitatea de membru a
organului de conducere;

J) nerespectarea obligatiei impuse prin art. 34
alin.(2) lit.n);

K) prezentarea incorecta a situatiilor financiare sau a
expunerilor ca urmare a efectudrii de operatiuni
fictive si fard acoperire reala.

(3) Incilcarilor previzute la alin. (2), cu exceptia
celei de la lit.h) se sanctioneaza dupa cum urmeaza:
a) avertisment public, publicat pe site-ul web oficial
al CNPF;

b) emiterea unei decizii prin care i se impune
persoanei fizice sau juridice responsabile sa Inceteze
comportamentul ilicit si sa se abtinad de la repetarea
comportamentului respectiv;

C) interzicerea pentru membrii organului de
conducere al societatii de investitii $i pentru
persoanele fizice responsabile de incdlcare, in
temeiul prezentei legi, de a exercita functii in cadrul
societatii de investitii pentru o perioadd cuprinsa
intre 30 de zile si 2 ani;

d) suspendarea, pentru o perioada de pana la 90 de
zile, conform deciziei de suspendare emise de CNPF,
a autorizatiei acordate societdtii de investitii, daca
aceasta nu mai indeplineste cerintele prudentiale
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actiuni si alte titluri cu randament fix sau variabil,
precum si comisioanele sau taxele percepute de
intreprindere in exercitiul financiar precedent;

(e) in cazul unei persoane juridice, sanctiuni
administrative pecuniare de pand la dublul
cuantumului  profiturilor obtinute sau al
pierderilor evitate ca urmare a incélcarii, in cazul
in care aceste profituri sau pierderi pot fi
calculate;

(f) in cazul unei persoane fizice, sanctiuni
administrative pecuniare in valoare de pana la
5000 000 EUR sau, in statele membre a caror
monedd nu este moneda euro, de o valoare
echivalentd in moneda nationala la 25 decembrie
2019.

In cazul in care o intreprindere mentionat la litera
(d) din primul paragraf este o filiald, venitul brut
relevant este venitul brut rezultat din conturile
consolidate ale ntreprinderii-mama de cel mai
inalt rang din exercitiul financiar precedent.
Statele membre se asigura ca in cazul in care o
firma de investitii incalca dispozitiile nationale de
transpunere a prezentei directive sau incalca
dispozitiile Regulamentului (UE) 2019/2033,
autoritatea competenta poate aplica sanctiuni
administrative membrilor organului de conducere
st altor persoane fizice care, in temeiul dreptului
intern, sunt responsabile de incalcare.

prevazute de Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii sau masurile
dispuse de CNPF potrivit art. 34 alin. (2) si art. 37.
e) in cazul persoanelor juridice, amenda de la 10.000
lei pand la 10% din valoarea totald neta anuald a
cifrei de afaceri, care include si venitul investitional;
f) In cazul persoanelor juridice, amenda de la 10.000
lei pana la dublul cuantumului profiturilor obtinute
sau al pierderilor evitate ca urmare a incalcarii, n
cazul Tn care aceste profituri sau pierderi pot fi
calculate;

g) 1n cazul persoanelor fizice, amenda de la 5.000 lei
pana la 95.808.000 lei-

(4) In cazul constatarii unor deficiente care nu se
incadreaza, tinand cont de natura si gravitatea
acestora, in categoria incalcdrilor de la alin.(2),
CNPF poate aplica, inclusiv si urmatoarele:

a) atentionarea membrilor organului de conducere
al unei societdti de investitii §i a persoanelor fizice
din cadrul societatii de investitii responsabile de
incalcare pentru faptele constatate de o gravitate
scazuta;

b) dispunerea in sarcina societatii de investitii, a
unui plan de masuri Tn scopul remedierii
deficientelor constatate si/sau prevenirii
aparitiei/materializarii unor riscuri in activitatea
societatii de investitiil.

(5)Sanctiunile principale prevazute la alin. (3) pot fi
aplicate cumulativ cu una sau mai multe sanctiuni
complementare prevazute la alin. (4).

(6) In cazul in care o societate prevazuta la alin. (3)
lit. e) este o sucursala, cifra de afaceri reprezintd
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(3) Statele membre se asigura ca, atunci cand
stabilesc tipul sanctiunilor administrative sau al
altor masuri administrative mentionate la
alineatul (1) si nivelul sanctiunilor administrative
pecuniare, autoritdtile competente iau in
considerare toate circumstantele relevante,
inclusiv, dupa caz:

(a) gravitatea si durata incalcarii;

(b) gradul de responsabilitate al persoanelor
fizice sau juridice responsabile de incalcare;

(c) capacitatea financiara a persoanelor fizice sau
juridice responsabile de incilcare, inclusiv cifra
de afaceri totald a persoanelor juridice sau venitul
anual al persoanelor fizice;

(d) importanta  profiturilor obtinute sau a
pierderilor evitate de persoanele juridice
responsabile de incalcare;

(e) orice pierderi suferite de terti ca urmare a
incalcarii;

(f) nivelul de cooperare cu autoritatile
competente relevante;

(9) incélcarile anterioare comise de persoanele
fizice sau juridice responsabile de incalcare;

(h) orice posibile consecinte sistemice ale
incalcarii.

venitul brut rezultat din conturile consolidate ale
societatii-mama de cel mai inalt rang din exercitiul
financiar precedent.

(7) Nerespectarea de catre societatea de investitii a
prevederilor Legii nr.308/2017 cu privire la
prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii
terorismului, atrage sanctiuni potrivit dispozitiilor
Legii nr.75/2020 privind procedura de constatare a
incélcarilor in domeniul prevenirii spalarii banilor si
finantarii terorismului $i modul de aplicare a
sanctiunilor.

(8) La stabilirea tipului sanctiunilor si a cuantumului
amenzilor prevazute la alin.(2)-(7), pentru ca acestea
sa fie eficace, proportionale si cu efect de
descurajare, CNPF ia in considerare principiul
proportionalitdtii si al rationamentului calificat,
precum si toate circumstantele relevante, inclusiv,
dupa caz:

a) gravitatea si durata incalcarii;

b) gradul de responsabilitate al persoanelor fizice sau
juridice responsabile de incélcare;

C) capacitatea financiara a persoanelor fizice sau
juridice responsabile de incalcare, inclusiv cifra de
afaceri totald a persoanelor juridice sau venitul anual
al persoanelor fizice;

d) importanta profiturilor obtinute sau a pierderilor
evitate de persoanele juridice responsabile de
incalcare;

e) orice pierderi suferite de terfi ca urmare a
incalcarii;

f) gradul de cooperare cu autoritatile competente
relevante,
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g) incalcarile anterioare comise de persoanele fizice
sau juridice responsabile de incalcare;
h) orice posibile consecinte sistemice ale Incalcarii.

Articolul 19

Competente de investigare

Statele membre se asigurd cd autoritdtile
competente au toate competentele de colectare a
informatiilor si de investigare necesare pentru
exercitarea functiilor lor, inclusiv:

(@) competenta de a solicita informatii de la
urmatoarele persoane fizice sau juridice:

(i) firme de investitii stabilite in statul membru in
cauza;

(i) societati de investitii holding stabilite in statul
membru 1n cauza;

(iii) societati financiare holding mixte stabilite in
statul membru 1n cauza;

(iv) societati holding cu activitate mixta stabilite
in statul membru 1n cauza;

(v) persoane care apartin entitatilor mentionate la
punctele (i)-(iv);

(vi) parti terte catre care entitatile mentionate la
punctele (i)-(iv) au externalizat anumite functii
sau activitdti operationale;

(b) competenta de a efectua toate investigatiile
necesare in legdturd cu orice persoana mentionata
la litera (a) care este stabilitd sau se afld in statul
membru in cauza, inclusiv dreptul:

(i) de a solicita prezentarea de documente de
catre persoanele mentionate la litera (a);

Articolul 48. Competente de investigare

CNPF dispune de toate competentele necesare pentru
exercitarea functiilor sale de supraveghere, control,
investigare si colectare a informatiilor necesare,
inclusiv:

a) competenta de a solicita informatii de la
urmatoarele persoane fizice sau juridice:

(1) S stabilite pe teritoriul Republicii Moldova;

(i) societati de investitii holding stabilite pe
teritoriul Republicii Moldova;

(iii) societati financiare holding mixte stabilite pe
teritoriul Republicii Moldova;

(iv) societati holding cu activitate mixta stabilite pe
teritoriul Republicii Moldova;

(v) angajatii entitatilor prevazute la pct.(i)-(iv);

(vi) parti terte catre care entitatile prevazute la pct.
(i)-(iv) au externalizat anumite functii sau activitati
operationale;

b) competenta de a efectua toate investigatiile
necesare in legaturd cu orice persoand prevazuta la
lit. a) care este stabilitd sau se afla pe teritoriul
Republicii Moldova, inclusiv dreptul:

(1) de a solicita prezentarea de documente de catre
persoanele prevazute la lit. a);

(i1) de a examina evidentele si registrele persoanelor
prevazute la lit. a) si de a obtine copii ale acestora
sau extrase din acestea;
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(i) de a examina evidentele si registrele
persoanelor mentionate la litera (a) si de a obtine
copii ale acestora sau extrase din acestea;

(iii) de a obtine explicatii scrise sau orale de la
persoanele mentionate la litera (a) sau de la
reprezentantii ori personalul acestora;

(iv) de a intervieva orice alta persoana relevanta
in scopul colectarii de informatii referitoare la
obiectul unei investigatii;

(c) competenta de a efectua toate inspectiile
necesare la sediile comerciale ale persoanelor
juridice mentionate la litera (a) si ale oricaror alte
intreprinderi incluse in supravegherea respectarii
testului capitalului la nivel de grup, in cazul in
care autoritatea competenta este supraveghetorul
grupului, sub rezerva notificarii prealabile a
celorlalte autoritdti competente in cauza.

(ii1) de a obtine explicatii scrise sau orale de la
persoanele prevazute la lit. a) sau de la reprezentantii
ori personalul acestora;

(iv) de a intervieva orice altd persoana relevanta in
scopul colectarii de informatii referitoare la obiectul
unei investigatii;

¢) competenta de a efectua toate inspectiile necesare
la sediile comerciale ale persoanelor juridice
prevazute la lit. a) i ale oricaror alte societati incluse
in supravegherea respectarii testului capitalului la
nivel de grup, in cazul in care CNPF este
supraveghetorul grupului, sub rezerva notificarii
prealabile a celorlalte autoritdti competente in cauza.

Articolul 20

Publicarea sanctiunilor administrative si a
altor masuri administrative

(1) Statele membre se asigurd ca autoritatile
competente publica, fara intarzieri nejustificate,
pe site-ul lor web oficial toate sanctiunile
administrative si alte mdsuri administrative
impuse Tn conformitate cu articolul 18 Tmpotriva
carora nu s-a introdus sau nu se mai poate
introduce nicio cale de atac. Publicarea respectiva
include informatii privind tipul si natura incalcarii
si identitatea persoanei fizice sau juridice
impotriva cdreia se aplicd sanctiunea sau masura.
Informatiile se publica numai dupa ce persoana in
cauza a fost informata cu privire la sanctiunile sau

Articolul 49. Publicarea sanctiunilor

(1) CNPF publica, nu mai tarziu de 10 zile lucratoare,
pe site-ul web oficial, toate sanctiunile si masurile
administrative, aplicate potrivit prevederilor art. 47,
impotriva cdrora nu s-a introdus sau nu se mai poate
introduce nicio cale de atac.

(2) Publicarea prevazutda la alin. (1) include
informatii privind tipul si natura incalcarii s1 numele
si prenumele persoanei fizice sau identitatea
persoanei juridice Tmpotriva careia se aplicd
sanctiunea sau masura.

(3) Informatiile prevazute la alin. (2) se publica
numai dupd ce persoana in cauza a fost informata cu
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masurile respective si in mdsura in care publicarea
este necesara si proportionala.

(2)In cazul In care statele membre permit
publicarea sanctiunilor administrative sau a altor
masuri administrative impuse in conformitate cu
articolul 18 impotriva carora s-a introdus o cale
de atac, autorititile competente publica, de
asemenea, pe site-urile lor web oficiale,
informatii privind stadiul in care se afla calea de
atac si rezultatul acesteia.

(3) Autoritatile competente publicd sanctiunile
administrative sau alte masuri administrative
impuse in conformitate cu articolul 18 cu titlu
anonim in  oricare dintre = urmdtoarele
circumstante:

(a) sanctiunea sau masura a fost aplicatd unei
persoane fizice, iar publicarea datelor cu caracter
personal ale persoanei respective se dovedeste a fi
disproportionata;

(b) publicarea ar pune in pericol o ancheta penala
in curs de desfasurare sau stabilitatea pietelor
financiare;

(c) publicarea ar cauza un  prejudiciu
disproportionat firmelor de investitii sau
persoanelor fizice implicate.

(4) Autoritatile competente se asigurd ca
informatiile publicate in temeiul prezentului
articol raman pe site-ul lor web oficial pentru o
perioada de cel putin cinci ani. Datele cu caracter
personal pot fi pastrate pe site-ul web oficial al
autoritatii competente numai dacd pastrarea

privire la sanctiunile sau masurile administrative
aplicate si in masura 1n care publicarea este necesara
si proportionala.

(4) In cazul sanctiunilor sau al masurilor
administrative aplicate potrivit prevederilor art. 47
impotriva carora s-a introdus o cale de atac, CNPF
publica pe site-ul sau informatii privind stadiul in
care se afla calea de atac si rezultatul acesteia.

(5) CNPF publicd sanctiunile sau masurile
administrative impuse in conformitate cu art. 47 cu
anonimitate  in  oricare dintre  urmatoarele
circumstante:

a) sanctiunea sau masura a fost aplicatd unei
persoane fizice, iar publicarea datelor cu caracter
personal ale persoanei respective se dovedeste a fi
disproportionata;

b) publicarea ar pune in pericol o anchetd penala in
curs de desfasurare sau stabilitatea pietelor
financiare;

C) publicarea ar cauza un prejudiciu disproportionat
societatii de investitii Sau persoanelor fizice
implicate.

(6) CNPF mentine informatiile publicate in temeiul
prezentului articol pe site-ul sau de internet oficial
pentru o perioadad de cel putin cinci ani. Datele cu
caracter personal continute pot fi mentinute pe site-
ul CNPF doar cu respectarea prevederilor Legii
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acestora este autorizatd in temeiul normelor
aplicabile in materie de protectie a datelor.

nr.195/2024 privind protectia datelor cu caracter
personal.

Articolul 21

Raportarea sanctiunilor catre ABE
Autoritatile competente transmit ABE informatii
privind sanctiunile si alte masuri administrative
impuse Tn temeiul articolului 18, privind orice
cale de atac introdusd 1mpotriva respectivelor
sanctiuni si alte masuri administrative si privind
solutionarea acesteia. ABE mentine o baza de
date  centralizata  cuprinzdnd  sanctiunile
administrative si alte masuri administrative care i-
au fost aduse la cunostinta, exclusiv in scopul
schimburilor de informatii dintre autoritatile
competente. Aceastd baza de date poate fi
accesatd numai de autoritdfile competente si
ESMA si este actualizata in mod regulat, cel putin
o data pe an.

ABE mentine un site web cu linkuri catre
sanctiunile administrative §1  alte masuri
administrative aplicate Tn conformitate cu
articolul 18 si indica perioada pentru care fiecare
stat membru publicd sanctiunile administrative si
alte masuri administrative.

Art. 49.

[...]

(7) CNPF transmite ABE informatii privind
sanctiunile §i masurile administrative aplicate in
temeiul art. 47, privind orice cale de atac introdusa
impotriva  respectivelor sanctiuni si  masuri
administrative si privind solutionarea acesteia.

(8) CNPF are acces la baza de date centralizatd
mentinutd de ABE cuprinzand sanctiunile i masurile
administrative care i-au fost aduse la cunostinta de
autoritatile competente.

Compatibil

Articolul 22

Raportarea incalcarilor

(1) Statele membre se asigura cd autoritatile
competente stabilesc mecanisme eficiente si
fiabile pentru a permite raportarea cu
promptitudine catre autoritdtile competente a
incdlcarilor potentiale sau reale ale dispozitiilor

Articolul 50. Raportarea incalcarilor

(1) In vederea raportirii cu promptitudine citre
CNPF aincalcérilor potentiale sau reale ale prezentei
legi si ale dispozitiilor Regulamentului privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii,
dispozitiile aferente mecanismelor si canalelor de
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nationale de transpunere a prezentei directive si
ale dispozitiilor Regulamentului (UE) 2019/2033.
Aceste mecanisme includ urmatoarele:

(@) proceduri specifice pentru preluarea, tratarea
si monitorizarea acestor rapoarte, inclusiv
instituirea unor canale de comunicatie sigure;

(b) protectia adecvata impotriva represaliilor,
discriminarii sau altor tipuri de tratament
inechitabil aplicate de firma de investitii
impotriva angajatilor sai care raporteaza incalcari
comise in cadrul firmei de investitii;

(c) protectia datelor cu caracter personal ale
persoanei care raporteaza incalcarea, precum si
ale persoanei fizice suspectate cd este
responsabilda de incalcarea respectivd, in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/679;
(d) norme clare care sa asigure faptul ca este
garantata confidentialitatea in toate cazurile in
ceea ce priveste persoana care raporteaza
incalcarile comise in cadrul firmei de investitii, cu
exceptia cazului in care dreptul intern impune
divulgarea 1n contextul unor investigatii
suplimentare sau al unor proceduri administrative
sau judiciare ulterioare.

(2) Statele membre impun firmelor de investitii
obligatia de a institui proceduri adecvate privind
raportarea de catre angajati a incdlcarilor, la nivel
intern, prin intermediul unui canal specific
independent. Procedurile respective pot fi
prevazute de catre partenerii sociali cu conditia ca
aceste proceduri sa asigure aceeasi protectie ca

raportare din Legea privind instrumentele financiare
se aplica In mod corespunzator.

(2) Societatea de investitii instituie proceduri
adecvate privind raportarea de catre angajati a
incalcarilor, la nivel intern, prin intermediul unui
canal specific independent, asigurand:

a) protectia adecvatd impotriva represaliilor,
discriminarii sau altor tipuri de tratament inechitabil
aplicate de societatea de investitii impotriva
angajatilor sdi care raporteazd incalcari comise in
cadrul societatii de investitii;

b) protectia datelor cu caracter personal ale
persoanei care raporteaza incdlcarea, precum si ale
persoanei fizice suspectate cad este responsabila de
incalcarea respectiva, in conformitate cu Legea
nr.195/2024 privind protectia datelor cu caracter
personal;

(c) norme clare care sa asigure faptul ca este
garantata confidentialitatea in toate cazurile in ceea
ce priveste persoana care raporteaza incalcarile
comise Tn cadrul societatii de investitii, cu exceptia
cazului Tn care dreptul intern impune divulgarea in
contextul unor investigatii suplimentare sau al unor
proceduri administrative sau judiciare ulterioare.
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cea mentionata la alineatul (1) literele (b), (c) si

(d).

Articolul 23 Articolul 51. Dreptul la o cale de atac Compatibil
Dreptul la o cale de atac Actele CNPF sunt supuse controlului de legalitate n

Statele membre se asigura ca deciziile si masurile | instantele de judecata conform procedurii stabilite de

adoptate Tn temeiul Regulamentului (UE) | Codul administrativ nr.116/2018 si normelor Legii

2019/2033 sau in temeiul actelor cu putere de lege | nr.192/1998 privind Comisia Nationald a Pietei

si al actelor administrative adoptate 1n | Financiare, numai dupd contestarea acestora la

conformitate cu prezenta directiva fac obiectul | CNPF, in ordinea procedurii prealabile, in termen de

dreptului la o cale de atac. 30 de zile de la comunicare.

Articolul 24 Articolul 20. Capitalul intern si active lichide Compatibil

Capital intern si active lichide

(1) Firmele de investitii care nu indeplinesc
conditiile pentru a se califica drept firme de
investitii mici §1 neinterconectate prevazute la
articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
2019/2033 dispun de mecanisme, strategii si
procese solide, eficace si cuprinzitoare pentru a
evalua si mentine in permanentd cuantumurile,
tipurile si repartizarea capitalului intern si ale
activelor lichide pe care le considerda adecvate
pentru a acoperi natura si nivelul riscurilor pe care
le pot prezenta pentru altii si la care Insesi firmele
de investitii sunt sau ar putea fi expuse.

(2) Mecanismele, strategiile si procesele
mentionate la alineatul (1) sunt adecvate si
proportionale in raport cu natura, amploarea si
complexitatea activitdtilor desfasurate de firma de
investitii In cauzd. Acestea sunt supuse unor
controale interne regulate.

Autoritatile competente pot solicita firmelor de
investitii care indeplinesc conditiile pentru a se

(1) Societatea de investitii care nu indeplineste
conditiile pentru a se califica drept firma de investitii
mica si neinterconectata potrivit pct.12 subpct.1) din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, trebuie sa dispuna de
mecanisme, strategii si procese solide, eficiente si
cuprinzdtoare pentru a evalua si mentine in
permanenta cuantumurile, tipurile si repartizarea
capitalului intern si ale activelor lichide pe care le
considerd adecvate pentru a acoperi natura si nivelul
riscurilor pe care le poate prezenta pentru terti si la
care insasi societatea de investitii este sau ar putea fi
expusa.

(2) Mecanismele, strategiile si procesele prevazute
la alin. (1) sunt adecvate si proportionale 1n raport cu
natura, amploarea si complexitatea activitatilor
desfasurate de societatea de investitii in cauza si sunt
supuse unor controale interne regulate

(3) CNPF poate solicita societatili de investitii care
indeplineste conditiile pentru a se califica drept firma
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califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033 sa
aplice cerintele prevazute la prezentul articol in
masura In care autoritdtile competente considera
ca acest lucru este necesar.

de investitii mica §i neinterconectatd potrivit
prevederilor pct.12 subpct.l) din Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii sa aplice cerintele prevazute la alin.(1)-
(2) in masura in care CNPF considera ca acest lucru
este necesar.

Articolul 25

Domeniul de aplicare al prezentei sectiuni

(1) Prezenta sectiune nu se aplica in cazul in
care, pe baza articolului 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, o firma de
investitii stabileste ca indeplineste toate conditiile
pentru a se califica drept firma de investitii mica
si neinterconectatd prevazute la articolul
respectiv.

(2) 1n cazul in care o firma de investitii care nu a
indeplinit toate conditiile prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033
indeplineste  ulterior conditiile respective,
prezenta sectiune inceteazd sa se aplice numai
dupa o perioada de sase luni de la data indeplinirii
conditiilor respective. Prezenta sectiune inceteaza
sa se aplice unei firme de investitii dupa perioada
respectivd numai in cazul in care firma de
investitii a continuat sd indeplineascd conditiile
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 fara intreruperi in
perioada respectiva si dacd firma de investitii a
notificat acest lucru autoritatii competente in
consecinta.

