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proiect

LEGE
privind fondurile cu capital de risc

Parlamentul adopta prezenta lege organica.

Prezenta lege creeaza cadrul normativ necesar aplicarii Regulamentului (UE)
nr.345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului Uniunii Europene din 17
aprilie 2013 privind fondurile europene cu capital de risc, publicat in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europenei nr.115 din 25 aprilie 2013.

Capitolul I.
DISPOZITII GENERALE

Articolul 1. Obiectul si scopul prezentei legi

(1) Prezenta lege stabileste cerinte pentru constituirea si activitatea fondurilor
cu capital de risc, conditiille de atragere a resurselor de catre fonduri de la
investitori si de investire a acestora in proiectele inovationale ale intreprinderilor
mici si mijlocii.

(2) Prezenta lege prevede norme privind atragerea mijloacelor banesti de
catre fondurile cu capital de risc, instrumentele si tehnicile de investitii eligibile,
precum si organizarea activitatii si conduita administratorilor acestora.

(3) Prezenta lege are ca scop crearea unui cadru normativ eficient care va
permite consolidarea cresterii economice si a inovarii in intreprinderile mici si
mijlocii, s1 va extinde accesul la finantare in domeniul inovational.

Articolul 2. Domeniul de aplicare

(1) Prezenta lege se aplica:

a) fondurilor cu capital de risc constituite si care 1si desfigoara activitatea in
Republica Moldova, precum si administratorilor si investitorilor eligibili ale
acestora;

b) fondurilor cu capital de risc Inregistrate si autorizate de autoritdtile
competente ale statele membre ale Uniunii Europene, care utilizeazd denumirea
,BUVECA”, si care isi desfasoard activitatea pe teritoriul Republicii Moldova.

(2) Prezenta lege se aplica societatilor de administrare fiduciara a investitiilor,
constituite si care isi desfagoara activitatea in conformitate cu Legea nr.171 din 11
iulie 2012 privind piata de capital, in cazul administrarii de cdtre acestea a
fondurilor cu capital de risc.

Articolul 3. Notiuni si definitii
In sensul prezentei legi, se aplicd urmitoarele notiuni si definitii:
capital angajat — orice angajament in temeiul caruia un investitor este obligat,
intr-o perioada de timp stabilitda de regulile fondului cu capital de risc sau de actele
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de constituire ale acestuia, sa achizitioneze actiuni sau unitdti emise de fondul in
cauza ori sa efectueze aporturi de capital la fondul respectiv;

companie investitionala — fond eligibil de investitii, constituit sub forma unei
societati pe actiuni;

costuri relevante — toate comisioanele, taxele si cheltuielile care sint suportate
direct sau indirect de catre investitori si care sint convenite intre administratorul
fondului si investitori;

depozitarul fondului — bancd comerciald, licentiata de Banca Nationald a
Moldovei pentru desfasurarea de activitati financiare, care detine atributiile
depozitarului fondului cu capital de risc;

distribuire — oferirea sau plasarea directd ori indirecta, la initiativa
administratorului fondului cu capital de risc sau in contul sdu, a unitatilor sau
actiunilor emise de fondul cu capital de risc pe care il administreaza, catre
investitori domiciliati sau cu sediul pe teritoriul Republicii Moldova;

fond cu capital de risc — fond eligibil sau neeligibil cu capital de risc,
constituit in conformitate cu prevederile prezentei legi, care atrage resurse
financiare de la investitori in scopul investirii acestora in proiecte inovationale ale
intreprinderilor mici i mijlocii, inclusiv ale intreprinderilor care se afla la etape
incipiente de existenta si au un potential mare de crestere si extindere;

fond eligibil cu capital de risc (fond eligibil) — fond cu capital de risc care este
constituit si/sau administrat de o societate de administrare fiduciara a investitiilor,
si care investeste:

a) cel putin 70% din valoarea totala a aporturilor la capital si al capitalului
angajat in investitii eligibile, calculate pe baza sumelor care pot fi investite dupa
deducerea tuturor costurilor relevante si a detinerilor de numerar si de echivalent
de numerar;

b) cel mult 30% din valoarea totala a aporturilor la capital si al capitalului
angajat in active care nu sint investitii eligibile, calculate pe baza sumelor care pot
fi investite dupa deducerea tuturor costurilor relevante si a detinerilor de numerar
si de echivalent de numerar;

fond neeligibil cu capital de risc (fond neeligibil) — fond cu capital de risc
care nu este administrat de o societate de administrare fiduciara a investitiilor si
care investeste aporturile la capital si capitalul angajat al sdu Tn modul stabilit de
declaratia de constituire a fondului sau contractul de administrare a fondului;

fond EUVECA — fond cu capital de risc inregistrat si autorizat de autoritatea
competentd din statul membru a Uniunii Europene, care utilizeazd denumirea
,,EUVECA”;

fond de investirii — fond eligibil cu capital de risc fara personalitate juridica,
constituit pe baza de contract de societate civila, care atrage resurse prin plasarea
titlurile de participare sub forma de unitati de fond;

investitii eligibile — oricare dintre urmatoarele instrumente folosite de fondul
cu capital de risc:

1) instrumente de capital propriu sau instrumente de cvasicapital propriu care:



a) sint emise de o intreprindere de portofoliu eligibila si sint achizitionate n
mod direct de la intreprinderea in cauza; sau

b) sint emise de o intreprindere de portofoliu eligibild in schimbul unei parti
sociale sau actiuni, emise anterior de intreprinderea in cauza; sau

c) sint emise de o persoana juridica, care detine o participatiune majoritara in
capitalului unei intreprinderi de portofoliu eligibile; in acest caz, instrumentele
emise de persoana juridica in cauza pot fi achizitionate doar in schimbul unui
instrument de capital propriu emis de intreprinderea de portofoliu eligibila detinuta
de intreprindere;

2) credite garantate sau negarantate acordate de fondul cu capital de risc unei
intreprinderi de portofoliu eligibile in care fondul in cauzd detine investitii
eligibile, cu conditia ca pentru astfel de credite fondul cu capital de risc foloseste
cel mult 30% din valoarea totala a aporturilor la capital si al capitalului angajat;

3) actiuni sau parti sociale ale unei intreprinderi de portofoliu eligibile,
achizitionate de la actionarii sau asociatii existenti ai acestei Intreprindert;

4) unitati sau actiuni ale unuia sau mai multor fonduri cu capital de risc, cu
conditia cd fondurile in cauza nu au investit mai mult de 10% din valoarea totald a
aporturilor la capital si al capitalului angajat n instrumentele emise de alte fonduri
cu capital de risc;

instrumente de capital propriu — participatiuni in capitalul social al unei
intreprinderi, reprezentat prin actiuni, parti sociale sau alte forme de participatiune
in capitalul intreprinderii de portofoliu eligibile;

instrumente de cvasicapital propriu — orice tip de instrumente de finantare
care reprezintd o combinatie de capital propriu si datorii a unei intreprinderi de
portofoliu eligibila, si a cdror rentabilitate este asociatda profitului sau pierderilor
inregistrate de intreprinderea in cauza, iar rambursarea instrumentului in caz de
neindeplinire a obligatiilor de platd nu este garantatd in totalitate; in categoria
instrumentelor de cvasicapital propriu se include Tmprumuturile subordonate,
imprumuturile participative, obligatiunile convertibile, obligatiunile cu optiuni de
subscriere si alte instrumente similare;

imprumut subordonat — imprumut care prevede un drept de creanta auxiliar al
creditorului asupra debitorului, care poate fi exercitat dupa satisfacerea drepturilor
de creanta de rang superior 1n privinta debitorului;

imprumut participativ — imprumut oferit de doi sau mai multi creditori unui
singur debitor, acordat in cadrul unui acord comun de creditare, sau in cadrul mai
multor acorduri conditionate reciproc;

intreprindere de portofoliu eligibila — intreprinderea care Intruneste
urmatoarele cerinte:

1) la momentul unei investitii eligibile:

a) nu este admisd spre tranzactionare pe o piatd reglementatda sau intr-un
sistem multilateral de tranzactionare (MTF), conform Legea nr.171 din 11 iulie
2012 privind piata de capital; si

b) are cel mult 249 de angajati; si



c) sumd anuald a veniturilor din vinzari de cel mult 50 milioane de lei si
valoarea totald anuala de bilant a activelor ce nu depaseste 50 milioane de lei;

2) nu este un OPCVM,;

3) nu este niciuna dintre urmatoarele entitati:

a) institutie de credit, constituitd si care 1isi desfasoara activitatea in
conformitate cu Legea institutiilor financiare nr.550-XI111 din 21 iulie 1995;

b) societate de investitii, constituitd si care isi desfdsoara activitatea in
conformitate cu Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital;

c) asigurator (reasigurator), constituit si care isi desfasoara activitatea in
conformitate cu Legea nr.407-XVI din 21 decembrie 2006 cu privire la asigurari;

d) intreprindere a carei activitate principald constd in dobindirea de
participatiuni in intreprinderi si care detine controlul asupra unor Intreprinderi care
sint in exclusivitate sau in principal institutii financiare sau societdti de investitii
(holding financiar); sau

e) intreprindere a cdrei activitate principald constd in dobindirea de
participatiuni in intreprinderi si care detine controlul asupra a cel putin o institutie
financiara sau societate de investitii (holding cu activitate mixta);

OPCVM - organism de plasament colectiv in valori mobiliare, definit si care
isi desfasoara activitatea in conformitate cu Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind
piata de capital,

proiect inovational — proiect care are ca obiectiv dezvoltarea de servicii si
produse noi, implicd metode si abordari inovatoare si se realizeazd intr-o strinsa
legatura cu beneficiarul proiectului.

Capitolul I1.
FONDURI ELIGIBILE CU CAPITAL DE RISC

Articolul 4. Forma si tipul fondului eligibil

(1) Fondul eligibil se constituie:

a) prin act constitutiv, sub forma de companie investitionala; sau

b) prin contract de societate civila, sub forma de fond de investitii.

(2) Fondul eligibil poate fi:

a) de tip deschis — fond al carui actiuni sau unitati sint, la cererea oricaruia
dintre actionari sau dintre detinatorii de unitati ai fondului, rdscumpdrate sau
rambursate inainte de inceperea fazei de lichidare sau de inchidere a activitatii, in
mod direct sau indirect, din activele fondului si in conformitate cu procedurile si
frecventa stabilite in regulile fondului;

b) de tip inchis — orice alt fond cu exceptia fondului deschis, definit conform
lit.a).

(3) Articolele 92 si 93 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital se aplica mutatis mutandis in privinta companiei investitionale. Articolele
94-98 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital se aplica mutatis
mutandis in privinta fondului de investitii.

Articolul 5. Inregistrarea fondului eligibil



(1) Fondul eligibil se inregistreaza de Comisia Nationala a Pietei Financiare
(in continuare — Comisia Nationald) si se considera constituit la data inregistrarii.

(2) In vederea inregistrarii, fondul eligibil prezintd Comisiei Nationale:

1) in cazul companiei investitionale:

a) regulile fondului;

b) actul constitutiv;

c) lista membrilor consiliul si organul executiv al fondului;

d) denumirea societatii de administrare fiduciara a investitiilor si
depozitarului fondului — in cazul in care compania investitionala este administrata
de o societate de administrare fiduciara a investitiilor;

2) in cazul fondului de investitii:

a) regulile fondului;

b) proiectul contractului de societate civila;

C) denumirea societdtii de administrare fiduciara a investitiilor si
depozitarului fondului.

(3) Comisiei Nationale refuza inregistrarea fondului in cazul in care:

a) regulile fondului, act constitutiv si/sau contractul de societate civild
contravine prevederilor prezentei legi;

b) fondul nu dispune de cel putin doua persoane din consiliul si/sau organul
executiv al fondului care corespund cerintelor stabilite de art.39 alin.(1) din Legea
nr.171 din 11 1ulie 2012 privind piata de capital — in cazul companiei investitionale
administrate de consiliul si organul executiv al fondului.