Art.2

[...] (4) Prevederile art.21-29 nu se aplica in cazul in
care, pe baza pct.12 subpct.l) din Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, o societate de investitii indeplineste
toate conditiile pentru a se califica drept firma de
investitii mica si neinterconectata.

SECTIUNEA a 2-a

Guvernanta internia, transparenta, tratamentul
riscurilor si remunerarea

Art. 28. Conditiile de aplicare a prezentei sectiuni
(1) Tn cazul in care o societate de investitii care nu a
indeplinit toate conditiile, potrivit pct.12 subpct.1)
din  Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, pentru a se
incadra in categoria firmelor de investifii mici si
neinterconectate, indeplineste ulterior conditiile
respective, prevederile prezentei sectiuni Inceteaza
sd se aplice numai dupa o perioadd de 6 luni de la
data Indeplinirii conditiilor respective.

(2) Prevederile prezentei sectiuni inceteazd sa se
aplice unei societati de investitii dupa perioada
prevazuta la alin. (1) numai in cazul in care
societatea de investitii a continuat sa Indeplineasca
conditiile prevazute pentru a se incadra in categoria
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(3) In cazul in care stabileste ci nu mai
indeplineste toate conditiile prevazute la articolul
12 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
2019/2033, o firmad de investitii notifica acest
lucru autoritatii competente si se conformeaza
dispozitiilor din prezenta sectiune in termen de 12
luni de la data la care a avut loc evaluarea
respectiva.

(4) Statele membre impun firmelor de investitii
obligatia de a aplica dispozitiile prevazute la
articolul 32 in cazul remuneratiilor acordate
pentru  serviciile  furnizate sau  pentru
performantele obtinute in cursul exercitiului
financiar care urmeaza celui in care a avut loc
evaluarea mentionata la alineatul (3).

In cazul in care se aplicid prezenta sectiune si
articolul 8 din Regulamentul (UE) 2019/2033,
statele membre se asigura cd prezenta sectiune se
aplica firmelor de investitii pe baza individuala.

In cazul in care se aplicid prezenta sectiune si
consolidarea prudentiald astfel cum este
mentionata la articolul 7 din Regulamentul (UE)
2019/2033, statele membre se asigura ca prezenta
sectiune se aplicd firmelor de investitii pe baza
individuala si pe bazd consolidata.

Prin derogare de la al treilea paragraf, prezenta
sectiune nu se aplica filialelor care sunt incluse in
situatia consolidata care sunt stabilite in tari terte,

firmelor de investitii mici si neinterconectate, fara
intreruperi in perioada respectiva si daca societatea
de investitii a notificat acest lucru CNPF.

(3) Tn cazul in care stabileste ci nu mai indeplineste
toate conditiile pentru a se incadra in categoria
firmelor de investitii mici si neinterconectate potrivit
pct.12 subpct.1) din Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii,
societatea de investitii notifica acest lucru CNPF si
se conformeaza dispozitiilor din prezenta sectiune in
termen de 12 luni de la data la care a avut loc
evaluarea respectiva.

(4) Societatea de investitii aplica dispozitiile
prevazute la art. 28 in cazul remuneratiilor acordate
pentru serviciile furnizate sau pentru performantele
obtinute 1n cursul exercitiului financiar care urmeaza
celui in care a avut loc evaluarea prevazutia la
alin.(3).

(5) In cazul in care se aplica prevederile prezentei
sectiuni si testul capitalului de grup conform
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societdtilor de investitii, dispozitiile prezentei
sectiuni se aplica societatii de investitii pe baza
individuala.

(6) In cazul in care se aplica prevederile prezentei
sectiuni si consolidarea prudentiald, astfel cum este
prevazuta in Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societdtilor de investitii, dispozitiile
prezentei sectiuni se aplica societatii de investitii pe
baza individuala si pe baza consolidata.
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in cazul in care ntreprinderea-mama din Uniune
poate demonstra autoritdtilor competente ca
aplicarea prezentei sectiuni este ilegald in temeiul
dreptului tarii terte in care sunt stabilite filialele
respective.

(7) Prin exceptic de la prevederile alin. (3),
dispozitiile prezentei sectiuni nu se aplica filialelor
care sunt incluse in situatia consolidata, care sunt
stabilite 1n tari terte, in cazul in care societatea-mama
din Uniunea Europeand poate demonstra CNPF ca
aplicarea prevederilor prezentei sectiuni este ilegala
in temeiul dreptului tarii terte in care sunt stabilite
filialele respective.

Articolul 26

Guvernanta interna

(1) Statele membre se asigura ca firmele de
investitii dispun de mecanisme de guvernantd
solide care includ toate elementele urmatoare:

(@) o structurd organizatorica clara, cu linii de
responsabilitate bine definite, transparente si
coerente;

(b) procese eficace de identificare, gestionare,
monitorizare si raportare a riscurilor la care sunt
sau pot fi expuse firmele de investitii sau
ariscurilor pe care acestea le prezinta sau le pot
prezenta pentru altii, inclusiv ariscului de
concentrare rezultat din expunerile fata de
contraparti centrale, tinand seama de conditiile
prevazute la articolul 7a din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012;

(c) mecanisme adecvate de control intern,
inclusiv proceduri administrative si contabile
riguroase;

(d) politici si practici de remunerare care sa
promoveze si sd fie in concordanta cu o gestionare
adecvata si eficace a riscurilor.

Articolul 22. Guvernanta interna

(1) Societatea de investitii dispune de mecanisme de
guvernantd solide care includ toate elementele
urmatoare:

a) o structurd organizatoricd clard, cu linii de
responsabilitate bine definite, transparente si
coerente;

b) procese eficace de identificare, gestionare,
monitorizare §i raportare a riscurilor la care este sau
poate fi expusa societatea de investitii sau a riscurilor
pe care societatea de investitii le prezintd sau le poate
prezenta pentru alfii;

c) mecanisme adecvate de control intern, inclusiv
proceduri administrative si contabile sigure;

d) politici si practici de remunerare care sa
promoveze si sa fie in concordanta cu o gestionare
adecvata si eficace a riscurilor.
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Politicile si practicile de remunerare mentionate
la primul paragraf litera (d) sunt neutre din
punctul de vedere al genului.

(2) La stabilirea mecanismelor mentionate la
alineatul (1), trebuie luate in considerare criteriile
prevazute la articolele 28-33.

(3) Mecanismele mentionate la alineatul (1) sunt
adecvate si proportionale cu natura, amploarea si
complexitatea riscurilor inerente modelului de
afaceri si activitdtilor desfasurate de firma de
investitii.

(2)Politicile si practicile de remunerare prevazute la
alin. (1) lit. d) sunt neutre din punctul de vedere al
genului.

(3)La stabilirea mecanismelor prevazute la alin. (1)
trebuie luate in considerare criteriile prevazute la art.
24-29.

(4) Mecanismele prevazute la alin. (1) sunt adecvate
si proportionale cu natura, amploarea si
complexitatea riscurilor inerente modelului de
afaceri si activitatilor desfasurate de societatea de
investitii.

Art.26

(4) ABE, in consultare cu ESMA, emite ghiduri
privind aplicarea mecanismelor de guvernanta
mentionate la alineatul (1).

ABE, n consultare cu ESMA, emite ghiduri, n
conformitate cu articolul 16 din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010, cu privire la politici de
remunerare neutre din punctul de vedere al
genului pentru firmele de investitii.

In termen de doi ani de la data publicarii
ghidurilor respective, ABE publicd un raport
privind aplicarea de politici de remunerare neutre
din punctul de vedere al genului de catre firmele
de investitii pe baza informatiilor colectate de
autoritdtile competente.

Prevedere UE
neaplicabila

Articolul 27

Raportarea pentru fiecare tara in parte

(1) Statele membre impun firmelor de investitii
care detin o sucursald sau o filiald care este o

Articolul 23. Raportarea pentru fiecare tara in
parte

(1) Societatea de investitii care detine, intr-un stat
membru sau intr-o tara tertd, o sucursala sau o filiala
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institutie financiara, astfel cum este definita la
articolul 4 alineatul (1) punctul 26 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, intr-un stat
membru sau ntr-o tara terta, alta decat cea in care
a fost acordatd autorizatia firmei de investitii,
obligatia de a prezenta anual urmatoarele
informatii, pentru fiecare stat membru si pentru
fiecare tara terta:

(@) denumirea, natura activitatilor si localizarea
oricarei filiale si sucursale;

(b) cifra de afacerti;

(c) numarul de angajati in echivalent norma
intreaga;

(d) profitul sau pierderea Tnainte de impozitare;
(e) impozitul pe profit sau pierdere;

(f) subventiile publice primite.

(2) Informatiile mentionate la alineatul (1) din
prezentul articol sunt auditate in conformitate cu
Directiva 2006/43/CE si, daca este posibil, sunt
anexate la situatiile financiare anuale sau la
situatiile financiare consolidate ale firmei de
investitii respective, dupa caz.

care este o institutie financiard, are obligatia de a
prezenta anual catre CNPF urmatoarele informatii,
pentru fiecare stat membru si pentru fiecare tara
terta:

a) denumirea, natura activitatilor si
localizarea oricarei filiale si sucursale;

b) cifra de afacerti;

) numarul de angajati in echivalent norma intreaga;
d) profitul sau pierderea Tnainte de impozitare;

e) impozitul pe profit;

f) subventiile publice primite.

(2) Informatiile prevazute la alin. (1) sunt auditate in
conformitate cu prevederile Legii nr.271/2017
privind auditul situatiilor financiare, §i sunt anexate
la situatiile financiare anuale sau la situatiile
financiare consolidate ale Sl respective.

Articolul 28

Rolul organului de conducere n gestionarea
riscurilor

(1) Statele membre se asigura ca organul de
conducere al firmei de investitii aproba si
examineazd periodic strategiile si politicile
referitoare la apetitul pentru risc al firmei de
investitii si la gestionarea, monitorizarea si
diminuarea riscurilor la care firma de investitii
este sau poate fi expusd, tinand seama de mediul

Articolul 24. Organul de conducere in gestionarea
riscurilor

(1) Organul de conducere al societatii de investitii
aproba si examineaza periodic strategiile si politicile
referitoare la apetitul pentru risc al societatii de
investitii i la gestionarea, monitorizarea i
diminuarea riscurilor la care societatea de investitii
este sau poate fi expusa, tindnd seama de mediul
macroeconomic si de ciclul economic al societatii de
investitii.
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macroeconomic si de ciclul economic al firmei de
investitii.

(2) Statele membre se asigura ca organul de
conducere acordd suficient timp pentru ca
aspectele mentionate la alineatul (1) sa poata fi
luate in considerare in mod adecvat si ca acesta
aloca resurse adecvate pentru gestionarea tuturor
riscurilor semnificative la care este expusa firma
de investitii.

(3) Statele membre se asigura ca firma de
investitii stabileste linii de raportare catre organul
de conducere pentru toate riscurile semnificative
si toate politicile de gestionare a riscurilor,
precum si pentru orice modificari aduse acestora.
(4) Statele membre impun tuturor firmelor de
investitii care nu indeplinesc criteriile prevazute
la articolul 32 alineatul (4) litera (a) sa instituie un
comitet de risc compus din membri ai organului
de conducere care nu detin functii executive in
cadrul firmei de investitii in cauza.

Membrii comitetului de risc mentionat la primul
paragraf  trebuie sa aiba  cunostintele,
competentele si expertiza adecvate pentru a
intelege pe deplin, a gestiona si a monitoriza
strategia de risc si apetitul pentru risc ale firmei
de investitii. Acestia se asigurd cd comitetul de
risc consiliaza organul de conducere cu privire la
apetitul pentru risc si strategia de risc generale
urmadrite in prezent sau preconizate de firma de
investitii si sprijind organul de conducere in
monitorizarea punerii Tn aplicare a strategiei
respective de catre conducerea superioara.

(2) Organul de conducere acorda suficient timp
pentru ca aspectele prevazute la alin. (1) sa poata fi
analizate in mod corespunzator.

(3) Organul de conducere alocd resurse adecvate
pentru gestionarea tuturor riscurilor semnificative la
care este expusa societatea de investitii.

(4) Societatea de investitii stabileste linii de raportare
catre organul de conducere pentru toate riscurile
semnificative si pentru toate politicile de gestionare
a riscurilor, precum i pentru orice modificari aduse
acestora.

(5) Societatea de investitii care nu indeplineste
criteriile prevazute la art. 28 alin.(8) lit. a) instituie
un comitet de risc compus din membri ai organului
de conducere care nu detin functii executive in cadrul
societatii de investitii in cauza.

(6) Membrii comitetului de risc prevazut la alin. (5)
trebuie sa aiba cunostintele, competentele si
expertiza adecvate pentru a intelege pe deplin, a
gestiona $i a monitoriza strategia de risc si apetitul
pentru risc ale societatii de investitii

(7) Membrii comitetului de risc se asigura ca
respectivul comitet de risc consiliaza organul de
conducere cu privire la apetitul pentru risc si
strategia de risc generale urmadrite in prezent sau
preconizate de societatea de investitii si sprijind
organul de conducere in monitorizarea punerii Tn
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Organul de conducere are responsabilitatea
generala cu privire la strategiile si politicile de risc
ale firmei de investitii.

(5) Statele membre se asigurd ca organul de
conducere in functia sa de supraveghere si
comitetul de risc al organului de conducere
respectiv, daca a fost instituit un astfel de comitet
de risc, au acces la informatii privind riscurile la
care firma de investitii este sau ar putea fi expusa.

aplicare a strategiei respective de catre conducerea
superioara.

(8) Organul de conducere poarta responsabilitatea
deplinda in ceea ce priveste aprobarea i
implementarea strategiilor si politicilor de risc ale
societatii de investitii.

(9) Organul de conducere in functia sa de
supraveghere si comitetul de risc al organului de
conducere respectiv, daca a fost instituit un astfel de
comitet de risc, au acces la informatii privind
riscurile la care sicioetatea de investitii este sau ar
putea fi expusa.

Articolul 29

Tratamentul riscurilor

(1) Autoritatile competente se asigura ca firmele
de investitii dispun de strategii, politici, procese si
sisteme solide pentru identificarea, masurarea,
gestionarea si  monitorizarea  urmatoarelor
elemente:

(@) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru clienti si orice impact semnificativ asupra
fondurilor proprii;

(b) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru piatd si orice impact semnificativ asupra
fondurilor proprii;

(c) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru firma de investitii, in special cele care pot
diminua nivelul fondurilor proprii disponibile;
(d) riscul de lichiditate de-a lungul unui set
corespunzdtor de orizonturi de timp, inclusiv
intrazilnic, astfel incat sa se asigure ca firma de
investitii mentine niveluri adecvate ale resurselor

Articolul 25. Tratamentul riscurilor

(1) Societatile de investitii dispun de strategii,
politici, procese si sisteme solide pentru
identificarea, masurarea, gestionarea s
monitorizarea urmatoarelor elemente:

a) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru clienti si orice impact semnificativ asupra
fondurilor proprii;

b) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru piatd si orice impact semnificativ asupra
fondurilor proprii;

c) sursele si efectele semnificative ale riscului
pentru societatea de investitii, in special cele care pot
diminua nivelul fondurilor proprii disponibile;

d) riscul de lichiditate de-a lungul unui set
corespunzator de orizonturi de timp, inclusiv
intrazilnic, astfel incét sa se asigure ca societatea de
investitii mentine niveluri adecvate ale resurselor
lichide, inclusiv in ceea ce priveste abordarea
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lichide, inclusiv in ceea ce priveste abordarea
surselor semnificative ale riscurilor mentionate la
literele (a), (b) si (c);

(e) sursele si efectele semnificative ale riscului de
concentrare rezultat din expunerile fatd de
contraparti centrale si orice impact semnificativ
asupra fondurilor proprii.

Strategiile, politicile, procesele si sistemele
trebuie sa fie proportionale cu complexitatea,
profilul de risc, obiectul de activitate al firmei de
investitii si toleranta la risc stabilite de organul de
conducere si sd reflecte importanta firmei de
investitii 1n fiecare stat membru In care aceasta isi
desfasoara activitatea.

in sensul primului paragraf litera (a) si al
paragrafului al doilea, autoritdtile competente iau
in considerare legislatia nationald care
reglementeaza segregarea aplicabild fondurilor
clientilor detinute de o firma de investitii.

Tn sensul primului paragraf litera (a), firmele de
investitii 1au in considerare detinerea unei
asigurdri de rdspundere civild profesionald ca
instrument eficace in gestionarea riscurilor.

Tn sensul primului paragraf litera (c), sursele
semnificative ale riscului pentru firma de
investitii insasi includ, daca acest lucru este
relevant, modificiari semnificative ale wvalorii
contabile a activelor, inclusiv a creantelor asupra
agentilor delegati, intrarea in dificultate a
clientilor sau a contrapartilor, pozitii in
instrumente financiare, monede strdine i marfuri

surselor semnificative ale riscurilor prevazute la lit.
a), b) sic).

e) sursele si efectele semnificative ale riscului de
concentrare rezultat din expunerile fatd de
contraparti centrale si orice impact semnificativ
asupra fondurilor proprii.

(2)Strategiile, politicile, procesele si sistemele
trebuiec sa fie proportionale cu complexitatea,
profilul de risc, obiectul de activitate al societatii de
investitii si toleranta la risc stabilite de organul de
conducere si sd reflecte importanta societatii de
investitii in fiecare stat membru in care aceasta isi
desfasoara activitatea.

(3) In sensul prevederilor alin. (1) lit. a) si alin. (2),
CNPF i1a in considerare dispozitiile Legii privind
pietele de instrumente financiare §i  ale
reglementdrilor CNPF emise in aplicarea acesteia
referitoare la segregarea fondurilor clientilor
detinute de o societate de investitii.

(4) Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. a), societatea
de investitii ia n considerare detinerea unei asigurari
de raspundere civila profesionala ca instrument
eficace Tn gestionarea riscurilor.

(5)In sensul prevederilor alin. (1) lit. c), sursele
semnificative ale riscului pentru societatea de
investitii includ, daca acest lucru este relevant,
modificari semnificative ale valorii contabile a
activelor, inclusiv a creantelor asupra agentilor
delegati, intrarea in dificultate a clientilor sau a
contrapartilor, pozitii in instrumente financiare,
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si obligatii fatd de sisteme de pensii cu prestatii
predefinite.

Tn sensul primului paragraf litera (e), statele
membre se asigura ca organul de conducere
elaboreazd planuri specifice si  obiective
cuantificabile 1n conformitate cu cerintele
prevazute la articolul 7a din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 pentru a monitoriza si a aborda
riscul de concentrare rezultat din expunerile fata
de contrapartile centrale care ofera servicii de
importanta sistemica semnificativa pentru Uniune
sau pentru unul ori mai multe dintre statele
membre ale acesteia.

Firmele de investitii acordd atentia cuvenita
oricdrui impact semnificativ asupra fondurilor
proprii Tn cazul in care astfel de riscuri nu sunt
reflectate in mod corespunzator de cerintele de
fonduri proprii calculate in temeiul articolului 11
din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(2) In cazul in care firmele de investitii sunt
nevoite sa inceapa un proces de lichidare sau sa
isi Inceteze activitatea, autoritdtile competente
solicita firmelor de investitii ca, tindnd seama de
viabilitatea si de sustenabilitatea strategiilor si a
modelelor lor de afaceri, sa acorde atentia
cuvenita cerintelor si resurselor necesare care sunt
realiste in ceea ce priveste calendarul si
mentinerea fondurilor proprii si ale resurselor
lichide, pe tot parcursul procesului de iesire de pe
piata.

monede strdine si marfuri si obligatii fatd de sisteme
de pensii cu prestatii predefinite.

(6)In sensul alin. (1) lit. (e), CNPF, prin
monitorizare, se asigurda cd organul de conducere
elaboreazd planuri specifice si  obiective
cuantificabile in conformitate cu cerintele
referitoare la accesul la CPC conform Legii privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere,

contrapartile centrale si registrele centrale de

tranzactii, pentru a monitoriza si a aborda riscul de
concentrare rezultat din expunerile fatd de
contrapdrtile centrale care ofera servicii de
importantad sistemicd semnificativa pentru Uniune
sau pentru unul ori mai multe dintre statele membre
ale acesteia.

(7) Societatea de investitii acorda atentia cuvenita
oricarui impact semnificativ asupra fondurilor
proprii in cazul in care astfel de riscuri nu sunt
reflectate iIn mod corespunzidtor de cerintele de
fonduri proprii calculate Tn temeiul pct.11 din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(8) Tn cazul in care societatea de investitii urmeaza
sa intre in lichidare sau sa isi inceteze activitatea,
CNPF solicita societatii de investitii ca, {indnd seama
de viabilitatea §i de sustenabilitatea strategiei si a
modelului sau de afaceri, sa acorde atentia cuvenita
cerintelor si resurselor necesare care sunt realiste in
ceea ce priveste calendarul si mentinerea fondurilor
proprii si a resurselor lichide, pana la data lichidarii
sau a Incetdrii activitatii, dupa caz.

Regulamentul (UE) nr. 648/2012
privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele de tranzactii
este inclus in  PNA pentru
transpunere obligatorie ntr-o lege
noud cu denumirea ,,Legea privind
instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapartile centrale
si registrele centrale de tranzactii”.
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(3) Prin derogare de la articolul 25, alineatul (1)
literele (a), (¢) si (d) din prezentul articol se aplica
firmelor de investitii care indeplinesc conditiile
pentru a se califica drept firme de investitii mici
si neinterconectate prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(9) Prin exceptie de la prevederile art.2 alin.(4) si
art.21, dispozitiile alin. (1) lit. a), ¢) si d) se aplica
societatilor de investitii care indeplinesc conditiile
pentru a se califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate conform pct.12 subpct.1) din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

Art.29

(4) Comisia este imputernicitd sa adopte acte
delegate Tn conformitate cu articolul 58 in vederea
completarii prezentei directive pentru a se asigura
ca strategiile, politicile, procesele si sistemele
firmelor de investitii sunt solide. In acest sens,
Comisia tine cont de evolutiile de pe pietele
financiare, 1n special de aparitia unor noi produse
financiare, de evolutiile standardelor contabile,
precum si  de evolutille care faciliteaza
convergenta practicilor de supraveghere.

Prevedere UE
neaplicabila

Articolul 30

Politici de remunerare

(1) Statele membre se asigura ca, la stabilirea si
aplicarea politicilor lor de remunerare pentru
categorii de personal care includ membrii
conducerii superioare, personalul cu competente
pentru asumarea de riscuri, personalul care detine
functii de control, precum si pentru orice angajat
care beneficiaza de o remuneratie totala cel putin
egald cu cea mai micd remuneratie primitd de
catre membrii conducerii superioare sau de
personalul cu competente pentru asumarea de
riscuri a carui activitate profesionala are un
impact semnificativ asupra profilului de risc al

Articolul 26. Politici de remunerare

(1) La stabilirea si aplicarea politicii sale de
remunerare pentru membrii conducerii superioare,
personalul cu competente pentru asumarea de riscuri,
personalul care detine functii de control, precum si
pentru orice angajat care beneficiazda de o
remuneratie totald cel putin egald cu cea mai mica
remuneratie primitd de cdtre membrii conducerii
superioare sau de personalul cu competente pentru
asumarea de riscuri a carui activitate profesionald are
un impact semnificativ asupra profilului de risc al
societdtii de investitii sau al activelor pe care le
administreaza, societatea de investifii respecta
urmatoarele principii:
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firmei de investitii sau al activelor pe care le
administreaza, firmele de investitii respecta
urmatoarele principii:

(@) politica de remunerare este documentata clar
si proportionald cu dimensiunea, organizarea
internd §i natura, precum si cu sfera si
complexitatea activitatilor firmei de investitii;

(b) politica de remunerare este o politica de
remunerare neutrd din punctul de vedere al
genului;

(c) politica de remunerare este coerentd cu o
gestionare adecvata si eficace a riscurilor si
promoveaza o astfel de gestionare;

(d) politica de remunerare este conformid cu
strategia si obiectivele de afaceri ale firmei de
investitii si ia In considerare, de asemenea,
efectele pe termen lung ale deciziilor de investitii
luate;

(e) politica de remunerare include masuri menite
sa evite conflictele de interese, incurajeaza
comportamentul responsabil 1in afaceri si
promoveaza constientizarea riscurilor si asumarea
prudenta a riscurilor;

(f) organul de conducere al firmei de investitii in
functia sa de supraveghere adopta si revizuieste
periodic politica de remunerare si 1si asuma
responsabilitatea generalda pentru supravegherea
punerii in aplicare a acestei politici;

(g) punerea in aplicare a politicii de remunerare
face obiectul unei evaluari interne centrale si
independente, efectuatd de catre functiile de
control cel putin o datd pe an;

a) politica de remunerare este documentata clar si
este proportionald cu dimensiunea, organizarea
interna si natura, precum i cu sfera si omplexitatea
activitatilor societatii de investitii;

b) politica de remunerare este neutra din punctul de
vedere al genului;

C) politica de remunerare este coerentd cu o
gestionare adecvata si eficace a riscurilor si
promoveaza o astfel de gestionare;

d) politica de remunerare este conforma cu strategia
si obiectivele de afaceri ale societatii de investitii si
ia Tn considerare efectele pe termen lung ale
deciziilor de investitii luate;

e) politica de remunerare include masuri cu scopul
de a evita conflictele de interese, incurajeaza
comportamentul  responsabil in  afaceri si
promoveazd constientizarea riscurilor §i asumarea
prudenta a riscurilor;

f) organul de conducere in functia sa de
supraveghere al societatii de investitii adopta si
revizuieste periodic politica de remunerare si isi
asuma responsabilitatea generala pentru
supravegherea punerii in aplicare a acestei politici;
g) punerea in aplicare a politicii de remunerare face
obiectul wunei evaluari interne centrale i
independente, efectuatd de catre functiile de control
cel putin o data pe an;

h) membrii personalului care detin functii de control
sunt independenti de unitatile operationale pe care le
supravegheaza, detin autoritatea corespunzatoare si
sunt remunerati in functie de realizarea obiectivelor
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(h) membrii personalului care detin functii de
control sunt independenti de unitétile operationale
pe care le supravegheaza, detin autoritatea
corespunzatoare $i sunt remunerati in functie de
realizarea obiectivelor legate de functiile lor,
indiferent de  performantele  sectoarelor
operationale pe care le controleaza;

(i) remunerarea functionarilor cu rang superior cu
atributii de gestionare a riscurilor si de asigurare
a conformitatii este supravegheata direct de catre
comitetul de remunerare mentionat la articolul 33
sau, Tn cazul Tn care nu a fost instituit un astfel de
comitet, de catre organul de conducere in functia
sa de supraveghere;

() politica de remunerare, care tine cont de
normele nationale de stabilire a salariilor, face o
distinctie clard intre criteriile aplicate pentru
stabilirea urmatoarelor elemente:

(i) remuneratia fixa de baza, care reflectd in
primul rand experienta profesionald relevanta si
responsabilitatea organizationald, astfel cum sunt
prevazute in fisa postului unui angajat, ca parte a
termenilor de angajare a acestuia;

(i)  remuneratia variabila, care reflecta
performantele sustenabile si adaptate la risc ale
unui angajat, precum si performantele care
depasesc fisa postului angajatului respectiv;

(k) componenta fixa reprezintd o proportie
suficient de mare din remuneratia totala, astfel
incat sd permitd aplicarea unei politici complet
flexibile privind componentele de remuneratie

legate de functiile lor, indiferent de performantele
sectoarelor operationale pe care le controleaza;

1) remunerarea personalului cu functii de gestionare
a riscurilor §i de conformitate este supravegheata
direct de catre comitetul de remunerare prevazut la
art. 29 sau, Tn cazul Tn care nu a fost instituit un astfel
de comitet, de catre organul de conducere in functia
sa de supraveghere;

J) politica de remunerare face o distinctie clara intre
criteriile aplicate pentru stabilirea urmatoarelor
elemente:

- remuneratia fixa de baza, care reflecta in primul
rand  experienta  profesionala relevantd  si
responsabilitatea organizationald, astfel cum sunt
prevazute in fisa postului unui angajat, ca parte a
termenilor de angajare a acestuia;

- remuneratia variabila, care reflecta performantele
sustenabile si adaptate la risc ale unui angajat,
precum si performantele care depasesc fisa postului
angajatului respectiv;

K) componenta fixa reprezintd o proportie suficient
de mare din remuneratia totald, astfel incat sa
permita aplicarea unei politici complet flexibile
privind componentele de remuneratie variabila, care
sd includd posibilitatea de a nu plati nicio
componentd de remuneratie variabila.
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variabild, care sd includa posibilitatea de a nu plati
nicio componentd de remuneratie variabila.

(2) Tn sensul alineatului (1) litera (k), statele
membre se asigura cd firmele de investitii
stabilesc raporturile adecvate intre componenta
variabild si componenta fixad a remuneratiei totale
in politicile lor de remunerare, tindnd seama de
activitatile economice ale firmei de investitii si de
riscurile asociate, precum si de impactul
diferitelor categorii de personal mentionate la
alineatul (1) asupra profilului de risc al firmei de
investitii.

(3) Statele membre se asigura ca firmele de
investitii stabilesc si aplica principiile mentionate
la alineatul (1) Tntr-un mod care sa fie adecvat in
raport cu dimensiunea si organizarea lor interna,
precum si cu natura, sfera si complexitatea
activitatilor lor.

(2) n sensul prevederilor alin. (1) lit. k), societatea
de investitii stabileste raporturile adecvate intre
componenta variabild §i componenta fixd a
remuneratiei totale in politica sa de remunerare,
tinand seama de activitatile economice ale societatii
de investitii §i de riscurile asociate, precum si de
impactul diferitelor categorii de personal prevazute
la alin. (1) asupra profilului de risc al societatii de
investitii.

(3) Societatea de investitii stabileste si aplica
principiile prevazute la alin. (1) intr-un mod care sa
fie adecvat 1n raport cu dimensiunea §i organizarea
internd, precum si cu natura, sfera si complexitatea
activitatii societatii de investitii.

Art.30

(4) ABE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza criteriile adecvate pentru
identificarea categoriilor de personal ale caror
activitati profesionale au un impact semnificativ
asupra profilului de risc al firmei de investitii,
astfel cum sunt mentionate la alineatul (1) de la
prezentul articol. ABE si ESMA iau in
considerare Recomandarea 2009/384/CE a
Comisiei (1), precum si ghidurile existente
privind remunerarea in temeiul Directivelor
2009/65/CE, 2011/61/UE si 2014/65/UE si

Prevederi UE
neaplicabile
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urmdresc minimizarea divergentelor fata de
dispozitiile existente.

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 26
iunie 2021.

Se deleaga Comisiei competenta de a completa
prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Articolul 31 Compatibil Legea nr.232/2016 privind
Firmele de investitii care beneficiaza de sprijin | Articolul 27.  Sprijinul  financiar  public redresarea si rezolutia bancilor
financiar public extraordinar extraordinar urmeaza a fi ajustata si completata
Statele membre se asigurd ci, in cazul in care o | In cazul in care societatea de investitii beneficiaza de redresarea si rezolutia firmelor de
firma de investitii beneficiaza de sprijin financiar | sprijin financiar public extraordinar conform investitii urmarea a transpunerii
public extraordinar, astfel cum este definit la | legislatiei privind redresarea si rezolutia bancilor si a Directivei 2014/59/UE de instituire
articolul 2 alineatul (1) punctul 28 din Directiva | firmelor de investitii: a unui cadru pentru redresarea si
2014/59/UE: a) societatea de investitii respectiva nu plateste rezolutia institutiilor de credit si a
(a) firma de investitii respectiva nu plateste nicio | nicio remuneratie variabila membrilor organului de firmelor de investitii.

remuneratie variabila membrilor organului de | conducere; Respectiv, in cazul modificarii
conducere; b) in cazul in care remuneratia variabila platita /completarii a cel putin 30% dintr-
(b) in cazul in care remuneratia variabilad platita | personalului, altul decat membrii organului de un act, se impune elaborarea unui
personalului care nu constd in membri ai | conducere, ar fi incompatibila cu mentinerea de catre act normativ nou.

organului de conducere ar fi incompatibila cu | societatea de investitii a unei baze de capital solide In contextul dat nu se cunoaste
mentinerea de catre o firma de investitii a unei | si cu iesirea in timp util a acesteia de sub sprijinul numarul concret al legii noi care va
baze de capital solide si cu iesirea in timp util a | financiar public extraordinar, remuneratia variabila transpune 1in totalitate Directiva
acesteia de sub sprijinul financiar public | se limiteaza la o parte din veniturile nete. mentionata.

extraordinar, remuneratia variabila se limiteaza la

0 parte din veniturile nete.

Articolul 32 Articolul 28. Remuneratia variabila Compatibil Alin.(5) este optional.

Remuneratia variabila

(1) Orice remuneratie variabila acordata si platita de
catre societatea de investitii categoriilor de personal
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(1) Statele membre se asigura ca orice
remuneratie variabild acordata si platita de catre o
firma de investitii categoriilor de personal
mentionate la articolul 30 alineatul (1)
indeplineste toate cerintele urmatoare in aceleasi
conditii ca cele prevazute la articolul 30 alineatul
(3):

(@) in cazul in care remuneratia variabila este
legata de performante, valoarea totald a
remuneratiei variabile se bazeaza pe o evaluare
combinatd a performantei individuale, a
performantei unitatii operationale n cauza si a
rezultatelor globale ale firmei de investitii;,

(b) la evaluarea performantei individuale sunt
luate in considerare atat criterii financiare, cat si
criterii nefinanciare;

(c) evaluarea performantei mentionate la litera (a)
se bazeazd pe o perioadd multianuald, tindnd
seama de ciclul economic al firmei de investitii s1
de riscurile specifice activitatii acesteia;

(d) remuneratia variabila nu afecteaza capacitatea
firmei de investitii de a asigura o baza de capital
solida;

() nu este permisda remuneratia variabild
garantatd, cu exceptia celei acordate pentru
personalul nou-angajat, numai pentru primul an
de angajare si in cazul in care firma de investitii
are o baza solida de capital,

(f) platile aferente 1incetarii anticipate a unui
contract de munca reflectd performantele obtinute
in timp de cdtre persoana in cauzd si nu

prevazute la art. 26 alin. (1) indeplineste cumulativ
urmatoarecle cerinte in aceleasi conditii ca cele
prevazute la art. 26 alin. (3):

a) in cazul in care remuneratia variabild este legata
de performante, valoarea totald a remuneratiei
variabile se bazeaza pe o evaluare combinatd a
performantei individuale, a performantei unitatii
operationale 1n cauza si a rezultatelor globale ale SI;
b) laevaluarea performantei individuale sunt luate in
considerare atat criterii financiare, cat si criterii
nefinanciare;

C) evaluarea performantei prevazute la lit. a) se
bazeaza pe o perioadd multianuald, {inand seama de
ciclul economic al societatii de investitii si de
riscurile specifice activitatii acesteia;

d) remuneratia variabila nu afecteaza capacitatea
societatii de investitii de a asigura o baza de capital
solida;

e) nu este permisa remuneratia variabila garantata,
cu exceptia celei acordate pentru personalul nou-
angajat, numai pentru primul an de angajare si in
cazul Tn care societatea de investitii are o baza de
capital solida;

f) platile aferente incetarii anticipate a unui contract
de munca reflecta performantele obtinute in timp de
catre persoana in cauzd §i nu recompenseaza
incapacitatea sau abaterile profesionale;

g) pachetele salariale care sunt legate de
compensarea sau preluarea drepturilor cuvenite in
temeiul contractelor incheiate pentru perioade de
angajare precedente sunt aliniate la interesele pe
termen lung ale societatii de investitii,
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recompenseaza incapacitatea sau abaterile
profesionale;

(g) pachetele salariale care sunt legate de
compensarea sau preluarea drepturilor cuvenite in
temeiul contractelor incheiate pentru perioade de
angajare precedente sunt aliniate la interesele pe
termen lung ale firmei de investitii;

(h) masurarea performantelor utilizata ca baza
pentru a calcula ansamblurile de componente
variabile ale remuneratiei trebuie sa tina seama de
toate tipurile de riscuri actuale si viitoare, precum
conformitate cu Regulamentul (UE) 2019/2033;
(i) alocarea  componentelor  variabile  ale
remuneratiel In cadrul firmei de investitil tine
seama, de asemenea, de toate tipurile de riscuri
actuale si viitoare;

() cel putin 50 % din remuneratia variabila
trebuie sa fie reprezentatd de oricare dintre
urmatoarele instrumente:

(i) actiuni sau participatii echivalente, in functie
de structura juridica a firmei de investitii in cauza,
(if) instrumente legate de actiuni sau instrumente
echivalente fard numerar, in functie de structura
juridica a firmei de investitii in cauza;

(iii) instrumente de fonduri proprii de nivel 1
suplimentar sau instrumente de fonduri proprii de
nivel 2 sau alte instrumente care pot fi convertite
integral in instrumente de fonduri proprii de nivel
1 de baza sau a caror valoare poate fi redusa si
care reflecta Tn mod adecvat calitatea creditului

h) masurarea performantelor utilizata ca baza pentru
a calcula ansamblurile de componente variabile ale
remuneratiei trebuie sd tind seama de toate tipurile
de riscuri actuale si viitoare, precum si de costul
capitalului si al lichiditatii impuse in conformitate cu
prevederile Regulamentului CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii;

i) alocarea componentelor variabile ale
remuneratiei In cadrul societatii de investitii tine
seama de toate tipurile de riscuri actuale si viitoare;
J) cel putin 50% din remuneratia variabila trebuie sa
fie reprezentatda de oricare dintre urmatoarele
instrumente:

(i) actiuni;

(i1) instrumente legate de actiuni;

(iii) instrumente de fonduri proprii de nivel 1
suplimentar sau instrumente de fonduri proprii de
nivel 2 sau alte instrumente care pot fi convertite
integral n instrumente de fonduri proprii de nivel 1
de baza sau a cdror valoare poate fi redusa si care
reflecta in mod adecvat calitatea creditului societatii
de investitii in conditii de continuitate a activitatii;
(iv) instrumente fard numerar care reflecta
instrumentele portofoliilor administrate;

K) prin exceptie de la prevederile lit. j), in cazul in
care societatea de investitii nu emite niciunul dintre
instrumentele prevdzute la litera respectivd, CNPF
poate aproba utilizarea unor mecanisme alternative
care indeplinesc aceleasi obiective;

I) cel putin 40% din remuneratia variabild este
reportatd pe o perioada cuprinsa intre 3 si 5 ani, dupa
caz, in functie de ciclul economic al societatii de
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firmei de investitii In conditii de continuitate a
activitatii;

(iv) instrumente fara numerar care reflecta
instrumentele portofoliilor administrate;

(k) prin derogare de la litera (j), in cazul in care o
firma de investitii nu emite niciunul dintre
instrumentele mentionate la litera respectiva,
autoritatile competente pot aproba utilizarea unor
mecanisme alternative care indeplinesc aceleasi
obiective;

() cel putin 40 % din remuneratia variabila este
reportatd pe o perioada cuprinsa Intre trei si cinci
ani, dupa caz, in functie de ciclul economic al
firmei de investitii, de natura activitatii acesteia,
de riscurile aferente acesteia si de activitatile
persoanei 1n cauza, cu exceptia cazului in care
valoarea remuneratiei variabile este deosebit de
ridicata, situatie In care proportia remuneratiei
variabile care trebuie reportata este de cel putin 60
%;

(m) remuneratia variabila este redusa cu pana la
100 % 1n cazul in care performanta financiara a
firmei de investitii este slabd sau negativa,
inclusiv prin aplicarea mecanismelor de tip malus
sau de recuperare (clawback) care fac obiectul
criteriilor stabilite de firmele de investitii vizand
in special situatiile In care persoana in cauza:

(i) aparticipat la o conduita care a avut ca rezultat
pierderi semnificative pentru firma de investitii
sau a fost responsabila de o astfel de conduita;
(ii) este consideratd ca nemaiindeplinind cerintele
de competentd profesionald si probitate morald;

investitii, de natura activitatii acesteia, de riscurile
aferente acesteia si de activitatile persoanei in cauza,
cu exceptia cazului in care valoarea remuneratiei
variabile este deosebit de ridicata, situatie in care
proportia remuneratiei variabile care trebuie
reportata este de cel putin 60%;

m)remuneratia variabila este redusa cu pana la 100%
n cazul Tn care performanta financiara a societatii de
investitii este slaba sau negativa, inclusiv prin
aplicarea mecanismelor de tip malus sau de
recuperare (clawback) care fac obiectul criteriilor
stabilite de societatea de investitii, vizand in special
situatiile In care persoana in cauza:

(i) a desfasurat sau a participat la desfasurarea in
mod necorespunzdtor a unei activitafi care a avut ca
rezultat pierderi semnificative pentru societatea de
investitii;

(i)  este considerata ca nu mai indeplineste
cerintele de competenta profesionald si onestitate
morala;

n) beneficiile discretionare de tipul pensiilor sunt
aliniate la strategia de afaceri, obiectivele, valorile si
interesele pe termen lung ale societatii de investitii.
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(n) beneficiile discretionare de tipul pensiilor
sunt aliniate la strategia de afaceri, obiectivele,
valorile si interesele pe termen lung ale firmei de
investitii.

(2) Tn sensul alineatului (1), statele membre se
asigurd ca:

(@) persoanele mentionate la articolul 30 alineatul
(1) nu utilizeaza strategii de acoperire personala
sau asigurari legate de remuneratie si de
raspundere pentru a submina principiile
mentionate la alineatul (1);

(b) remuneratia variabila nu este platitd prin
vehicule sau metode financiare care favorizeaza
nerespectarea  prezentei  directive sau a
Regulamentului (UE) 2019/2033.

(3) Tn  sensul alineatului (1) litera (j),
instrumentele mentionate la litera respectiva fac
obiectul unei politici de conservare adecvate
concepute in asa fel incat sa alinieze stimulentele
oferite persoanelor la interesele pe termen lung
ale firmei de investitii, precum si ale creditorilor
si clientilor acesteia. Statele membre sau
autoritatile competente ale acestora pot impune
restrictii cu privire la tipul acestor instrumente si
la caracteristicile lor sau pot interzice utilizarea
anumitor  instrumente  pentru  remuneratia
variabila.

in sensul alineatului (1) litera (1), remuneratia
variabila reportatd nu se dobandeste mai rapid
decat pe o baza proportionala.

Tn sensul alineatului (1) litera (n), in cazul in care
raporturile contractuale ale unui angajat cu firma

(2) n sensul prevederilor alin. (1):

a) persoancle prevazute la art. 26 alin. (1) nu
utilizeaza strategii de acoperire personald sau
asigurari legate de remuneratie si de raspundere
pentru a submina principiile prevazute la alin. (1);
b) remuneratia variabild nu este platita prin orice
alte metode/mecanisme sau intrumente financiare
care favorizeaza nerespectarea prevederilor
prezentei legi sau ale Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii.

(3) In sensul prevederilor alin. (1) lit. j),
instrumentele prevazute la litera respectiva fac
obiectul unei politici de conservare adecvate
concepute 1n asa fel incat sd alinieze stimulentele
oferite persoanelor la interesele pe termen lung ale
societatii de investitii, precum si ale creditorilor si
clientilor acesteia.

(4) CNPF poate impune restrictii cu privire la tipul
si la caracteristicile instrumentelor prevazute la alin.
(1) lit. j) sau poate interzice utilizarea anumitor
instrumente pentru remuneratia variabila.

(5)In sensul prevederilor alin. (1) lit. I), remuneratia
variabila reportata nu se dobandeste mai rapid decat
pe o baza proportionala.

(6)Tn sensul prevederilor alin. (1) lit. n), in cazul in
care raporturile contractuale ale unui angajat cu
societatea de investitii inceteazd inainte ca acesta sa
implineascd varsta de pensionare, beneficiile
discretionare de tipul pensiilor definite potrivit se
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de investitii Inceteazad TInainte ca acesta sd
implineasca varsta de pensionare, beneficiile
discretionare de tipul pensiilor se retin de catre
firma de investitii timp de cinci ani sub forma
instrumentelor mentionate la litera (j).

Atunci cand un angajat ajunge la varsta de
pensionare i se pensioneazd, beneficiile
discretionare de tipul pensiilor sunt platite
angajatului in cauzd sub forma instrumentelor
mentionate la litera (j), sub rezerva respectarii a
unei perioade de retinere de cinci ani.

(4) Alineatul (1) literele (j) si (1) si alineatul (3)
al treilea paragraf nu se aplica:

(@ wunei firme de investitii ale carei active
bilantiere si extrabilantiere au in medie o valoare
mai mica sau egala cu 100 de milioane EUR in
perioada de patru ani imediat anterioara unui
exercitiu financiar dat;

(b) unei persoane a carei remuneratie variabild
anuala nu depaseste 50 000 EUR si nu reprezinta
mai mult de un sfert din remuneratia anuala totala
a persoanei respective.

(5) Prin derogare de la alineatul (4) litera (a), un
stat membru poate ridica pragul mentionat la
litera respectiva, cu conditia ca firma de investitii
sa indeplineasca urmatoarele criterii:

(a) firma de investitii sa nu fie, in statul membru
in care este stabilita, una dintre cele mai mari trei
firme de investitii din punctul de vedere al valorii
totale a activelor;

(b) firma de investitii sd nu faca obiectul unor
obligatii sau sd faca obiectul unor obligatii

retin de catre societatea de investitii timp de 5 ani sub
forma instrumentelor prevazute la alin. (1) lit. j).

(7) Atunci cand un angajat ajunge la varsta de
pensionare §i  se  pensioneazd, beneficiile
discretionare de tipul pensiilor sunt platite
angajatului Tn cauzd sub forma instrumentelor
prevazute la alin. (1) lit. j), sub rezerva respectarii
unei perioade de retinere de 5 ani.

(8) Prevederile alin. (1) lit. j) si 1) si alin. (6) si (7) nu
se aplica:

a) unei societati de investitii ale carei active
bilantiere si extrabilantiere au in medie o valoare mai
mica sau egala cu echivalentul in lei al sumei de 100
de milioane euro Tn perioada de 4 ani imediat
anterioara unui exercifiu financiar dat;

b) unei persoane a carei remuneratie variabild anuala
nu depaseste echivalentul in lei al sumei de 50.000
euro s$i nu reprezintd mai mult de un sfert din
remuneratia anuald totald a persoanei respective.
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simplificate legate de planificarea redresarii si a
rezolutiei 1n conformitate cu articolul 4 din
Directiva 2014/59/UE;

(c) volumul  operatiunilor  bilantiere  si
extrabilantiere ale unei firme de investitii legate
de portofoliul de tranzactionare sa fie mai micC sau
egal cu 150 de milioane EUR,;

(d)  volumul operatiunilor bilantiere  si
extrabilantiere ale unei firme de investitii cu
instrumente financiare derivate sa fie mai mic sau
egal cu 100 de milioane EUR,;

(e) pragul sa nu depaseasca 300 de milioane
EUR; si

(f) ridicarea pragului sa fie oportuna, tinand
seama de natura si sfera activitatilor firmei de
investitii, de organizarea ei internd si, dupd caz,
de caracteristicile grupului din care face parte.
(6) Prin derogare de la alineatul (4) litera (a), un
stat membru poate reduce pragul mentionat la
litera respectiva, cu conditia ca reducerea pragului
sa fie oportund, tinand seama de natura si sfera
activitatilor firmei de investitii, de organizarea ei
interna si, dupd caz, de caracteristicile grupului
din care face parte.

(7) Prinderogare de la alineatul (4) litera (b), un
stat membru poate decide cd membrii
personalului care au dreptul la o remuneratie
variabild anuald situatd sub pragul si ponderea
mentionate la litera respectiva nu fac obiectul
exceptarii prevazute 1In aceasta din cauza
specificitatilor pietei nationale in ceea ce priveste
practicile de remunerare sau din cauza naturii
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responsabilitatilor si a profilului postului
respectivilor membri ai personalului.

Art.32

(8) ABE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza clasele de instrumente care
indeplinesc conditiile prevazute la alineatul (1)
litera (j) punctul (iii) si pentru a preciza posibilele
mecanisme alternative prevazute la alineatul (1)
litera (k).

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 26
iunie 2021.

Se deleaga Comisiei competenta de a completa
prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

(9) ABE, in consultare cu ESMA, adopta orientari
pentru facilitarea punerii Tn aplicare a alineatelor
(4), (5) si (6) st asigura aplicarea lor consecventa.

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 33

Comitetul de remunerare

(1) Statele membre se asigura cd firmele de
investitii care nu indeplinesc criteriile enuntate la
articolul 32 alineatul (4) litera (a) instituie un
comitet de remunerare. Acest comitet de
remunerare este echilibrat din perspectiva genului
si exercitd o judecatd competenta si independenta
cu privire la politicile si practicile de remunerare
si la stimulentele create in vederea gestionarii

Articolul 29. Comitetul de remunerare

(1) Societatile de investitii care nu ndeplinesc
criteriile prevazute la art. 28 alin.(8) lit. a) instituie
un comitet de remunerare.

(2)Comitetul de remunerare prevazut la alin. (1) este
echilibrat din perspectiva genului s§i exercitd o
judecatd competentd si independentd cu privire la
politicile si practicile de remunerare si la
stimulentele create in vederea administrarii
riscurilor, a capitalului si a lichiditatii.

Compatibil
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riscurilor, a capitalului si a lichiditatii. Comitetul
de remunerare poate fi instituit la nivel de grup.
(2) Statele membre se asigura ca comitetul de
remunerare raspunde de elaborarea deciziilor
privind remunerarea, inclusiv a deciziilor care au
implicatii asupra riscurilor si asupra gestionarii
riscurilor firmei de investitii in cauzad si care
trebuie luate de organul de conducere.
Presedintele si membrii  comitetului  de
remunerare sunt membri ai organului de
conducere care nu detin functii executive in
cadrul firmei de investitii in cauza. Atunci cand
legislatia nationalda prevede reprezentarea
personalului Tn organul de conducere, comitetul
de remunerare include unul sau mai multi
reprezentanti ai personalului.

(3) La elaborarea deciziilor mentionate la
alineatul (2), comitetul de remunerare tine seama
de interesul public si de interesele pe termen lung
ale actionarilor, investitorilor si altor parti
interesate ale firmei de investitii.

(3)Comitetul de remunerare poate fi instituit la nivel
de grup.

(4)Comitetul de remunerare raspunde de elaborarea
deciziilor privind remunerarea, inclusiv a deciziilor
care au implicatii asupra riscurilor si asupra
gestiondrii riscurilor societatii de investitii in cauza
si care trebuie luate de organul de conducere.
(5)Presedintele si  membrii  comitetului  de
remunerare sunt membri ai organului de conducere
care nu detin functii executive in cadrul societatii de
investitii in cauza.

(6)La elaborarea deciziilor prevazute la alin. (4),
comitetul de remunerare tine seama de interesul
public si de interesele pe termen lung ale
actionarilor, investitorilor si ale altor parti interesate
ale societatii de investitii.

Articolul 34

Supravegherea politicilor de remunerare

(1) Statele membre se asigurda ca autoritatile
competente colecteaza informatiile publicate in
conformitate cu articolul 51 primul paragraf
literele (c) si (d) din Regulamentul (UE)
2019/2033, precum si informatiile furnizate de
firmele de investitii cu privire la diferenta de
remunerare intre femei si barbati si utilizeaza
aceste informatii pentru a compara tendintele si
practicile de remunerare.

Articolul 30. Supravegherea politicilor de
remunerare

(1) CNPF colecteaza informatiile publicate de catre
societatea de investitii conform pct.51 subpct.1) lit.c)
si lit.d) din Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societdtilor de investitii aferente
remunerdrii membrilor, precum si informatiile
furnizate de societatea de investitii cu privire la
diferenta de remunerare intre femei si barbati si
utilizeazd aceste informafii pentru a compara
tendintele si practicile de remunerare.

Compatibil
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Autoritatile competente transmit informatiile
respective catre ABE.

(4) Statele membre se asigura ca firmele de
investitii  transmit autoritdtilor competente
informatii privind numarul persoanelor fizice din
fiecare firma de investitii a caror remuneratie este
mai mare sau egald cu 1 milion EUR pentru
fiecare exercitiu financiar, defalcate pe intervale
valorice de 1 milion EUR, inclusiv informatii
privind responsabilitdtile de serviciu, sectorul
operational 1n cauzd, precum si principalele
elemente ale salariului, primele, indemnizatiile pe
termen lung si contributia la pensie.

Statele membre se asigurd ca firmele de investitii
furnizeaza autoritatilor competente, la cerere,
cifrele reprezentand remuneratia totald a fiecarui
membru al organului de conducere sau al
conducerii superioare.

Autoritatile competente transmit informatiile
mentionate la primul si al doilea paragraf cétre
ABE, care le publica la nivel agregat pentru
fiecare stat membru de origine, intr-un format de
raportare comun.

ABE, in consultare cu ESMA, poate elabora
ghiduri pentru facilitarea punerii n aplicare a
prezentului alineat si  pentru asigurarea
consecventei informatiilor colectate.

(2) Societatea de investitii comunica CNPF numarul
persoanelor fizice din cadrul societatii de investitii a
caror remuneratie este mai mare sau egala cu
echivalentul in lei al sumei de 1 milion euro pentru
fiecare exercifiu financiar, defalcate pe intervale
valorice de echivalent in lei al sumei de 1 milion
euro, inclusiv responsabilitatile de serviciu, sectorul
operational in cauza, precum si principalele elemente
ale salariului, primele, indemnizatiile pe termen lung
si contributia la pensie.

(3) Societatea de investitii transmite CNPF, la cerere,
cifrele reprezentand remuneratia totald a fiecarui
membru al organului de conducere sau al conducerii
superioare.

(4) CNPF transmite informatiile prevazute Ila
alin.(1)-(3) catre ABE.

Prevedere UE
neaplicabila

Art.34

(2) ABE utilizeaza informatiile primite de la
autoritatile competente In conformitate cu
alineatele (1) si (4) pentru a compara tendintele
si practicile de remunerare la nivelul Uniunii.

Prevederi UE
neaplicabile
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(3) ABE, in consultare cu ESMA, emite ghiduri
privind aplicarea de politici de remunerare solide.
Aceste ghiduri iau in considerare cel putin
cerintele mentionate la articolele 30-33 si
principiile privind politicile de remunerare solide
prevazute in Recomandarea 2009/384/CE.

Articolul 35

Raportul ABE privind riscurile de mediu,
sociale si de guvernanta

ABE elaboreaza un raport privind introducerea de
criterii  tehnice referitoare la expunerile la
activitdti asociate in mod substantial cu
obiectivele de mediu, sociale si de guvernanta
(ESQ) in procesul de analiza de supraveghere si
evaluare, cu scopul de a evalua posibilele surse si
efecte ale acestor riscuri asupra firmelor de
investitii, tindnd seama de actele juridice
aplicabile ale Uniunii in domeniul taxonomiei
ESG.

Raportul ABE mentionat la primul paragraf
cuprinde cel putin urmatoarele:

(@) o definitie a riscurilor ESG, inclusiv a
riscurilor fizice si a riscurilor legate de tranzitia
cétre o economie mai durabila si inclusiv, Tn ceea
ce priveste riscurile de tranzitie, a riscurilor legate
de deprecierea activelor ca urmare a modificarilor
aduse reglementarilor, a criteriilor calitative si
cantitative si a indicatorilor relevanti pentru
evaluarea acestor riscuri, precum si 0 metodologie
pentru a evalua posibilitatea ca aceste riscuri sa
apard pe termen scurt, mediu sau lung si
posibilitatea ca aceste riscuri sd aiba un impact

Prevederi UE
neaplicabile
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financiar semnificativ asupra unei firme de
investitii;

semnificative ale anumitor active sd creasca
riscurile ESG, inclusiv riscurile fizice si riscurile
de tranzitie pentru o firma de investitii;

(c) o descriere a proceselor prin intermediul
carora o firma de investitii poate identifica, evalua
si gestiona riscurile ESG, inclusiv riscurile fizice
si riscurile de tranzitie;

(d) criteriile, parametrii si indicatorii prin
intermediul carora autoritatile de supraveghere si
firmele de investitii pot evalua impactul riscurilor
ESG pe termen scurt, mediu si lung n cadrul
procesului de analiza de supraveghere si evaluare.
ABE finainteaza Parlamentului  European,
Consiliului  si Comisiei raportul cuprinzand
constatarile sale pana la 26 decembrie 2021.

Pe baza raportului respectiv, ABE poate adopta,
daca este cazul, ghiduri pentru introducerea de
criterii  referitoare la riscurile ESG pentru
procesul de analizd de supraveghere si evaluare
care sd ia in considerare constatdrile raportului
ABE mentionat la prezentul articol.

Articolul 36

Analiza de supraveghere si evaluare

(1) Autoritatile competente analizeaza, in masura
in care este relevant si necesar si tinand seama de
dimensiunea, profilul de risc si modelul de afaceri
ale firmei de investitii, dispozitiile, strategiile,
procesele si mecanismele puse in aplicare de
firmele de investitii pentru a se conforma

Articolul 31. Analiza de supraveghere si evaluare

(1) CNPF analizeaza, in masura in care este relevant
si necesar si {indnd seama de dimensiunea, profilul
de risc si modelul de afaceri ale societdtii de
investitii, dispozitiile, strategiile, procesele si
mecanismele puse Tn aplicare de societatea de
investitii pentru a se conforma prevederilor prezentei
legi si ale Regulamentului CNPF privind cerintele

Compatibil
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prezentei directive si Regulamentului (UE)
2019/2033 si evalueaza urmadtoarele elemente,
dupa caz si daca este relevant, pentru a asigura
gestionarea si acoperirea adecvatd a riscurilor
firmelor de investitii:

(@) riscurile mentionate la articolul 29;

(b) distribuirea geografica a expunerilor firmei de
investitii;

(c) modelul de afaceri al firmei de investitii;

(d) evaluarea riscului sistemic, tindnd seama de
identificarea si masurarea riscului sistemic in
conformitate cu articolul 23 din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010 sau de recomandarile CERS;
(e) riscurile pentru securitatea retelelor si a
sistemelor informatice ale firmelor de investitii,
pentru a asigura confidentialitatea, integritatea si
disponibilitatea proceselor, datelor si activelor
acestora;

(f) expunerea firmei de investitii la riscul de rata
a dobanzii rezultat din activititi din afara
portofoliului de tranzactionare;

(g) mecanismele de guvernantd ale firmei de
investitii si capacitatea membrilor organului de
conducere de a-si exercita atributiile.

In sensul prezentului alineat, daci firmele de
investitii detin o asigurare de rdspundere civila
profesionald, autoritdtile competente iau in
considerare Tn mod corespunzator acest lucru.

In sensul literei (a) de la primul paragraf,
autoritatile competente evalueaza si
monitorizeazd evolutiile practicilor firmelor de
investitii in ceea ce priveste gestionarea riscului

prudentiale ale societatilor de investitii si evalueaza

urmatoarele elemente, dupa caz si daca este relevant,

pentru a asigura gestionarea si acoperirea adecvate
ale riscurilor societatii de investitii:

a) riscurile prevazute la art. 25;

b) distribuirea geograficd a expunerilor societatii de
investitii;

c) modelul de afaceri al societatii de investitii;

d) evaluarea riscului sistemic, {indnd seama de
identificarea §i masurarea riscului sistemic in
conformitate cu actele normative aferente;

e) riscurile pentru securitatea retelelor si  a
sistemelor informatice ale societatii de investitii,
pentru a asigura confidentialitatea, integritatea i
disponibilitatea proceselor, datelor si activelor
acesteia;

f) expunerea societatii de investitii la riscul de rata a
dobanzii rezultat din activitdati din afara
portofoliului de tranzactionare;

g) mecanismele de guvernanta ale societatii de
investitil si capacitatea membrilor organului de
conducere de a-si exercita atributiile.

(2) Tn sensul alin. (1), daci societiatea de investitii

detine o asigurare de raspundere civild profesionala,

CNPF ia in considerare acest lucru, in realizarea

evaluarii prevazute la alin. (1).

(3) In sensul alin.(1) lit.a), CNPF evalueazi si

monitorizeaza evolutiile practicilor societtii de

investitii In ceea ce priveste gestionarea riscului de
concentrare rezultat pentru acestea din expunerile
fatd de contraparti centrale, inclusiv planurile
elaborate in conformitate cu art.25 alin.(1) din

Regulamentul (UE) nr. 648/2012
privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile
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de concentrare rezultat pentru acestea din
expunerile fatd de contraparti centrale, inclusiv
planurile elaborate in conformitate cu articolul 29
alineatul (1) din prezenta directiva, precum si
progresele 1inregistrate in ceea ce priveste
adaptarea modelelor lor de afaceri la dispozitiile
prevazute la articolul 7a din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

(2) Statele membre se asigurd cad autoritatile
competente stabilesc frecventa si intensitatea
analizei si evaludrii mentionate la alineatul (1)
tinand seama de dimensiunea, natura, amploarea
si complexitatea activitatilor desfasurate de
firmele de investitii in cauza si, dupd caz, de
importanta sistemicd a acestora, precum si de
principiul proportionalitatii.

Autoritatile competente decid, de la caz la caz,
daca si In ce forma se efectueaza analiza si
evaluarea cu privire la firmele de investitii care
indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, numai in cazul in
care considera necesar, avand 1in vedere

prezenta lege, precum si progresele nregistrate in
ceea ce priveste adaptarea modelelor lor de afaceri la
dispozitiile  prevazute de  Legea  privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapartile centrale si registrele centrale de
tranzactii.

(4) CNPF stabileste frecventa si gradul de detaliere
ale analizei si evaluarii prevazute la alin. (1), tinand
seama de dimensiunea, natura, amploarea si
complexitatea activitatilor desfasurate de societatea
de investitii in cauza si, dupd caz, de importanta
sistemicd a acesteia, precum si de principiul
proportionalitatii.

(5) CNPF, ori de cate ori considerad necesar, adopta
un program de supraveghere prudentiald (plan de
control prudential) pentru societatile de investitii pe
care le supravegheazda, luand 1in considerare
elementele de analizd si evaluare prevazute la
alin.(1)-(3).

(6) Actualizarea verificarilor si evaluarilor se
efectueaza cel putin o data pe an pentru societdtile de
investitii in privinta carora s-a stabilit un program de
supraveghere prudentiala.

(7) CNPF decide, de la caz la caz, daca si in ce forma
se efectueaza analiza si evaluarea cu privire la
societatile de investitii care indeplinesc conditiile
pentru a se califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate conform pct.12 subpct.1) din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, numai in cazul in care
considerd necesar, avand in vedere dimensiunea,

centrale si registrele de tranzactii
este  inclus in  PNA pentru
transpunere obligatorie intr-o lege
noud cu denumirea ,,Legea privind
instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapartile centrale
si registrele centrale de tranzactii”.
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dimensiunea, natura, amploarea si complexitatea
activitatilor firmelor de investitii respective.

Tn sensul primului paragraf, se ia in considerare
legislatia nationala care reglementeaza segregarea
aplicabild fondurilor clientilor detinute de firmele
de investitii.

(3) Laefectuarea analizei si evaluarii mentionate
la alineatul (1) litera (g), autoritdtile competente
au acces la ordinile de zi, procesele-verbale si
documentele justificative ale  reuniunilor
organului de conducere si ale comitetelor
acestuia, precum si la rezultatele evaludrii interne
sau externe a performantelor organului de
conducere.

natura, amploarea si complexitatea activitatilor
societatilor de investitii respective.

(8) Tn sensul prevederilor alin. (4) se aplica
dispozitiile Legii privind pietele de instrumente
financiare si ale reglementarilor CNPF emise in
aplicarea acesteia aferente protejarii de céitre
societatea de investitii a instrumentelor financiare si
a fondurilor care apartin clientilor.

(9) La efectuarea analizei si evaluarii prevazute la
art. 31 alin. (1) lit. g), CNPF are acces la ordinile de
zi, procesele-verbale si documentele justificative ale
reuniunilor organului de conducere si ale comitetelor
acestuia, precum si la rezultatele evaluarii interne
sau externe a performantelor organului de
conducere.

Art.36

(4) Comisia este imputernicitd sa adopte acte
delegate in conformitate cu articolul 58 pentru a
completa prezenta directiva pentru a garanta
faptul ca dispozitiile, strategiile, procesele si
mecanismele firmelor de investitii asigurd o
gestionare si acoperire adecvatd a riscurilor
acestora. In acest sens, Comisia tine cont de
evolutiile de pe pietele financiare, in special de
aparitia unor noi produse financiare, de evolutiile
standardelor contabile, precum si de evolutiile
care faciliteazda convergenta practicilor de
supraveghere.

Prevedere UE
neaplicabila

Articolul 37
Analiza continua a autorizarii utilizarii

modelelor interne

Articolul 32. Analiza continua a utilizarii
metodelor interne

Compatibil
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(1) Statele membre se asigura cd autoritatile
competente analizeaza in mod regulat si cel putin
o data la trei ani respectarea de catre firmele de
investitii a cerintelor privind autorizarea utilizarii
modelelor interne, astfel cum se mentioneaza la
articolul 22 din Regulamentul (UE) 2019/2033.
Autoritatile competente au 1n vedere, in special,
modificarile activitatii firmelor de investitii si
punerea in aplicare a modelelor interne respective
in cazul produselor noi si analizeaza si evalueaza
daca firma de investitii utilizeaza tehnici si
practici corect elaborate si actualizate in ceea ce
priveste modelele interne respective.

Autoritatile competente se asigura ca deficientele
semnificative identificate de modelele interne ale
firmelor de investitii in ceea ce priveste
acoperirea riscurilor sunt corectate sau iau masuri
pentru atenuarea consecintelor acestor deficiente,
inclusiv prin impunerea unor majordri de capital
sau a unor factori de multiplicare mai ridicati.

(2) 1Tn cazul in care, pentru modelele interne de
calculare a riscului pentru piata, depasiri
numeroase, astfel cum sunt mentionate la articolul
366 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, indica
faptul ca modelele interne nu sunt sau nu mai sunt
suficient de precise, autoritatile competente
revoca autorizarea utilizarii modelelor interne sau
impun masuri adecvate pentru a se asigura ca
modelele interne sunt Imbunatdtite cu
promptitudine Tntr-un interval de timp fix.

(3) In cazul in care o firma de investitii careia i
s-a acordat autorizarea de a utiliza modele interne

(1) CNPF analizeaza in mod regulat si cel putin o
data la trei ani respectarca de catre societatea de
investitii a cerintei de fonduri proprii aferenta
riscului de pozitie (K-NPR) conform pct.22 din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(2) Tn sensul prevederilor alin. (1), CNPF are in
vedere, in special, modificarile activitatii societatii
de investitii si punerea in aplicare a modelelor
interne respective in cazul produselor noi si
analizeaza si evalueaza daca SI utilizeaza tehnici si
practici corect elaborate si actualizate In ceea ce
priveste modelele interne respective.

(3) CNPF se asigura ca deficientele semnificative
identificate de modelele interne ale societatii de
investitii in ceea ce priveste acoperirea riscurilor
sunt corectate sau ia masuri pentru atenuarea
consecintelor acestor deficiente, inclusiv prin
impunerea unor majorari de capital sau a unor factori
de multiplicare mai ridicati.

(4) Tn cazul In care, pentru modelele interne de
calculare a riscului pentru piata, sunt evidentiate
depasiri numeroase, astfel cum sunt prevazute in
reglementdrile BNM vizavi de riscurile de piata, care
indica faptul ca modelele interne nu sunt sau nu mai
sunt suficient de precise, CNPF revoca autorizarea
utilizarii modelelor interne sau impune masuri
adecvate pentru a se asigura ca modelele interne sunt
imbunatatite cu promptitudine intr-un interval de
timp determinat, comunicat de CNPF

[..]
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nu mai Indeplineste cerintele pentru aplicarea
modelelor interne  respective, autoritatile
competente solicitd firmei de investitii fie sa
demonstreze ca efectul neindeplinirii cerintelor in
cauza este nesemnificativ, fie sa prezinte un plan
si un termen pentru asigurarea conformadrii cu
aceste cerinte. Autoritatile competente solicita
imbunatatirea planului prezentat atunci cand este
putin probabil ca acesta sd aiba drept rezultat
conformarea deplind sau cand termenul este
inadecvat.

In cazul in care este putin probabil ca firma de
investitii sd se conformeze pand la termenul
prevazut sau nu a demonstrat in mod satisfacator
ca efectul neconformarii este nesemnificativ,
statele membre se asigurd cd autoritdtile
competente  revoca  autorizarea  utilizarii
modelelor interne sau limiteaza aceasta autorizare
la domeniile de activitate conforme sau la
domeniile de activitate in care conformarea poate
f1 asiguratd intr-un termen corespunzator.

(4) ABE analizeaza modelele interne ale
firmelor de investitii si modul in care firmele de
investitii care utilizeazd modele interne abordeaza
riscuri sau expuneri similare. Aceasta informeaza
ESMA in acest sens.

Pentru a promova coerenta, eficienta si
eficacitatea  practicilor in  materie  de
supraveghere, ABE elaboreaza, pe baza analizei
respective si In conformitate cu articolul 16 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, ghiduri care sa
contind criterii de referintd privind modul in care

(6) In situatia in care o societate de investitii careia i
s-a acordat autorizarea de a utiliza modele interne nu
mai indeplineste cerintele pentru aplicarea modelelor
interne respective, CNPF solicita societatii de
investitii fie sd demonstreze ca efectul neindeplinirii
cerintelor in cauza este nesemnificativ, fie sa
prezinte un plan si un termen pentru asigurarea
conformarii cu aceste cerinte.

(7)in situatia in care CNPF identifica riscul ca planul
prevazut la alin. (1) sa nu aiba drept rezultat
conformarea deplina sau termenul pentru asigurarea
conformarii nu este realist, CNPF solicita societatii
de investitii imbunatatirea planului prezentat.

(8)In situatia in care CNPF identifici riscul ca
societatea de investitii sa nu se conformeze pana la
termenul prevazut sau nu a demonstrat in mod
satisfacator ca efectul neconformarii  este
nesemnificativ, CNPF revoca autorizarea utilizarii
modelelor interne sau limiteaza aceasta autorizare la
domeniile de activitate conforme sau la domeniile de
activitate in care conformarea poate fi asigurata intr-
un termen corespunzator.

[.]

Alin.(4)
paragraful 1-2
sunt prevederi

UE neaplicabile
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firmele de investitii trebuie sd utilizeze modelele
interne, precum si modul in care respectivele
modele interne trebuie s se aplice in cazul unor
riscuri sau expuneri similare.

Statele  membre  incurajeazd  autoritdtile
competente sa tind seama de respectivele analize
si ghiduri in scopul analizei mentionate la
alineatul (1).

(5) In scopul analizei previazute la alin. (1), CNPF
tine seama de analizele si ghidurile elaborate de ABE
referitoare la criteriile de referinta privind modul in
care firmele de investitii trebuie sa utilizeze
modelele interne, precum §i modul 1in care
respectivele modele interne trebuie sa se aplice in
cazul unor riscuri sau expuneri similare.

Articolul 38

Masuri de supraveghere

Autoritatile competente impun firmelor de
investitii sa intreprinda, intr-un stadiu incipient,
masurile necesare 1n  vederea  abordarii
urmatoarelor probleme:

(@) o firma de investitii nu indeplineste cerintele
prezentei directive sau ale Regulamentului (UE)
2019/2033;

(b) autoritatile competente detin dovezi conform
carora este probabil ca o firmd de investitii sa
incalce dispozitiile nationale de transpunere a
prezentei directive sau dispozitiile
Regulamentului (UE) 2019/2033 in urmatoarele
12 luni.

Articolul 33. Misuri de supraveghere

CNPF impune societatii de investitii sa intreprinda,
intr-un stadiu incipient, masurile necesare pentru a
remedia deficientele in cazul in care acestea se aflda
in urmatoarele situatii:

a) Societatea de investitii nu indeplineste cerintele
prezentei legi sau ale Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

b) CNPF detine dovezi potrivit carora este probabil
ca societatea de investitii sd Incalce prevederile
prezentei legi sau ale Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii in
urmadtoarele 12 luni.

Compatibil

Articolul 39

Competente de supraveghere

(1) Statele membre se asigurd cd autoritatile
competente  dispun de competentele de

Articolul 34. Competente de supraveghere
(1) CNPF dispune de competentele de supraveghere
necesare pentru a interveni, 1n exercitarea functiilor

Compatibil
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supraveghere necesare pentru a interveni in
exercitarea functiilor lor in activitatea firmelor de
investitii Intr-un mod eficace si proportional.

(2) 1n sensul articolului 29, al articolului 36, al
articolului 37 alineatul (3) si al articolului 38 din
prezenta directiva si al aplicarii Regulamentului
(UE) 2019/2033, autoritatile competente au cel
putin urmatoarele competente:

(@) de a impune firmelor de investitii sa detina
fonduri proprii, in plus fatd de cerintele stabilite
la articolul 11 din Regulamentul (UE) 2019/2033,
in conditiile enuntate la articolul 40 din prezenta
directiva, sau sd ajusteze fondurile proprii si
activele lichide necesare in cazul unei modificari
semnificative a activitdtii economice a firmelor de
investitii respective;

(b) de a impune consolidarea dispozitiilor, a
proceselor, a mecanismelor si a strategiilor puse
in aplicare in conformitate cu articolele 24 si 26;

(c) de aimpune firmelor de investitii sa prezinte,
in termen de un an, un plan pentru revenirea la
conformarea cu cerintele de supraveghere
prevazute in prezenta directiva si in Regulamentul
(UE) 2019/2033 , de a stabili un termen-limita
pentru punerea in aplicare a planului respectiv si
de a solicita imbunatatirea planului respectiv in
ceea ce priveste domeniul de aplicare si termenul-
limita;

(d) de a impune firmelor de investitii sa aplice o
anumita politica de constituire de provizioane sau

sale, n activitatea societatii de investitii intr-un mod
eficace si proportional.

(2) Tn sensul prevederilor art. 31, art.32 alin.(6)-(8),
si art.33 si in vederea aplicarii Regulamentului
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, CNPF dispune de urmatoarele
competente:

a) de a impune societdtii de investitii sa dispuna de
fonduri proprii, la un nivel mai ridicat fatd de
cerintele stabilite la pct.11din Regulamentul privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, in
conditiile prevazute la art. 35, sau sa ajusteze
fondurile proprii si activele lichide necesare in cazul
unei modificari semnificative a activitatii economice
a societatii de investitii respective;

b) de a impune consolidarea dispozitiilor, a
proceselor, a mecanismelor si a strategiilor puse in
aplicare de societatea de investitii in conformitate cu
dispozitiile art. 20 si art. 22;

Cc) de a impune societitii de investitii sa prezinte, in
termen de un an, un plan pentru revenirea la
respectarea cerinfelor de supraveghere prevazute in
prezenta lege si in Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, de
a stabili un termen-limita pentru punerea in aplicare
a planului respectiv si de a solicita imbunatatirea
planului respectiv In ceea ce priveste domeniul de
aplicare si termenul limita;

d) de a impune societatii de investitii sa aplice o
anumita politica de constituire de provizioane sau un
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un anumit tratament al activelor in ceea ce
priveste cerintele de fonduri proprii;

(e) de a restrange sau a limita activitatile,
operatiunile sau reteaua firmelor de investitii ori
de a solicita cesiunea activitatilor care prezinta
riscuri excesive pentru soliditatea financiara a
unei firme de investitii;

(f) de a impune reducerea riscului inerent
activitatilor, produselor si sistemelor firmelor de
investitii, inclusiv a celui inerent activitatilor
externalizate;

(9) de a impune firmelor de investitii limitarea
remuneratiei variabile la un anumit procent din
veniturile nete atunci cand remuneratia respectiva
nu este in concordantd cu mentinerea unei baze de
capital solide;

(h) de a impune firmelor de investitii utilizarea
profiturilor lor nete pentru a-si consolida
fondurile proprii;

(i) de a restrictiona sau a interzice distribuirile
sau platile sub forma de dobanzi ale unei firme de
investitii catre actionari, asociati sau detinatori de
instrumente de fonduri proprii de nivel 1
suplimentar, atunci cand restrictia sau interdictia
respectivd nu constituie un eveniment de
nerambursare pentru firma de investitii;

(J) de a impune cerinte de raportare suplimentare
sau cerinte de raportare mai frecventd, in plus fata
de cele enuntate In prezenta directivd si in
Regulamentul  (UE)  2019/2033, inclusiv
raportarea privind situatia capitalurilor si a
pozitiilor de lichiditate;

anumit tratament al activelor din perspectiva
cerintelor de fonduri proprii;

e) de arestrange sau a limita activitatile, operatiunile
sau reteaua societatii de investitii ori de a solicita
cesiunea activitatilor care prezintd riscuri excesive
pentru soliditatea financiara a unei societdti de
investitii;

f) de a impune reducerea riscului inerent
activitatilor, produselor si sistemelor societatii de
investitii, inclusiv a celui inerent activitatilor
externalizate;

g) de a impune societatii de investitii limitarea
remuneratiei variabile la un anumit procent din
veniturile nete atunci cand remuneratia respectiva nu
este in concordantd cu mentinerea unei baze de
capital solide;

h) de a impune societatii de investitii utilizarea
profiturilor lor nete pentru a-si consolida fondurile
proprii;

i) de a restrictiona sau a interzice distribuirile sau
platile sub formd de dobanzi ale unei societati de
investitii cdtre actionari, asociati sau detinatori de
instrumente de fonduri proprii de nivel 1
suplimentar, atunci cand restrictia sau interdictia
respectivd nu constituie un eveniment de
nerambursare pentru societatea de investitii;

J) de aimpune cerinte de raportare suplimentare sau
cerinte de raportare mai frecventa, in plus fata de cele
enuntate in prezenta lege si in Regulamentul CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de
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(k) de a impune cerinte de lichiditate specifice in
conformitate cu articolul 42;

() de a solicita publicarea de informatii
suplimentare;

(m) de a solicita firmelor de investitii sa reduca
riscurile pentru securitatea retelelor si a
sistemelor informatice ale firmelor de investitii,
pentru a asigura confidentialitatea, integritatea si
disponibilitatea proceselor, a datelor si a activelor
acestora;

(n) de aimpune firmelor de investitii sa reduca
expunerile fatd de o contraparte centrald sau sa
realinieze expunerile din conturile lor de
compensare in conformitate cu articolul 7a din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in care
autoritatea competenta considerd ca exista un risc
de concentrare excesiv cauzat de expunerile fatd
de contrapartea centrala respectiva.

(3) In sensul alineatului (2) litera (j), autoritatile
competente pot impune firmelor de investitii
cerinte de raportare suplimentare sau cerinte de
raportare mai frecventd numai dacd informatiile
care trebuie raportate nu sunt duplicate si daca se
indeplineste una dintre conditiile urmatoare:

(@) se aplica unul dintre cazurile mentionate la
articolul 38 literele (a) si (b);

(b) autoritatea competenta considera ca este
necesar sa stranga dovezile mentionate la articolul
38 litera (b);

investitii, inclusiv raportarea privind situatia
capitalurilor si a pozitiilor de lichiditate;
k) de a impune cerinte de lichiditate specifice in
conformitate cu prevederile art. 37,
) de a solicita publicarea de informatii
suplimentare;
m) de a solicita societatii de investitii sa reduca
riscurile pentru securitatea retelelor si a sistemelor
informatice ale societatii de investitii, pentru a
asigura confidentialitatea, integritatea si
disponibilitatea proceselor, a datelor si a activelor
acestora.
(n) de aimpune societatii de investitii sa reduca
expunerile fatd de o contraparte centrald sau sa
realinieze expunerile din conturile lor de compensare
in conformitate cu Legea privind instrumentele
financiare derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele centrale de tranzacti, ih cazul in
care CNPF considera ca existd un risc de concentrare
excesiv cauzat de expunerile fatd de contrapartea
centrala respectiva.
(3) Tn sensul alin. (2) lit. j), CNPF poate impune
societatii de investitii cerinte de raportare
suplimentare sau cerinte de raportare mai frecventa
numai daca informatiile care trebuie raportate nu
sunt duplicate si dacd se indeplineste una dintre
conditiile urmatoare:
a) se aplica unul dintre cazurile prevazute la art. 33;
b) CNPF considera ca este necesar sa stranga
dovezile prevazute la art. 33 lit. b);

Regulamentul (UE) nr. 648/2012
privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele de tranzactii
este inclus in  PNA pentru
transpunere obligatorie ntr-o lege
noud cu denumirea ,,Legea privind
instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale
si registrele centrale de tranzactii”.
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(c) informatiile suplimentare sunt necesare in
scopul procesului de analizd de supraveghere si
evaluare mentionat la articolul 36.

Informatiile sunt considerate duplicate atunci
cand autoritatea competentd dispune deja de
informatii identice sau de informatii care sunt in
mare masurd identice sau cand aceste informatii
pot fi produse de catre autoritatea competenta ori
pot fi obtinute de catre aceeasi autoritate
competentd prin alte mijloace decat printr-0
cerintd de raportare a informatiilor respective de
catre firma de investitii. O autoritate competenta
nu solicita informatii suplimentare in cazul in care
informatiile respective se afla la dispozitia
autoritatii competente intr-un format sau la un
nivel de granularitate diferit fatd de informatiile
suplimentare care trebuie raportate, iar formatul
sau nivelul de granularitate diferit nu impiedica
autoritatea competenta sa producd informatii care
sunt in mare masura similare.

c) informatiile suplimentare sunt necesare in scopul
procesului de analizd de supraveghere si evaluare
prevazut la art. 31.

(4) Informatiile sunt considerate duplicate atunci
cand CNPF dispune deja de informatii identice sau
de informatii care sunt In mare masura identice sau
cand aceste informatii pot fi produse de catre CNPF
ori pot fi obtinute de catre CNPF prin alte mijloace
decat printr-o cerintd de raportare a informatiilor
respective de catre societatea de investitii.

(5) CNPF nu solicitd informatii suplimentare in
cazul in care informatiile respective se afla la
dispozitia CNPF intr-un format sau la un nivel de
granularitate diferit fata de informatiile suplimentare
care trebuie raportate, iar formatul sau nivelul de
granularitate diferit nu impiedicd CNPF sa produca
informatii care sunt in mare masura similare.

Articolul 40

Cerinta de fonduri proprii suplimentare

(1) Autoritatile competente impun cerinta de
fonduri proprii suplimentare mentionatd la
articolul 39 alineatul (2) litera (a) numai in cazul
in care, pe baza analizelor efectuate Tin
conformitate cu articolele 36 si 37, constatd ca o
firma de investitii se afla Tn una dintre urmatoarele
situatii:

(a) firma de investitii este expusa la riscuri sau la
elemente de risc sau prezinta riscuri pentru altii,
care sunt semnificative si nu sunt acoperite sau nu

Articolul 35. Cerinte de fonduri proprii
suplimentare

(1) CNPF impune cerinta de fonduri proprii
suplimentare prevazuta la art. 34 alin. (2) lit. a)
numai in cazul n care, pe baza analizelor efectuate
Tn conformitate cu art. 31-32, constata ca o societate
de investitii se afla in una dintre urmatoarele situatii:
a) societatea de investitii este expusa la riscuri sau la
elemente de risc sau prezinta riscuri pentru altii, care
sunt semnificative i nu sunt acoperite sau nu sunt
acoperite in mod suficient de cerinta de fonduri
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sunt acoperite In mod suficient de cerinta de
fonduri proprii, in special de cerintele calculate pe
baza factorilor K, prevdzute in partea a treia sau a
patra din Regulamentul (UE) 2019/2033;

(b) firma de investitii nu indeplineste cerintele
enuntate la articolele 24 si 26 si este putin
probabil ca alte masuri de supraveghere sa
imbunatateasca suficient dispozitiile, procesele,
mecanismele si strategiile intr-un termen adecvat;
(c) ajustarile referitoare la evaluarea prudenta a
portofoliului de tranzactionare sunt insuficiente
pentru a permite firmei de investitii sd 1si vanda
sau sa isi acopere pozitiile intr-un termen scurt
fara a suporta pierderi semnificative in conditii
normale de piata;

(d) analiza efectuata in conformitate cu articolul
37 arata cd nerespectarea cerintelor pentru
aplicarea modelelor interne autorizate va avea
probabil ca rezultat niveluri necorespunzatoare de
capital;

(e) firma de investitii nu reuseste in mod repetat
sa stabileasca sau sa mentind un nivel adecvat de
fonduri proprii suplimentare, astfel cum se
prevede la articolul 41.

(2) 1In sensul alineatului (1) litera (a) din
prezentul articol, se considera cad riscurile sau
elementele de risc nu sunt acoperite sau nu sunt
acoperite In mod suficient de cerintele de fonduri
proprii prevazute in partile a treia si a patra din
Regulamentul (UE) 2019/2033 numai atunci cand
cuantumurile, tipurile si repartizarea capitalului
considerate adecvate de cdtre autoritatea

proprii, in special de cerintele calculate pe baza
factorilor K, prevazute in Regulamentul CNPF
privind cerintele prudentiale ale societdtilor de
investitii;

b) societatea de investitii nu indeplineste cerintele
prevazute la art. 20 si art. 22 si este putin probabil ca
alte masuri de supraveghere sia Tmbunatateasca
suficient practicile, procesele, mecanismele si
strategiile intr-un termen adecvat;

C) ajustarile referitoare la evaluarea prudenta a
portofoliului de tranzactionare sunt insuficiente
pentru a permite societatii de investitii sa isi vanda
sau sa isi acopere pozitiile intr-un termen scurt fara
a suporta pierderi semnificative in conditii normale
de piatd;

d) analiza efectuata in conformitate cu art. 32 arata
cd nerespectarea cerintelor pentru aplicarea
modelelor interne autorizate va avea probabil ca
rezultat niveluri necorespunzatoare de capital;

e) Societatea de investitii nu reuseste, in mod repetat,
sd stabileasca sau sa mentind un nivel adecvat de
fonduri proprii suplimentare, potrivit prevederilor
art. 36.

(2) Insensul alin. (1) lit. a), se considera ca riscurile
sau elementele de risc nu sunt acoperite sau nu sunt
acoperite in mod suficient de cerintele de fonduri
proprii prevazute in Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii
numai atunci cand cuantumurile, tipurile si
repartizarea capitalului considerate adecvate de catre
CNPF 1n urma analizei de supraveghere a evaludrii
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competentd In urma analizei de supraveghere a
evaluarii desfasurate de firmele de investitii in
conformitate cu articolul 24 alineatul (1) din
prezenta directiva sunt mai mari decét cerinta de
fonduri proprii pentru firma de investitii
prevazutd In partea a treia sau a patra din
Regulamentul (UE) 2019/2033.

Tn sensul primului paragraf, capitalul considerat a
fi adecvat poate include riscuri sau elemente de
risc care sunt excluse in mod explicit de la cerinta
de fonduri proprii prevazuta in partea a treia sau a
patra din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(3) Autoritatile competente stabilesc nivelul
fondurilor proprii suplimentare impus in temeiul
articolului 39 alineatul (2) litera (a) ca fiind
diferenta dintre capitalul considerat adecvat in
temeiul prezentului articol alineatul (2) si cerinta
de fonduri proprii prevazuta in partea a treia sau a
patra din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(4) Autoritatile competente impun firmelor de
investitii sa indeplineasca cerinta de fonduri
proprii suplimentare mentionatd la articolul 39
alineatul (2) litera (a) cu fonduri proprii, sub
rezerva urmatoarelor conditii:

(@) cel putin trei sferturi din cerinta de fonduri
proprii suplimentare trebuie indeplinita cu fonduri
proprii de nivel 1;

(b) cel putin trei sferturi din fondurile proprii de
nivel 1 trebuie sa fie constituite din fonduri proprii
de nivel 1 de baza;

(c) aceste fonduri proprii nu se utilizeaza pentru
a indeplini vreuna dintre cerintele de fonduri

desfasurate de societatea de investitii in conformitate
cu art. 20 alin. (1) sunt mai mari decat cerinta de
fonduri proprii pentru societati de investitii
prevazutd in Regulamentul privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii.

(3) Tn sensul alin. (2), capitalul considerat a fi
adecvat poate include riscuri sau elemente de risc
care sunt excluse in mod explicit de la cerinta de
fonduri proprii prevazutd in Regulamentul CNPF
privind cerintele prudentiale ale societatilor de
investitii.

(4) CNPF stabileste nivelul fondurilor proprii
suplimentare impus potrivit art. 34 alin. (2) lit. a) ca
fiind diferenta dintre capitalul considerat adecvat
conform prevederilor alin. (2) si (3) si cerinta de
fonduri proprii prevazuta in Regulamentul privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii.

(5) CNPF impune societatii de investitii sa
indeplineasca cerinta de fonduri proprii suplimentare
prevazuta la art. 34 alin. (2) lit. a) cu fonduri proprii,
sub rezerva urmatoarelor conditii:

a) cel putin trei sferturi din cerinta de fonduri
proprii suplimentare trebuie indeplinitd cu fonduri
proprii de nivel 1;

b) cel putin trei sferturi din fondurile proprii de
nivel 1 trebuie sa fie constituite din fonduri proprii
de nivel 1 de baza;

c) aceste fonduri proprii nu se utilizeaza pentru a
indeplini vreuna dintre cerintele de fonduri proprii
stabilite  in  pct.11 subpct.l) lita)-c) din
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proprii stabilite la articolul 11 alineatul (1) literele
(a), (b) si (c) din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(5) Autoritatile competente motiveaza in scris
decizia de a impune o cerintd de fonduri proprii
suplimentare, astfel cum este mentionata la
articolul 39 alineatul (2) litera (a), prin descrierea
clara a evaludrii complete a elementelor
mentionate la prezentul articol alineatele (1)-(4).
Aceasta include, in cazul enuntat la prezentul
articol alineatul (1) litera (d), o expunere explicita
a motivelor pentru care nivelul de capital stabilit
in conformitate cu articolul 41 alineatul (1) nu mai
este considerat suficient.

(7) Autoritatile competente pot impune firmelor
de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se
califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate prevdazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033 o
cerinti de fonduri proprii suplimentare, in
conformitate cu alineatele (1)-(6), pe baza unei
evaludri de la caz la caz si in cazul in care
autoritatea competentd considera ca acest lucru
este justificat.

Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(6) CNPF motiveaza in scris decizia de a impune o
cerintd de fonduri proprii suplimentare, astfel cum
este prevazutd la art. 34 alin. (2) lit. a), prin
descrierea clard a evaluarii complete a elementelor
prevazute la alin.(1)-(5).

(7) Descrierea evaluarii prevazute la alin. (6) include,
in cazul prevazut la alin.1) lit.d), o expunere explicita
a motivelor pentru care nivelul de capital stabilit in
conformitate cu art. 36 alin. (1) nu mai este
considerat suficient.

(8) CNPF poate impune societatilor de investitii care
indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme
de investitii mici §i neinterconectate conform pct.12
subpct.1) din Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, o cerinta de
fonduri proprii suplimentare, in conformitate cu
prevederile alin.(1)-(7), pe baza unei evaluari de la
caz la caz si In cazul in care CNPF considera ca acest
lucru este justificat.

Articolul 41

Orientari privind fondurile proprii
suplimentare

(1) Tinand seama de principiul proportionalitatii
si proportional cu dimensiunea, importanta
sistemicd, natura, amploarea si complexitatea
activitdtilor firmelor de investitii care nu

Articolul 36. Orientéri privind fondurile proprii
suplimentare

(1) Tinand seama de principiul proportionalitatii si in
functie de dimensiunea, importanta sistemica,
natura, amploarea si complexitatea activitatilor
societatilor de investitii care nu indeplinesc
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indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, autoritdtile
competente pot solicita acestor firme de investitii
sa dispuna de niveluri de fonduri proprii care, in
temeiul articolului 24, sunt in suficientd masura
mai ridicate decat cerintele stabilite Tn partea a
treia din Regulamentul (UE) 2019/2033 si in
prezenta directiva, inclusiv cerintele de fonduri
proprii suplimentare mentionate la articolul 39
alineatul (2) litera (a), pentru a se asigura ca
fluctuatiile economice ciclice nu conduc la o
incdlcare a acestor cerinte si nu amenintd
capacitatea firmei de investitii de a 1s1 lichida si
nceta activitatea Tntr-un mod ordonat.

(2) Autoritatile competente analizeaza, daca este
cazul, nivelul de fonduri proprii stabilit de fiecare
firma de investitii care nu indeplineste conditiile
pentru a se califica drept firmd de investitii mica
si neinterconectatd prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033,
in conformitate cu alineatul (1) din prezentul
articol, si, dupa caz, comunica firmei de investitii
in cauzd concluziile acestei analize, inclusiv
eventualele asteptari legate de ajustarea nivelului
de fonduri proprii stabilit in conformitate cu
alineatul (1) din prezentul articol.

O astfel de comunicare include data pana la care
autoritatea competentd solicitd ca ajustarea sa fie
finalizata.

conditiile pentru a se califica drept firme de investitii
mici si neinterconectate conform pct.12 subpct.l)
din  Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii, CNPF poate
solicita acestor societati de investitii sa dispuna de
niveluri de fonduri proprii care, in temeiul art. 20,
sunt Tn suficientd masura mai ridicate decat cerintele
stabilite in Regulamentul privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii i in prezenta
lege, inclusiv cerintele de fonduri proprii
suplimentare prevazute la art. 34 alin. (2) lit. a),
pentru a se asigura ca fluctuatiile economice ciclice
nu conduc la o incalcare a acestor cerinfe si nu
ameninta capacitatea societatii de investitii de a-si
lichida si inceta activitatea intr-un mod ordonat.

(2) CNPF analizeaza, daca este cazul, nivelul de
fonduri proprii stabilit de fiecare societate de
investitii care nu indeplineste conditiile pentru a se
califica drept firmda de investitii micd si
neinterconectatd conform pct.12 sbp.l) din
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii, in conformitate cu alin.
(1), si, dupa caz, comunica societatii de investitii Tn
cauza concluziile acestei analize, inclusiv
eventualele asteptari legate de ajustarea nivelului de
fonduri proprii stabilit in conformitate cu alin. (1).
(3) CNPF stabileste termenul pana la care societatea
de investitii trebuie sa finalizeze ajustarea nivelului
de fonduri proprii potrivit prevederilor alin. (2).

Articolul 42
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Cerinte de lichiditate specifice

(1) Autoritatile competente impun cerintele de
lichiditate specifice mentionate la articolul 39
alineatul (2) litera (k) din prezenta directiva
numai in cazul in care, pe baza analizelor
efectuate in conformitate cu articolele 36 si 37 din
prezenta directiva, concluzioneaza ca o firma de
investitii care nu indeplineste conditiile pentru a
se califica drept firma de investitii micd si
neinterconectatd prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033
sau care indeplineste conditiile prevazute la
articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
2019/2033, dar nu a fost scutita de la indeplinirea
cerintei de lichiditate in conformitate cu articolul
43 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
2019/2033 se afla in una dintre urmatoarele
situatii:

(@) firma de investitii este expusa la riscul de
lichiditate sau la elemente de risc de lichiditate
care sunt semnificative si nu sunt acoperite sau nu
sunt acoperite In mod suficient de cerinta de
lichiditate prevazuta in partea a cincea din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

(b) firma de investitii nu indeplineste cerintele
prevazute la articolele 24 si 26 din prezenta
directiva si este putin probabil ca alte masuri
administrative sd imbunatateascd suficient
dispozitiile, procesele, mecanismele si strategiile
ntr-un termen adecvat;

(2) Tn sensul alineatului (1) litera (a) din
prezentul articol, se considerda ca riscul de

Art. 37. Cerinte de lichiditate specifice

(1) CNPF impune cerintele de lichiditate specifice
prevazute la art. 34 alin. 2) lit. K) numai in cazul in
care, pe baza analizelor efectuate in conformitate cu
art. 31-32, concluzioneaza ca o societate de investitii
care nu indeplineste conditiile pentru a se califica
drept firma de investi{ii mica i neinterconectata, sau
care indeplineste aceste conditii, dar nu a fost scutita
de la indeplinirea cerintei de lichiditate in
conformitate cu Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii, se
afla in una dintre urmatoarele situatii:

a) societatea de investitii este expusa la riscul de
lichiditate sau la elemente de risc de lichiditate care
sunt semnificative i nu sunt acoperite sau nu sunt
acoperite Tn mod suficient de cerinta de lichiditate
prevazuta in Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii;

b) societatea de investitii nu indeplineste cerintele
prevazute la art. 20 si art. 22 si este putin probabil ca
practicile, procesele, mecanismele si strategiile sa fie
imbunatatite suficient si intr-un termen adecvat prin
alte masuri administrative.

(2) Insensul alin. (1) lit. a), se considera ci riscul de
lichiditate sau elementele de risc de lichiditate nu
sunt acoperite sau nu sunt acoperite th mod suficient
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lichiditate sau elementele de risc de lichiditate nu
sunt acoperite sau nu sunt acoperite in mod
suficient de cerinta de lichiditate prevazutd in
partea a cincea din Regulamentul (UE) 2019/2033
numai atunci cand cuantumurile si tipurile de
lichiditate considerate adecvate de catre
autoritatea competentd in urma analizei de
supraveghere a evaludrii desfasurate de firmele de
investitii in conformitate cu articolul 24 alineatul
(1) din prezenta directiva sunt mai mari decat
cerinta de lichiditate pentru firma de investitii,
prevazutd in partea a cincea din Regulamentul
(UE) 2019/2033.

(3) Autoritatile competente stabilesc nivelul de
lichiditate specific impus Tn temeiul articolului 39
alineatul (2) litera (k) din prezenta directivad ca
fiind diferenta dintre lichiditatea consideratd
adecvatd in temeiul prezentului articol alineatul
(2) si cerinta de lichiditate prevazutd in partea a
cincea din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(4) Autoritatile competente impun firmelor de
investitii sd indeplineasca cerintele specifice
privind lichiditatile mentionate la articolul 39
alineatul (2) litera (k) din prezenta directiva cu
activele lichide astfel cum se prevede la articolul
43 din Regulamentul (UE) 2019/2033.

(5) Autoritatile competente motiveaza in scris
decizia de a impune o cerintd de lichiditate
specifica, astfel cum este mentionata la articolul
39 alineatul (2) litera (k), prin descrierea clard a
evaluarii complete a elementelor mentionate la
prezentul articol alineatele (1)-(3).

de cerinta de lichiditate prevazutda in Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii numai atunci cand cuantumurile si
tipurile de lichiditate considerate adecvate de catre
CNPF in urma analizei de supraveghere a evaluarii
desfasurate de societatea de investitii in conformitate
cu art. 20 alin. (1) sunt mai mari decat cerinta de
lichiditate pentru SI, prevazutd in Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii.

(3) CNPF stabileste nivelul de lichiditate specific
impus n temeiul art. 34 alin. (2) lit. k) ca fiind
diferenta dintre lichiditatea considerata adecvata in
temeiul alin. (2) si cerinta de lichiditate prevazuta in
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(4) CNPF impune societatii de investitii sa
indeplineasca cerintele specifice privind lichiditatile
prevazute la art. 34 alin. (2) lit. k) cu activele lichide,
astfel cum prevede Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii.

(5) CNPF motiveaza in scris decizia de a impune o
cerinta de lichiditate specifica, astfel cum este
prevazuta la art. 34 alin. (2) lit. k), prin descrierea
clard a evaludrii complete a elementelor prevazute la
alin. (1)-(3).
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Art.42

(6) ABE, in consultare cu ESMA, elaborecaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza, fintr-un mod adecvat
dimensiunii, structurii si organizarii interne a
firmelor de investitii, precum si naturii, sferei si
complexitdtii activitatilor lor, modul in care se
masoara riscul de lichiditate si elementele de risc
de lichiditate mentionate la alineatul (2).

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 26
iunie 2021.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 43

Cooperarea cu autoritatile de rezolutie
Autoritatile competente notifica autoritdtilor de
rezolutie relevante orice cerintd de fonduri proprii
suplimentare impusa In temeiul articolului 39
alineatul (2) litera (a) din prezenta directiva
pentru o firma de investitii care intrd in domeniul
de aplicare al Directivei 2014/59/UE si cu privire
la eventualele asteptari legate de ajustarea
mentionatd la articolul 41 alineatul (2) din
prezenta directivd n ceea ce priveste firma de
investitii respectiva.

Articolul 38. Cooperarea cu autoritati de
rezolutie

CNPF, in calitate de autoritate competentd si
autoritate de rezolutie, asigura notificarea din partea
structurii care indeplineste obligatiile ce revin CNPF
in calitate de autoritate competentd catre structura
care indeplineste obligatiile ce revin CNPF in
calitate de autoritate de rezolutie in legatura cu orice
cerintda de fonduri proprii suplimentare impusa
potrivit art. 34 alin. (2) lit. a) pentru o societate de
investitii care intrd in domeniul de aplicare a
legislatiei privind redresarea si rezolutia bancilor si a
firmelor de investitii, §i cu privire la eventualele
asteptari legate de ajustarea prevazuta la art. 36 alin.

Compatibil
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(2) in ceea ce priveste respectiva societate de
investitii.

Articolul 44

Cerinte de publicare

Statele membre se asigurd cd autoritdtile
competente au competenta de a:

(@) solicita firmelor de investitii care nu
indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 si firmelor de
investitii mentionate la articolul 46 alineatul (2)
din Regulamentul (UE) 2019/2033 sa publice
informatiile mentionate la articolul 46 din
Regulamentul (UE) 2019/2033 de mai multe ori
pe an si sd stabileascd termene pentru aceasta
publicare;

(b) sa solicite firmelor de investitii care nu
indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 si firmelor de
investitii mentionate la articolul 46 alineatul (2)
din Regulamentul (UE) 2019/2033 sa utilizeze
mijloace si spatii de informare specifice, in
special site-urile de internet ale firmelor de
investitii, pentru alte publicatii decét situatiile
financiare;

(c) sa solicite intreprinderilor-mama sa publice
anual, fie integral, fie prin trimiteri la informatii
echivalente, o descriere a structurii juridice,
precum si a guvernantei si  a structurii

Articolul 39. Cerinte de publicare

(1) CNPF are competenta de a solicita:

a) societatilor de investitii mentionate la pct. 46
subpct.1) si 2) din Regulamentul CNPF privind
cerintele prudentiale ale societdtilor de investitii, sa
publice informatiile mentionate la pct. 46 din
Regulamentul prenotat, de mai multe ori pe an si de
a stabili termene pentru aceasta publicare;

b) societatilor de investitii care nu Tndeplinesc
conditiile pentru a se califica drept firme de investitii
mici si neinterconectate si SI care Tndeplinesc
conditiile pentru a se califica drept firme mici si
neinterconectate si care emit instrumente de fonduri
proprii de nivel 1 suplimentar, sa utilizeze mijloace
si spatii de informare specifice, in special site-urile
de internet ale societatii de investitii, pentru
publicarea informatiilor, altele decat situatiile
financiare;

C) societatilor-mama sa publice anual, fie integral,
fie prin trimiteri la informatii echivalente, o descriere
a formei juridice, precum si a guvernantei si a
structurii organizatorice a grupului de firme de
investitii, in conformitate cu prevederile art. 22 alin.

Compatibil
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organizatorice a grupului de firme de investitii, in
conformitate cu articolul 26 alineatul (1) din
prezenta directiva si cu articolul 10 din Directiva
2014/65/UE.

(1) si (2) si cu dispozitiile Legii privind pietele de
instrumente financiare.

[..]

Articolul 44a

Punerea la dispozitie a informatiilor in punctul
unic de acces european

(1) De la 10 ianuarie 2030, statele membre se
asigura ca, atunci cand publica orice informatie
mentionata la articolul 44 din prezenta directiva,
firmele de investitii sau intreprinderile-mam a
transmit concomitent informatiile respective
organismului de colectare relevant mentionat la
alineatul (3) de la prezentul articol pentru a fi
puse la dispozitie in punctul unic de acces
european (ESAP) infiintat 1in  temeiul
Regulamentului (UE) 2023/2859 al
Parlamentului European si al Consiliului ( 12).
Statele membre se asigurd cd informatiile
respecta cerintele urmatoare:

(@) sunt prezentate intr-un format care permite
extragerea de date, In sensul definitiei de la
articolul 2 punctul 3 din Regulamentul (UE)
2023/2859, sau, in cazul Tn care acest lucru este
prevazut de dreptul Uniunii, intr-un format
prelucrabil automat, in sensul definitiei de la
articolul 2 punctul 4 din regulamentul respectiv;
(b) sunt insotite de fiecare dintre urmatoarele
metadate:

(i) toate denumirile firmei de investitii sau ale
intreprinderii- mama la care se refera
informatiile;

Art. 39.

[...]

(2) Informatiile publicate conform alin.(1) se
transmit concomitent catre CNPF cu respectarea
urmadtoarelor cerinte:

a) se prezinta intr-un format care permite extragerea
de date;

b) trebuie sa contina inclusiv:

(i) toate denumirile societatii de investitii sau ale
intreprinderii-mama la care se refera informatiile;
(ii) identificatorul entitatii juridice al societatii de
investitii sau al intreprinderii-mama;

(iii) categoria de dimensiune a societatii de investitii
sau a Intreprinderii-mama, care a transmis
informatiile si a persoanei juridice la care se refera
informatiile;

(iv) tipul de informatii puse la dispozitia publicului
voluntar sau Tn temeiul actelor normative;

(V) o mentiune care sa indice daca informatiile contin
date cu caracter personal.

(3) CNPF transmite informatiile prezentate conform
alin.(2) in punctul unic de acces european (ESAP),
infiintat in temeiul Regulamentului (UE) 2023/2859,
cu respectarea cerintelor de la alin.(2).

Compatibil
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(i) identificatorul entitatii juridice al firmei de
investitii sau al intreprinderii-mam &, astfel cum
este precizat in temeiul articolului 7 alineatul (4)
litera (b) din Regulamentul (UE) 2023/2859;

(iii) categoria de dimensiune a firmei de investitii
sau a Tintreprinderii-mama, astfel cum este
precizata in temeiul articolului 7 alineatul (4)
litera (d) din regulamentul respectiv;

(iv) tipul de informatii, astfel cum sunt clasificate
in temeiul articolului 7 alineatul (4) litera (c) din
regulamentul respectiv;

(v) o mentiune care sa indice daca informatiile
contin date cu caracter personal.

(2) Tn sensul alineatului (1) litera (b) punctul (ii),
statele membre se asigurd ca firmele de investitii
si Intreprinderile-mama obtin un identificator al
entitatii juridice.

(3) Pana la 9 ianuarie 2030, in scopul punerii la
dispozitie Tn ESAP a informatiilor mentionate la
alineatul (1) de la prezentul articol, statele
membre numesc cel putin un organism de
colectare, in sensul definitiei de la articolul 2
punctul 2 din Regulamentul (UE) 2023/2859, si
notifica ESMA 1n acest sens.

(4) De la 10 ianuarie 2030, statele membre se
asigurd ca informatiile mentionate la articolul 20
din prezenta directiva sunt puse la dispozitie in
ESAP. In acest scop, autoritatea competenti este
organism de colectare, in sensul definitiei de la
articolul 2 punctul 2 din Regulamentul (UE)
2023/2859.
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Statele membre se asigura cd informatiile
respecta cerintele urmatoare:

(a) sunt prezentate intr-un format care permite
extragerea de date, in sensul definitiei de la
articolul 2 punctul 3 din Regulamentul (UE)
2023/2859;

(b) sunt insotite de fiecare dintre urmatoarele
metadate:

(i) toate denumirile firmei de investitii la care se
refera informatiile;

(i) daca este disponibil, identificatorul entitatii
juridice al firmei de investitii, astfel cum este
precizat in temeiul articolului 7 alineatul (4)
litera (b) din Regulamentul (UE) 2023/2859;

(iiy tipul de informatii, astfel cum sunt clasificate
in temeiul articolului 7 alineatul (4) litera (c) din
regulamentul respectiv;

(iv)o mentiune care sa indice daca informatiile
contin date cu caracter personal.

(5) In scopul colectarii si gestiondrii eficiente a
informatiilor transmise 1n conformitate cu
alineatul (1), ABE elaboreaza proiecte de
standarde tehnice de punere in aplicare pentru a
preciza urmatoarele:

(a) orice alte metadate care trebuie sa insoteasca
informatiile;

(b) modul de structurare a datelor la nivelul
informatiilor;

(c) pentru ce informatii este necesar un format
prelucrabil automat si, in astfel de cazuri, ce
format prelucrabil automat trebuie utilizat.
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In sensul literei (c), ABE evalueaza avantajele si
dezavantajele diferitelor formate prelucrabile
automat si efectueaza teste adecvate in conditii
reale de utilizare n acest scop.

ABE prezinta Comisiei proiectele respective de
standarde tehnice de punere in aplicare.

Se confera Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de punere Tn aplicare
mentionate la primul paragraf de la prezentul
alineat in conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

(6) Daca este necesar, ABE adoptd orientari
pentru a se asigura ca metadatele transmise 1n
conformitate cu alineatul (5) primul paragraf
litera (a) sunt corecte.

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 45

Obligatia de a informa ABE

(1) Autoritatile competente informeaza ABE in
legatura cu:

(@) procesul lor de analiza si evaluare mentionat
la articolul 36;

(b) metodologia utilizata pentru luarea deciziilor
mentionate la articolele 39, 40 si 41;

(c) nivelul sanctiunilor administrative stabilit de
statele membre, mentionate la articolul 18.

ABE transmite ESMA informatiile mentionate la

Articolul 52. Informare ABE
CNPF informeaza ABE in legatura cu:
a) procesul de analiza si evaluare prevazut la art. 44
si art. 31;
b) metodologia utilizata pentru luarea deciziilor
prevazute la art. 34-36;
C) sanctiunile prevazut la art. 47.

Compatibil

Prevedere UE

prezentul alineat. neaplicabila
Art.45 Prevederi UE
(2) ABE, in consultare cu ESMA, evalucaza neaplicabile

informatiile puse la dispozitie de autoritatile
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competente  pentru  dezvoltarea  coerentei
procesului de analiza de supraveghere si evaluare.
Pentru a-si finaliza evaluarea, ABE, dupa
consultarea ESMA, poate solicita informatii
suplimentare din partea autoritatilor competente,
in mod proportional si in conformitate cu articolul
35 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

ABE publica pe site-ul sau de internet informatiile
agregate mentionate la alineatul (1) primul
paragraf litera (c).

ABE prezintd anual Parlamentului European si
Consiliului un raport cu privire la gradul de
convergentd al aplicarii prezentului capitol in
statele membre. ABE efectueaza evaluari inter
paresin conformitate cu articolul 30 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, atunci céand
acest lucru este necesar. Aceasta informeazd
ESMA in legaturda cu astfel de evaluari inter
pares.

ABE si ESMA emit ghiduri destinate autoritatilor
competente in conformitate cu articolul 16 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 si, dupa caz, cu
articolul 16 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010, pentru a preciza intr-un mod adecvat
dimensiunii, structurii si organizarii interne a
firmelor de investitii, precum si naturii, sferei si
complexitatii activitatilor lor, procedurile si
metodologiile comune pentru procesul de analiza
de supraveghere si evaluare mentionat la alineatul
(1) si pentru evaluarea tratamentului riscurilor
mentionat la articolul 29 din prezenta directiva.

Articolul 46

Compatibil
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Stabilirea supraveghetorului grupului

(1) Statele membre se asigura ca, atunci cand un
grup de firme de investitii este condus de o firma
de investitii-mama din Uniune, supravegherea pe
bazd consolidatd sau supravegherea conformarii
cu testul capitalului la nivel de grup se exercita de
catre autoritatea competentd a respectivei firme
de investitii-mama din Uniune.

(2) Statele membre se asigura ca, atunci cand
intreprinderea-mama a unei firme de investitii
este o societate de investitii holding-mama din
Uniune sau o societate financiard holding mixta-
mamd din Uniune, supravegherea pe baza
consolidata sau supravegherea conformarii cu
testul capitalului la nivel de grup se exercita de
catre autoritatea competenta a firmei de investitii
respective.

(3) Statele membre se asigura ca, atunci cand
doud sau mai multe firme de investitii autorizate
in doud sau mai multe state membre au aceeasi
societate de investitii holding-mama din Uniune
sau aceeasi societate financiard holding mixta-
mama din Uniune, supravegherea pe baza
consolidatd sau supravegherea conformarii cu
testul capitalului la nivel de grup se exercita de
catre autoritatea competenta a firmei de investitii
autorizate din statul membru in care este stabilita
societatea de investitii holding sau societatea
financiara holding mixta.

(4) Statele membre se asigura cd, atunci cand
intreprinderile-mama a doua sau mai multe firme
de investitii autorizate in doud sau mai multe state

Articolul 40. Supraveghetorul grupului
(1)Supravegherea pe baza consolidata sau
supravegherea conformarii cu testul capitalului la
nivel de grup se exercita de catre CNPF 1in
urmatoarele situatii:

a) in situatia in care o societate de investitii detine
calitatea de societate-mama cu sucursale Tn Uniune;
b) in situatia in care societatea-mama a unei societati
de investitii este o societate de investitii holding-
mamad sau o societate financiard holding mixta-
mama;

C) in situatia in care doud sau mai multe firme de
investitii autorizate Tn doud sau mai multe state
membre au aceeasi societate de investitii holding-
mama din Uniune sau aceeasi societate financiara
holding mixtd-mama din Uniune, cu conditia ca
societatea de investitii holding sau societatea
financiard holding mixtd sa fie stabilita pe teritoriul
Republicii Moldova;

d) in cazul in care societatile-mama a doud sau mai
multe firme de investitii autorizate in doua sau mai
multe state membre cuprind mai multe societdti de
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membre cuprind mai multe societdti de investitii
holding sau societati financiare holding mixte ale
caror sedii centrale se afla in state membre
diferite, iar in fiecare dintre aceste state exista o
firma de investitii, supravegherea pe baza
consolidata sau supravegherea conformadrii cu
testul capitalului la nivel de grup se exercita de
catre autoritatea competenta a firmei de investitii
cu cel mai mare total al bilantului.

(5) Statele membre se asigura ca, atunci cand
doud sau mai multe firme de investitii autorizate
in Uniune au aceeasi societate de investitii
holding-mama din Uniune sau aceeasi societate
financiard holding mixta-mama din Uniune si
niciuna dintre aceste firme de investitii nu a fost
autorizata in statul membru in care a fost infiintata
societatea de investitii holding sau societatea
financiard holding mixta, supravegherea pe baza
consolidatd sau supravegherea conformarii cu
testul capitalului la nivel de grup se exercitd de
catre autoritatea competentd a firmei de investitii
cu cel mai mare total al bilantului.

(6) Autoritatile competente pot, de comun acord,
sa renunte la criteriile mentionate la alineatele (3),
(4) si (5) atunci cand aplicarea acestora nu ar fi
adecvata pentru o supraveghere eficace pe baza
consolidatd sau o supraveghere eficace a
conformadrii cu testul capitalului la nivel de grup,
avand n vedere firmele de investitii respective si
importanta activitatilor lor in statele membre
relevante, si sd desemneze o altd autoritate
competentd sa efectueze supravegherea pe baza

investitii holding sau societati financiare holding
mixte ale caror sedii centrale se afld in state membre
diferite, inclusiv Republica Moldova, iar in fiecare
dintre aceste state existd o firma de investitii, cu
conditia ca societatea de investitii sd aiba cel mai
mare total al activului bilantier;

e) in situatia in care doua sau mai multe firme de
investitii autorizate in Uniune au aceeasi societate de
investitii holdingmama din Uniune sau aceeasi
societate financiard holding mixtd-mama din Uniune
si niciuna dintre aceste firme de investitii nu a fost
autorizatd in statul membru 1n care a fost infiintata
societatea de investifii holding sau societatea
financiard holding mixta, cu conditia ca societatea de
investitii sd aibd cel mai mare total al activului
bilantier.

(2) CNPF impreuna cu celelalte autoritati
competente din state membre UE pot, de comun
acord, sa renunte la criteriile prevazute la alin.(1) lit.
C)-e) atunci cand aplicarea acestora nu ar fi adecvata
pentru o supraveghere eficace pe baza consolidatd
sau o supraveghere eficace a conformarii cu testul
capitalului la nivel de grup, avand in vedere firmele
de investitii respective §i importanta activitatilor lor
in statele membre relevante, si sd desemneze o alta
autoritate competenta sa efectueze supravegherea pe
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consolidatd sau supravegherea conformarii cu
testul capitalului la nivel de grup. Tn astfel de
cazuri, Tnainte de a adopta o astfel de decizie,
autoritatile competente oferd societdtii de
investitii holding-mamd din Uniune, societatii
financiare holding mixte-mama din Uniune sau
firmei de investitii cu cel mai mare total al
bilantului, dupa caz, ocazia de a-si exprima opinia
cu privire la decizia pe care intentioneaza sa o
adopte. Autoritatile competente notifica Comisiei
si ABE orice astfel de decizie.

baza consolidatd sau supravegherea conformarii cu
testul capitalului la nivel de grup.

(3) In situatia previzuta la alin. (2), Tnainte de a
adopta o astfel de decizie, CNPF impreuna cu
celelalte autoritdti competente oferd societatii de
investitii holding-mama din Uniune, societatii
financiare holding mixte-mama din Uniune sau
firmei de investitii cu cel mai mare total al activului
bilantier, dupa caz, ocazia de a-si exprima opinia cu
privire la decizia pe care intentioneaza sa o adopte.
(4)CNPF  impreund cu celelalte autoritati
competente notificdi Comisiei Europene si ABE
orice decizie adoptata potrivit prevederilor alin. (2).

[..]
Articolul 47 Art. 40 Compatibil Art.40 alin. (5) va intra in vigoare la
Cerinte de informare in situatii de urgenta [...1(5) data aderarii la UE, respectiv
Atunci cand survine o situatie de urgentd, inclusiv | Atunci cand survine o situatie de urgentd, inclusiv o normele aferente situatillor de

o situatie astfel cum este prezentata la articolul 18
din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 sau o
situatie in care se manifesta evolutii negative ale
pietelor, care ar putea pune in pericol lichiditatea
pietei si stabilitatea sistemului financiar din
oricare dintre statele membre in care au fost
autorizate entitdti ale unui grup de firme de
investitii, supraveghetorul grupului, stabilit n
conformitate cu articolul 46 din prezenta
directiva, avertizeaza ABE, CERS si autoritatile
competente relevante, cat mai curand posibil, Tn
conformitate cu capitolul 1 sectiunea 2 din
prezentul titlu, si comunicad toate informatiile
esentiale pentru indeplinirea sarcinilor care le
revin acestora.

situatie astfel cum este prevazutd la art. 18 din
Regulamentul (UE) nr. 1.093/2010 de instituire a
Autoritatii europene de supraveghere (ABE) sau o
situatie Tn care se manifestd evolutii negative ale
pietelor, care ar putea pune in pericol lichiditatea
pietei si stabilitatea sistemului financiar din oricare
dintre statele membre in care au fost autorizate
entitati ale unui grup de firme de investitii, CNPF, in
situatia In care este supraveghetor al grupului, stabilit
in conformitate cu alin.(1)-(4), avertizeazd ABE,
CERS si autoritatile competente relevante, cat mai
curand posibil, in conformitate cu prevederile cap. 1
sectiunea a 2-a din prezentul titlu, §i comunica toate
informatiile esentiale pentru indeplinirea sarcinilor
care le revin acestora.

urgentd prevazute la art.18 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010
de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (ABE) vor fi
aplicabile direct dupa data aderarii.
Cu atat mai mult ca art.59 prevede
raporturile Intre CNPF si ABE.
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Articolul 48

Colegiile de supraveghetori

(1) Statele membre se asigura ca
supraveghetorul grupului stabilit Tn conformitate
cu articolul 46 din prezenta directiva poate, daca
este cazul, sa instituie colegii de supraveghetori
pentru a facilita ndeplinirea sarcinilor mentionate
la prezentul articol si pentru a asigura
coordonarea si cooperarea cu autoritatile de
supraveghere relevante din tarile terte, in special
in cazul Tn care acest lucru este necesar in scopul
aplicarii articolului 23 alineatul (1) primul
paragraf litera (c) si articolului 23 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 pentru a face
schimburi de informatii relevante privind modelul
de marja cu autorittile de supraveghere ale
contrapartilor centrale calificate (CPCC) si pentru
a actualiza aceste informatii.

(2) Colegiile de supraveghetori elaboreaza un
cadru care sd le permitd supraveghetorului
grupului, ABE si celorlalte autoritati competente
sa indeplineasca urmatoarele sarcini:

(a) sarcinile mentionate la articolul 47,

(b) coordonarea cererilor de informatii in cazul in
care acest lucru este necesar pentru facilitarea
supravegherii  pe bazd  consolidatd, 1in
conformitate cu articolul 7 din Regulamentul
(UE) 2019/2033;

(c) coordonarea cererilor de informatii, in cazul
in care mai multe autoritdti competente ale
firmelor de investitii care fac parte din acelasi
grup trebuie sa solicite fie autoritdtii competente

Articolul 41. Colegiile de supraveghetori

(1) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului
stabilit potrivit prevederilor art. 40, poate, daca este
cazul, sa instituie colegii de supraveghetori pentru a
facilita indeplinirea sarcinilor prevazute in prezentul
articol si pentru a asigura coordonarea si cooperarea
cu autoritatile de supraveghere relevante din tarile
terte, In special in cazul in care acest lucru este
necesar in scopul calculdrii factorului K aferent
,marjei de compensare date” (K-CMG) conform
pct.23 subpct.1) lit.c) si sbp.2) din Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii, pentru a face schimburi de informatii
relevante privind modelul de marja cu autoritatile de
supraveghere ale CPCC, si pentru a actualiza aceste
informatii.

(2) Colegiile de supraveghetori elaboreaza un cadru
care sd permitd CNPF, in calitate de supraveghetor al
grupului, ABE si celorlalte autoritdfi competente sa
indeplineasca urmatoarele sarcini:

a) cele prevazute la art. 40 alin.(5);

b) coordonarea cererilor de informatii in cazul in
care acest lucru este necesar pentru facilitarea
supravegherii pe baza consolidatd, in conformitate
cu prevederile Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii;

c) coordonarea cererilor de informatii, in cazul in
care mai multe autoritdfi competente ale firmelor de
investitii care fac parte din acelasi grup trebuie sa
solicite fie autoritatii competente a statului membru

Compatibil

Art4l in totalitate va intra in
vigoare la data aderarii la UE,
respectiv si raporturile intre CNPF
cu ABE si ESMA potrivit
Regulamentului (UE) nr. 1093/2010
de instituire a Autoritatii europene
de  supraveghere @ (ABE) si
Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010
de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (ESMA) vor fi
aplicabile direct dupa data aderarii.
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a statului membru de origine al unui membru
compensator, fie autoritatii competente a CPCC-
ului informatii privind modelul de marja si
parametrii utilizati pentru calcularea cerintei de
marja a firmelor de investitii relevante;

(d) schimbul de informatii intre toate autoritatile
competente si schimbul de informatii cu ABE, in
conformitate cu articolul 21 din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010, si cu ESMA, in conformitate
cu articolul 21 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010;

(e) ajungerea la un acord intre autoritatile
competente referitor la delegarea voluntara a
sarcinilor si a responsabilitatilor, dupa caz;

(f) sporirea eficientei supravegherii prin evitarea
pe cat posibil a dublarii inutile a cerintelor de
supraveghere.

(3) Dupa caz, colegiile de supraveghetori pot fi
instituite, de asemenea, atunci cand filialele unui
grup de firme de investitii aflat sub conducerea
unei firme de investitii din Uniune, a unei
societdti de investitii holding-mama din Uniune
sau a unei societati financiare holding mixte-
mama din Uniune sunt situate Intr-o tara terta.

(5) Urmatoarele autoritdti fac parte din colegiul
de supraveghetori:

(@) autoritatile competente responsabile cu
supravegherea filialelor unui grup de firme de
investitii aflat sub conducerea unei firme de
investitii din Uniune, a unei societdti de investitii

de origine al unui membru compensator, fie
autoritatii competente ale CPCC informatii privind
modelul de marja si parametrii utilizagi pentru
calcularea cerintei de marja a firmelor de investitii
relevante;
d) schimbul de informatii intre toate autoritatile
competente si schimbul de informatii cu ABE, in
conformitate cu prevederile art. 21 din Regulamentul
(UE) nr. 1.093/2010, si cu ESMA, in conformitate cu
dispozitiile art. 21 din Regulamentul (UE) nr.
1.095/2010 de instituire a Autoritatii europene de
supraveghere (ESMA);
e) ajungerea la un acord intre autoritatile competente
referitor la delegarea voluntard a sarcinilor si a
responsabilitatilor, dupa caz;
f) sporirea eficientei supravegherii prin evitarea pe
cat posibil a dublarii inutile a cerinfelor de
supraveghere.
(3)Dupa caz, colegiile de supraveghetori pot fi
instituite atunci cand filialele unui grup de firme de
investitii aflat sub conducerea unei firme de investitii
din Uniune, a unei societdti de investitii holding-
mama din Uniune sau a unei societdti financiare
holding mixte-mama din Uniune sunt situate intr-o
tard terta.
(4) Urmatoarele autoritati fac parte din colegiul de
supraveghetori:
a) autoritatile = competente  responsabile  cu
supravegherea filialelor unui grup de firme de
investitii aflat sub conducerea unei firme de investitii
din Uniune, a unei societati de investitii holding-
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holding-mama din Uniune sau a unei societati
financiare holding mixte-mama din Uniune;

(b) dupa caz, autoritatile de supraveghere din tari
terte, sub rezerva unor cerinte de confidentialitate
care sa fie echivalente, in opinia tuturor
autoritatilor competente, cu cerintele stabilite in
capitolul 1 sectiunea 2 din prezentul titlu.

(6) Supraveghetorul grupului stabilit in temeiul
articolului 46 prezideaza reuniunile colegiului de
supraveghetori si adoptd decizii. In prealabil,
supraveghetorul grupului le transmite tuturor
membrilor colegiului de supraveghetori toate
informatiile legate de organizarea unor astfel de
reuniuni, de principalele subiecte care urmeaza sa
fie discutate, precum si de activitatile care
urmeaza sa fie examinate. Supraveghetorul
grupului 11 informeaza, de asemenea, pe deplin si
in timp util, pe toti membrii colegiului de
supraveghetori in legatura cu deciziile adoptate in
cadrul acestor reuniuni si cu actiunile intreprinse.
in momentul adoptirii deciziilor, supraveghetorul
grupului tine seama de relevanta activitatii de
supraveghere care urmeaza sa fie planificata sau
coordonatd de catre autoritdtile mentionate la
alineatul (5).

Infiintarea si  functionarea colegiilor de
supraveghetori este formalizatda prin acorduri
scrise.

(7) 1n cazul in care nu este de acord cu o decizie
adoptata de supraveghetorul grupului in ceea ce
priveste functionarea colegiilor de
supraveghetori, oricare  dintre  autoritatile

mama din Uniune sau a unei societdti financiare
holding mixte-mama din Uniune;

b) dupa caz, autoritatile de supraveghere din tari
terte, sub rezerva unor cerinte de confidentialitate
care sa fie echivalente, in opinia tuturor autoritatilor
competente, cu cerinfele prevazute in cap. 1
sectiunea a 2-a din prezentul titlu.

(5) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului
stabilit potrivit prevederilor art. 40, prezideaza
reuniunile colegiului de supraveghetori si adopta
decizii.

(6)In prealabil, CNPF transmite tuturor membrilor
colegiului de supraveghetori toate informatiile legate
de organizarea reuniunilor prevazute la alin. (5), de
principalele subiecte care urmeaza sa fie discutate,
precum si de activitatile care urmeazd sa fie
examinate.

(7)CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului, Ti
informeaza in timp util pe toti membrii colegiului de
supraveghetori in legatura cu toate deciziile adoptate
in cadrul reuniunilor colegiului de supraveghetori si
cu toate actiunile Intreprinse.

(8)In momentul adoptarii deciziilor, CNPF, in
calitate de supraveghetor al grupului, tine seama de
relevanta activitatii de supraveghere care urmeaza sa
fie planificatd sau coordonata de catre autoritdtile
prevazute la alin. (4).

(9)Colegiile de supraveghetori sunt infiintate si
functioneaza in baza unor acorduri scrise.

(10)In cazul in care nu este de acord cu o decizie
adoptatd de CNPF, in calitate de supraveghetor al
grupului, in ceea ce priveste functionarea colegiilor
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competente vizate poate sesiza ABE si 1i poate
solicita asistenta in conformitate cu articolul 19
din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Tn conformitate cu articolul 19 alineatul (1) al
doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010, ABE poate de asemenea sa acorde
asistentd, din proprie initiativa, autoritatilor
competente in cazul unui dezacord in legatura cu
functionarea  colegiilor de supraveghetori
mentionat la prezentul articol.

de supraveghetori, oricare dintre autoritatile
competente vizate poate sesiza ABE si 1i poate
solicita asistenta in conformitate cu prevederile art.
19 din Regulamentul (UE) nr. 1.093/2010.

(11)in conformitate cu dispozitiile art. 19 alin. (1) al
doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr.
1.093/2010, la initiativa ABE, autoritatile
competente pot beneficia de asistenta ABE in cazul
unui dezacord 1n legaturd cu functionarea colegiilor
de supraveghetori prevazut la prezentul articol.

[..]

Art.48

(8) ABE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza conditiile in care colegiile de
supraveghetori isi exercita sarcinile mentionate la
alineatul (1).

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 26
iunie 2021.

Se deleaga Comisiei competenta de a completa
prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 49 Cerinte in materie de cooperare
(1) Statele membre se asigura ca supraveghetorul
grupului si autoritdtile competente mentionate la
articolul 48 alineatul (5) isi comunica reciproc
toate informatiile relevante necesare, inclusiv:

(@) identificarea structurii juridice si de
guvernantd a grupului de firme de investitii,

Art. 41

[...](12)

CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului, si
autoritafile competente prevazute la alin. (4) fsi
comunicd reciproc toate informatiile relevante
necesare, inclusiv:

Compatibil

Art41l in totalitate va intra 1n
vigoare la data aderarii la UE,
respectiv si raporturile intre CNPF
cu ABE si ESMA potrivit
Regulamentului (UE) nr. 1093/2010
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inclusiv a structurii sale organizatorice, acoperind
toate entitdtile reglementate si nereglementate,
filialele nereglementate si intreprinderile-mama,
precum si a autoritatilor competente ale entitatilor
reglementate din cadrul grupului de firme de
investitii;

(b) procedurile de colectare de informatii de la
firmele de investitii dintr-un grup de firme de
investitii si de verificare a acestor informatii;

(c) eventualele evolutii negative inregistrate de
firmele de investitii sau de alte entitati dintr-un
grup de firme de investitii, care ar putea afecta
grav firmele de investitii,

(d) eventualele sanctiuni semnificative si masuri
exceptionale luate de autoritatile competente in
conformitate cu dispozitiile de drept intern care
transpun prezenta directiva;

(e) impunerea unei cerinte de fonduri proprii
specifice n temeiul articolului 39 din prezenta
directiva.

(2) Autoritatile competente si supraveghetorul
grupului pot sesiza ABE, in conformitate cu
articolul 19 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
nr. 1093/2010, atunci cand unele informatii
relevante au fost comunicate n conformitate cu
alineatul (1) cu intarzieri nejustificate sau atunci
cand o cerere de cooperare care vizeaza in special
schimbul de informatii relevante a fost respinsa
sau atunci cand unei astfel de cereri nu i s-a dat
curs intr-un interval de timp rezonabil.

ABE poate, in conformitate cu articolul 19
alineatul (1) al doilea paragraf din Regulamentul

a) identificarea structurii juridice si de guvernanta a
grupului de firme de investitii, inclusiv a structurii
sale organizatorice, acoperind toate entitatile
reglementate si  nereglementate,  sucursalele
nereglementate si Intreprinderile-mama, precum si a
autoritatilor competente ale entitatilor reglementate
din cadrul grupului de firme de investitii;

b) procedurile de colectare de informatii de la
firmele de investitii dintr-un grup de firme de
investitii si de verificare a acestor informatii;

C) eventualele evolutii negative Iinregistrate de
firmele de investitii sau de alte entitati dintr-un grup
de firme de investitii, care ar putea afecta grav
firmele de investitii;

d) eventualele sanctiuni majore §i  masuri
exceptionale luate de autoritatile competente in
conformitate cu dispozitiile de drept intern;

e) impunerea unei cerinte de fonduri proprii
specifice In temeiul dispozitiilor de drept intern.

(13) CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului
sau in calitate de autoritate competentd pentru o
societate de investitii din grup, poate sesiza ABE, in
conformitate cu dispozitiile art. 19 alin. (1) din
Regulamentul (UE) nr. 1.093/2010, atunci céand
unele informatii relevante au fost comunicate in
conformitate cu prevederile alin. (1) cu intarzieri
nejustificate sau atunci cand o cerere de cooperare
care vizeazd in special schimbul de informatii
relevante a fost respinsa sau atunci cand unei astfel

de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (ABE).
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(UE) nr. 1093/2010 si din proprie initiativa, si
acorde autoritdtilor competente asistentd in
vederea dezvoltarii unor practici de cooperare
consecvente.

(3) Statele membre se asigura ca, inainte de a
adopta o decizie care poate fi importanta pentru
sarcinile de supraveghere ale altor autoritati
competente, autoritatile competente se consultd
reciproc cu privire la:

(@) modificarile structurii  actionariatului,
organizatorice sau de conducere a firmelor de
investitii din cadrul unui grup de firme de
investitii, care necesitd aprobarea sau autorizarea
autoritatilor competente;

(b) sanctiunile semnificative impuse firmelor de
investitii de catre autoritdtile competente sau
orice alte masuri exceptionale luate de autoritdtile
respective; si

(c) cerintele specifice de fonduri proprii impuse
in conformitate cu articolul 39.

(4) Supraveghetorul grupului este consultat
atunci cand urmeazd sda fie impuse sanctiuni
semnificative sau urmeaza sa fie aplicate orice
alte masuri exceptionale de catre autoritatile
competente, astfel cum se mentioneaza la
alineatul (3) litera (b).

(5) Prin derogare de la alineatul (3), o autoritate
competentd nu este obligatd sa consulte alte
autoritati competente in situatii de urgentd sau
atunci cand o astfel de consultare ar putea pune in
pericol eficacitatea deciziilor sale, caz in care
autoritatea competentd informeaza fard intarziere

de cereri nu i s-a dat curs intr-un interval de timp
rezonabil.

(14) Tnainte de adoptarea unei decizii care poate fi
importanta pentru sarcinile de supraveghere ale altor
autoritati competente, CNPF, in calitate de autoritate
competentd, se consultd cu celelalte autoritati
competente cu privire la:

a) modificarile structurii actionariatului,
organizatorice sau de conducere a firmelor de
investitii din cadrul unui grup de firme de investitii,
care necesita aprobarea sau autorizarea autoritatilor
competente;

b) sanctiunile majore impuse firmelor de investitii
de cétre autoritatile competente sau orice alte masuri
exceptionale luate de autoritatile respective; si

c) cerintele specifice de fonduri proprii impuse
potrivit art. 34.

(15)CNPF, in calitate de supraveghetor al grupului,
este consultatd atunci cand urmeaza sa fie impuse
sanctiuni majore sau urmeaza sa fie aplicate orice
alte masuri exceptionale de cétre autoritatile
competente, astfel cum este prevazut la alin. (14) lit.
b).

(16)Prin exceptie de la prevederile alin. (14), CNPF,
in calitate de autoritate competentd, nu este obligata
sa consulte alte autoritati competente 1n situatii de
urgentd sau atunci cand o astfel de consultare ar
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celelalte autoritdti competente in cauza cu privire
la decizia de a nu le consulta.

putea pune in pericol eficacitatea deciziilor sale, caz
in care CNPF informeaza fara intarziere celelalte
autoritati competente in cauza cu privire la decizia
de a nu le consulta.

Articolul 50

Verificarea informatiilor referitoare la
entititile aflate in alte state membre

(1) Statele membre se asigura cd, atunci cand o
autoritate competenta dintr-un stat membru
trebuie s verifice informatiile privind firmele de
investitii, societdtile de investitii holding,
societatile financiare holding mixte, institutiile
financiare, intreprinderile prestatoare de servicii
auxiliare, societdtile holding cu activitate mixta
sau filialele acestora care se afla intr-un alt stat
membru, inclusiv filialele care sunt societati de
asigurare, si adreseaza o solicitare in acest sens,
autoritatile competente relevante din acest alt stat
membru efectueazd aceastd verificare in
conformitate cu alineatul (2).

(2) Autoritatile competente care au primit o
cerere in temeiul alineatului (1) iau una dintre
urmatoarele masuri:

(@) efectueaza verificarea ele insele, in limitele
competentelor lor;

(b) acorda autoritatilor competente care au facut
cererea permisiunea sa efectueze verificarea;

(c) solicita unui auditor sau unui expert sa
efectueze verificarea in mod impartial si sa
raporteze rezultatele cu promptitudine.

Articolul 42. Verificarea informatiilor referitoare
la entititile aflate in statele membre UE

(1) In situatia in care o autoritate competenta dintr-
un stat membru UE trebuie s verifice informatiile
privind firmele de investitii/ societatile de investitii,
societatile de investitii holding, societatile financiare
holding mixte, institutiile financiare, intreprinderile
prestatoare de servicii auxiliare, societatile holding
cu activitate mixta sau sucursalele acestora care se
afla pe teritoriul Republicii Moldova, inclusiv
sucursalele care sunt societati de asigurare, si
adreseaza o solicitare in acest sens, CNPF efectueaza

aceastd verificare in conformitate cu prevederile
alin.(2).

(2) Ulterior primirii unei cereri potrivit prevederilor

alin. (1), CNPF ia una dintre urmatoarele masuri:

a) efectuecaza ea insasi verificarea, Tn limitele
competentelor sale;

b) acorda autoritatii competente care a facut cererea

permisiunea sd efectueze verificarea;

C) solicita unui auditor sau unui expert sa efectueze

verificarea in mod impartial i sd raporteze

rezultatele cu promptitudine.

(3) In situatiile previzute la alin. (2) lit. a) si c),

autoritatea competenta care a formulat cererea poate

participa la verificare.

Compatibil
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In sensul literelor (a) si (c), autoritatile
competente care au formulat cererea pot participa
la verificare.

Articolul 51 Compatibil
Includerea societaitilor holding in | Articolul 43. Dispozitii generale

supravegherea  conformirii cu  testul | (1)Societatile de investitii holding si societatile

capitalului la nivel de grup financiare holding mixte sunt incluse 1in

Statele membre se asigurd cd societdtile de | supravegherea conformarii cu testul capitalului la

investitii holding si societatile financiare holding | nivel de grup.

mixte sunt incluse in supravegherea conformarii | [...]

cu testul capitalului la nivel de grup.

Articolul 52 Compatibil
Calificarea directorilor Art. 43.[...]

Statele membre cer ca membrii organului de | (2)Membrii organului de conducere al unei societati

conducere al unei societati de investitii holding | de investitii holding sau al unei societdti financiare

sau al unei societdti financiare holding mixte sa | holding mixte trebuie sa aibda o bund reputatie,

aibd o reputatie suficient de buna si cunostintele, | precum si cunostintele, competentele si experienta

competentele si experienta necesard pentru a | necesare pentru a exercita in mod eficace aceste

exercita in mod eficace aceste atributii, avand in | atributii, avand in vedere rolul specific al unei

vedere rolul specific al unei societdti de investitii | societdti de investitii holding sau al unei societdti

holding sau al unei societati financiare holding | financiare holding mixte.

mixte.

Articolul 53 Compatibil

Societiti holding cu activitate mixta

(1) Statele membre adopta dispozitii care prevad
ca, in cazul in care Intreprinderea-mama a unei
firme de investitii este o societate holding cu
activitate ~ mixta, autoritatile = competente
responsabile de supravegherea firmei de
investitii:

(@) pot cere ca societatea holding cu activitate
mixtd s le furnizeze orice informatie care ar

Articolul 44. Societatea holding cu activitate
mixta

(1) In situatia in care societatea-mami a unei
societati de investitii este o societate holding cu
activitate mixta, CNPF poate:

a) solicita societatii holding cu activitate mixta sa
furnizeze orice informatie care ar putea fi relevanta
pentru supravegherea societatii de investitii
respective;
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putea fi relevantd pentru supravegherea firmei de
investitii respective;

(b) pot supraveghea tranzactii intre firma de
investitii si societatea holding cu activitate mixta
si filialele acesteia din urma si pot impune ca
firma de investitii sa dispuna de procese adecvate
de gestionare a riscurilor si de mecanisme de
control intern adecvate, inclusiv de proceduri
riguroase de raportare si de contabilitate, in
vederea identificarii, masurarii, monitorizarii si
controlarii tranzactiilor respective.

(2) Statele membre adopta dispozitii care prevad
ca autoritatile lor competente pot efectua sau au
efectuat ele nsele sau prin inspectori externi
verificari la fata locului pentru a verifica
informatiile primite de la societdtile holding cu
activitate mixta si de la filialele acestora.

b) supraveghea tranzactiile intre societatea de
investitii si societatea holding cu activitate mixta si
sucursalele acesteia din urma si poate impune ca
societatea de investitii sd dispund de procese
adecvate de administrare a riscurilor si de
mecanisme de control intern adecvate, inclusiv de
proceduri riguroase de raportare si de contabilitate,
in vederea identificarii, masurarii, monitorizarii si
controlarii tranzactiilor respective.

(2) CNPF poate efectua prin personal propriu sau
poate dispune efectuarea, prin experti externi, de
verificdri la fata locului pentru a verifica informatiile
primite de la societatile holding cu activitate mixta si
de la sucursalele acestora.

Articolul 54 Articolul 47. Sanctiuni si masuri administrative Compatibil
Sanctiuni (9)In conformitate cu prevederile prezentului

In conformitate cu capitolul 1 sectiunea 3 din | capitol, CNPF poate impune societatilor de investitii
prezentul titlu, statele membre se asigura ca se pot | holding, societatilor financiare holding mixte si

impune societdtilor de investitii holding, | societatilor holding cu activitate mixtd sau

societatilor  financiare holding mixte si | membrilor organului de conducere ale acestora

societatilor holding cu activitate mixtd, sau | sanctiunile sau masurile administrative prevazute la

managerilor responsabili ai acestora, sanctiuni | alin. (3) lit.a) — c) si lit.e) — g), pentru nerespectarea

administrative sau alte masuri administrative | dispozitiilor art. 43 alin.(2), art. 44 alin. (1) si ale art.

menite sd puna capat sau sa combata incalcarile | 45 alin.(5).

actelor cu putere de lege si ale actelor

administrative de transpunere a prezentului

capitol.

Articolul 55 Compatibil
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Evaluarea supravegherii exercitate de tari
terte si alte tehnici de supraveghere

(1) Statele membre se asigura ca, in cazul in care
doud sau mai multe firme de investitii care sunt
filiale ale aceleiasi intreprinderi-mama, al carei
sediu central se afla intr-o tard tertd, nu fac
obiectul unei supravegheri eficace la nivel de
grup, autoritatea competentd evalueaza daca
firmele de investitii sunt supuse, de catre
autoritatea de supraveghere din tara tertd, unei
supravegheri echivalente cu supravegherea
stabilitd Tn prezenta directivd si in partea I din
Regulamentul (UE) 2019/2033.

(2) 1In cazul in care evaluarea mentionati la
alineatul (1) din prezentul articol concluzioneaza
ca nu se aplicdA o astfel de supraveghere
echivalentd, statele membre permit aplicarea unor
tehnici de supraveghere corespunzatoare care sa
indeplineasca obiectivele supravegherii in
conformitate cu articolul 7 sau 8 din
Regulamentul (UE) 2019/2033. Aceste tehnici de
supraveghere sunt stabilite de catre autoritatea
competenta care ar fi supraveghetorul grupului
daca intreprinderea-mama ar fi fost stabilitd in
Uniune, dupa consultarea celorlalte autoritati
competente implicate. Orice masurd luatd in
conformitate cu prezentul alineat se notifica
celorlalte autoritdti competente implicate, ABE si
Comisiei.

Articolul 45. Evaluarea supravegherii exercitate
de tari terte si alte tehnici de supraveghere

(1) In situatia in care doud sau mai multe firme de
investitii care sunt sucursale ale aceleiasi societati-
mama, al carei sediu central se afla intr-o tara terta,
nu fac obiectul unei supravegheri eficace la nivel de
grup, CNPF evalueaza daca firmele de investitii sunt
supuse, de catre autoritatea de supraveghere din tara
tertd, unei  supravegheri  echivalente cu
supravegherea stabilitd 1n prezenta lege si
Regulamentul CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

In situatia in care evaluarea prevazuti la alin. (1)
concluzioneaza cd nu se aplica o astfel de
supraveghere echivalentd, CNPF permite aplicarea
unor tehnici de supraveghere corespunzatoare care sa
indeplineasca obiectivele supravegherii aferente
consolidarii prudentiale si testul capitalului la nivel
de grup In conformitate cu prevederile
Regulamentului CNPF privind cerintele prudentiale
ale societatilor de investitii.

(2) Tehnicile de supraveghere prevazute la alin. (1)
sunt stabilite de CNPF, in situatia in care aceasta ar
fi supraveghetorul grupului daca societatea-mama ar
fi fost stabilitd in Uniunea Europeana, dupa
consultarea  celorlalte autoritdfi  competente
implicate.

(3) Orice masura luatd 1in conformitate cu
prevederile alin. (2) si (3) se notifica celorlalte
autoritafi competente implicate, ABE si Comisiei
Europene.
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(3) Autoritatea  competenta  care ar  fi
supraveghetorul grupului dacd intreprinderea-
mama ar fi stabilitd Tn Uniune poate, in special, sa
solicite infiintarea unei societdti de investitii
holding sau a unei societdti financiare holding
mixte in cadrul Uniunii, precum si aplicarea
articolului 7 sau 8 din Regulamentul (UE)
2019/2033 respectivei societdti de investitii
holding sau societatii financiare holding mixte.

(5) In situatia in care CNPF este supraveghetorul
grupului daca societatea-mama ar fi stabilitd in
Uniunea Europeana, CNPF poate, in special, sa
solicite infiintarea unei societati de investitii holding
sau a unei societafi financiare holding mixte in
cadrul Uniunii, precum si aplicarea prevederilor
aferente consolidarii prudentiale si testul capitalului
la nivel de grup in conformitate cu Regulamentul
CNPF privind cerintele prudentiale ale societatilor
de investitii respectivei societati de investitii holding
sau societatii financiare holding mixte.

Articolul 56

Cooperarea cu autorititile de supraveghere
din tarile terte

Comisia poate transmite recomandari Consiliului
fie la cererea unui stat membru, fie din proprie
initiativa 1n vederea negocierii, cu una sau mai
multe tari terte, a unor acorduri privind mijloacele
de supraveghere a conformarii cu testul
capitalului la nivel de grup in cazul urmatoarelor
firme de investitii:

(@) firmele de investitii a caror intreprindere-
mama are sediul central intr-o tara terta;

(b) firmele de investitii stabilite intr-o tara terta a
caror intreprindere-mama are sediul central in
Uniune.

Articolul 46. Cooperarea cu autorititile de

supraveghere din tarile terte

CNPF poate solicita Comisiei Europene transmiterea

de recomanddri Consiliului Uniunii Europene in

vederea negocierii, cu una sau mai multe tari terte, a

unor acorduri privind mijloacele de supraveghere a

conformadrii cu testul capitalului la nivel de grup in

cazul urmatoarelor firme de investitii:

a) firmele de investitii a caror intreprindere-mama
are sediul central intr-o tara terta;

b) firmele de investitii stabilite intr-o tara terta a
caror Intreprindere-mama are sediul central in
Uniunea Europeana.

Compatibil

Articolul 57

Cerinte de publicare

(1) Autoritatile competente publica integral
urmatoarele informatii:

(@) textul actelor cu putere de lege si al actelor
administrative si recomandarile generale adoptate

Articolul 53. Cerinte de publicare

(1) CNPF publica integral pe pagina oficiala web
sau la o adresa electronica unicd, urmatoarele
informatii:

Compatibil
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in statul membru respectiv in temeiul prezentei
directive;

(b) modalitatile de exercitare a optiunilor si
drepturilor disponibile Tn temeiul prezentei
directive si al Regulamentului (UE) 2019/2033;
(c) criteriile generale si metodologiile utilizate in
procesul de supraveghere si de evaluare
mentionat la articolul 36 din prezenta directiva;
(d) datele statistice agregate cu privire la
aspectele principale ale punerii in aplicare a
prezentei directive si a Regulamentului (UE)
2019/2033 n propriul stat membru, inclusiv
numarul si natura masurilor de supraveghere luate
in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera
(a) din prezenta directiva, precum si a sanctiunilor
administrative aplicate Tn conformitate cu
articolul 18 din prezenta directiva.

(2) Informatiile publicate in conformitate cu
alineatul (1) trebuie sda fie suficient de
cuprinzdtoare §i exacte pentru a permite
efectuarea unei comparatii relevante intre
modurile in care autorititile competente din
diferite state membre aplicd alineatul (1) literele
(b), (¢) si (d).

(3) Informatiile se publica intr-un format unitar
si se actualizeaza periodic. Informatiile in cauza
trebuie sa fie accesibile la o adresd electronica
unica.

a) textul actelor cu putere de lege si al actelor
administrative si recomandarile generale adoptate in
conformitate cu prezenta lege;

b) modalitatile de exercitare a optiunilor si
drepturilor disponibile Tn conformitate cu prezenta
lege si Regulamentul CNPF privind cerintele
prudentiale ale societatilor de investitii;

C) criteriile generale si metodologiile utilizate in
procesul de supraveghere si de evaluare prevazut la
art. 31,

d) datele statistice agregate cu privire la aspectele
principale ale punerii Tn aplicare a prevederilor
prezentei legi si ale Regulamentului CNPF privind
cerintele prudentiale ale societatilor de investitii pe
teritoriul Republicii Moldova, inclusiv numarul si
natura masurilor de supraveghere luate in
conformitate cu art. 34 alin. (2) lit. a), precum si a
sanctiunilor aplicate in conformitate cu art. 47.

(2) Informatiile publicate in conformitate cu
dispozitiile alin. (1) trebuie sa fie suficient de
cuprinzatoare §i exacte pentru a permite efectuarea
unei comparatii relevante intre modurile 1n care
autoritagile competente din diferite state membre
aplica aliniatul (1) lit. b)-d).

(3) CNPF actualizeaza periodic informatiile
publicate potrivit prevederilor alin. (1).

Art.57

(4) ABE, in consultare cu ESMA, elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de punere 1in
aplicare pentru a stabili formatul, structura,

Prevederi UE
neaplicabile
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continutul si data publicarii anuale a informatiilor
enumerate la alineatul (1).

Se conferd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010.

(5) ABE finainteaza Comisiei proiectele de
standarde tehnice de punere 1n aplicare
mentionate la alineatul (4) pana la 26 iunie 2021

Articolul 58 — Articolul 67
Exercitarea delegarii de competente
Modificari aduse altor directive
Dispozitii finale

Prevederi UE
neaplicabile

Articolul 68

Intrare Tn vigoare

Prezentul regulament intrd in vigoare in a
doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene.

Prevedere UE
neaplicabila
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TABEL DE CONCORDANTA

Titlul actului Uniunii Europene, inclusiv cea mai recenta modificare, nr. CELEX: 32021R2153

Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a
Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile in baza carora anumite firme de investitii trebuie sa fie
supuse cerintelor Regulamentului (UE) nr.575/2013 , publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 436 din 7 decembrie 2021 (Text cu relevanta

pentru SEE)

2 Titlul proiectului de act normativ national

Proiect de Lege privind supravegherea prudentiald a societatii de investitii
3 Gradul general de compatibilitate

Compatibil
4 Autoritatea/persoana responsabila

Comisia Nationala a Pietei Financiare
5 Data intocmirii/actualizarii

18.12.2025

Actul Uniunii Europene Proiectul de act normativ national Gradul de Observatii
compatibilitate
6 7 8 9

Articolul 1 Art.7 Alte cerinte prudentiale Compatibil

Amploarea activitatilor

Tn sensul articolului 5 alineatul (1) litera (a) din
Directiva (UE) 2019/2034, se considerd ca
activitdtile unei firme de investitii au o asemenea
amploare incat, daca firma intra in dificultate sau este
in curs de a intra in dificultate, acest lucru ar putea
conduce la un risc sistemic Tn cazul in care firma de
investitii  respectivd depaseste oricare dintre
urmatoarele praguri:

(a)o valoare notionala bruta totala de 50 de miliarde
EUR a instrumentelor financiare derivate
tranzactionate pe pietele nereglementate care nu sunt
compensate la nivel central;

[...]

(2) In sensul alin.(1) lit.a) se considera ci activitatile
unei societati de investitii au 0 asemenea amploare
incat, daca societatea intra in dificultate sau este in
curs de a intra in dificultate, acest lucru ar putea
conduce la un risc sistemic in cazul in care societatea
respectiva depaseste oricare dintre urmatoarele
praguri:

a) o valoare notionald bruta totala egala cu
echivalentul in lei moldovenesti a sumei de 50 de
miliarde EUR a instrumentelor financiare derivate
tranzactionate pe pietele nereglementate care nu sunt
compensate la nivel central;




(b)o valoare totala de 5 miliarde EUR a
instrumentelor financiare subscrise si/sau a
instrumentelor financiare plasate cu angajament
ferm;

(c)o valoare totala de 5 miliarde EUR a creditelor sau
Tmprumuturilor acordate investitorilor pentru a le
permite sa efectueze tranzactii; si

(d)o valoare totald de 5 miliarde EUR a titlurilor de
creantd in circulatie.

b) o valoare totald egald cu echivalentul in lei
moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR a
instrumentelor  financiare subscrise si/sau  a
instrumentelor financiare plasate cu angajament ferm;

c) o valoare totald egald cu echivalentul in lei
moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR a creditelor
sau imprumuturilor acordate investitorilor pentru a le
permite sa efectueze tranzactii; si

d) o valoare totala egala cu echivalentul in lei
moldovenesti a sumei de 5 miliarde EUR a titlurilor
de creantd in circulatie.

Articolul 2

Membru compensator

Firmele de investitii care sunt membri compensatori
st care oferd servicii de compensare altor entitati din
sectorul  financiar, care nu sunt membri
compensatori, sunt luate in considerare in sensul
articolului 5 alineatul (1) litera (b) din Directiva (UE)
2019/2034.

Art.7 Alte cerinte prudentiale

M L]

b) societatea de investitii este un membru
compensator si care ofera servicii de compensare altor
entitdti din sectorul financiar care nu sunt membri
compensatori;

Compatibil

Articolul 3

Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intra in vigoare in a doudzecea
zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene.

Prevedere UE neaplicabila
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Data aplicarii
semnadturii electronice

nr.

MINISTERUL FINANTELOR
AL REPUBLICII MOLDOVA

14-03/387/1819

Referitor la inregistrarea proiectului de Lege privind
supravegherea prudentiala a societdtilor de investitii

Cancelaria de Stat
e-mail: cancelaria@gov.md

Copie: Comisia Nationala a Pietei Financiare

CERERE
privind inregistrarea de ciatre Cancelaria de Stat a proiectelor de acte ale Guvernului
Nr. Criterii de inregistrare Nota
crt. autorului

1. [Categoria si denumirea proiectului |Proiect de lege privind supravegherea prudentiald a societatilor de

investitii

2. |Autoritatea care a elaborat proiectul [Comisia Nationald a Pietei Financiare

3. |Justificarea depunerii cererii Consolidarea cadrului normativ aferent pietei de capital, in spetad

supravegherea prudentiald a societatilor de investitii, precum si
continuarea armonizarii cadrului normativ cu acquis-ul comunitar,
implicit transpunerea Directivei (UE) 2019/2034 si Regulamentului
delegat (UE) 2021/2153.

4. |Referinta la documentul de Programul national de aderare a Republicii Moldova la Uniunea
planificare care prevede elaborarea |Europeand pentru anii 2025-2029, aprobat prin Hotirarea
proiectului (PNA, PND, PNR, alte |Guvernului nr.306/2025 — actiune planificata in Anexa A aferenta
documente de planificare sectoriale) | Capitolului 9 ,,Servicii financiare” Cluster 2 ,,Piata interna”.

5. |Lista autoritatilor si institutiilora  [Ministerul Dezvoltarii Economice si Digitalizarii,
caror avizare este necesara Banca Nationala a Pietei Financiare,

Centrul de armonizare a legislatiei

6. |Termenul-limita pentru depunerea |10 zile
avizelor/expertizelor

7. |Persoana responsabila de Mariana Bratu, consultantd principald, Directia reglementarea
promovarea proiectului sectorului financiar, Ministerul Finantelor, tel. 022-26-25-27,

e-mail: mariana.bratu@mf.gov.md.

Ina Munteanu, Inspector principal, Directia supraveghere, Comisia
Nationalda a Pietei Financiare tel: 022-859-462, e-mail:
ina.munteanu@cnpf.md

8. |Anexe 1. Proiect de lege;

2. Nota de fundamentare;

3. Tabel de concordanta Directiva (UE) 2019/2034;

4. Tabel de concordantd Regulamentul delegat (UE) 2021/2153.
Ministru Andrian GAVRILITA

Ex.: Mariana Bratu
tel.: 022-26-25-27,
e-mail: mariana.bratu@mf.gov.md

MD-2005, mun. Chisinau, str. Constantin Tanase, 7
tel. (022) 26 25 24, e-mail: cancelaria@mf.gov.md
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