(4) Dupa constituire, fondul eligibil este obligat:

a) sa prezinte Comisiei Nationale modificarile si completarile la actele
stabilite de alin.(2);

b) sa informeze Comisia Nationalda in cazul modificarii componentei
consiliul si organul executiv al fondului — in cazul companiei investitionale;

c) sa informeze Comisia Nationald in cazul schimbarii societatii de
administrare fiduciard a investitiilor sau depozitarului fondului — in cazul fondului
administrat de o societate de administrare fiduciara a investitiilor.

(5) Decizia de inregistrare sau refuzul de inregistrare a fondului eligibil se
emite in termen de cel mult 30 de zile calendaristice de la data depunerii cererii. In
cazul refuzului, Comisia Nationalad va emite in scris o decizie motivata ce poate fi
contestata Tn modul stabilit de lege.

Articolul 6. Emisiunea si circulatia actiunilor si unitatilor de fond

(1) Actiunile fondului eligibil sub forma de companie investitionald pot fi
emise prin intermediul ofertei publice sau ofertei inchise.

(2) Actiunile si unitatile de fond emise de fondul eligibil pot fi tranzactionate,
la decizia detinatorilor acestora, pe piata reglementata, in cadrul unui MTF sau in
afara pietei reglementate si MTF.

Articolul 7. Regulile fondului eligibil
(1) Regulile fondului vor contine cel putin urmatoarele informatii:



1) identitatea administratorului si a entitatilor catre care au fost sau urmeaza
a fi externalizate functiile ce tin de administrarea fondului, precum si o descriere a
responsabilitatilor acestuia;

2) tipul si forma fondului, conform prevederilor stabilite de Articolul 4;

3) modalitatile de emitere, vinzare, rascumparare si anulare a actiunilor sau a
unitatilor de fond, inclusiv cazurile in care fondul este in drept sa suspende
rascumpdrarea actiunilor sau unitatilor de fond;

4) cuantumul activelor proprii ale administratorului, precum si o declaratie
detaliatd care va indica motivele din care administratorul considera ca cuantumul
activelor proprii este suficient pentru mentinerea resurselor umane si tehnice
necesare pentru gestionarea corespunzatoare a fondurilor pe care le administreaza
— in cazul fondului administrat de o societate de administrare fiduciard a
investitiilor;

5) descrierea strategiei si a obiectivelor investitionale ale fondului, care va
include:

a) tipul intreprinderilor de portofoliu eligibile in care intentioneaza sa
Investeasca;

b) tipul unor eventuale fonduri eligibile in care intentioneaza sa investeasca,

c) tipul de intreprinderi de portofoliu eligibile in care investesc sau
intentioneaza sd investeasca fondurile eligibile stabilite la lit.b);

d) investitiile neeligibile pe care intentioneaza sa le efectueze;

e) tehnicile investitionale pe care intentioneaza sa le foloseasca;

f) eventuale restrictii de investitii pe care intentioneaza sa le aplice;

6) descrierea profilului de risc al fondului si riscurilor asociate activelor in
care fondul intentioneazd sd investeasca si a tehnicilor investitionale pe care
intentioneaza sa le foloseasca;

7) descrierea procedurilor si metodologiei de evaluare a activului net si a
activului net unitar, inclusiv metodele utilizate pentru evaluarea intreprinderilor de
portofoliu;

8) descrierea metodei de calcul a remuneratiei societatii de administrare
fiduciara a investitiei (in cazul fondului eligibil sub forma fondului de investitii)
sau a membrilor organelor de conducere (in cazul fondului eligibil sub forma
companiei investitionale);

9) descrierea costurilor relevante si a valorilor maxime ale acestora, care
urmeaza a fi suportate in legaturd cu administrarea fondului;

10) informatii privind performantele financiare ale fondului eligibil la
moment — in cazul in care fondul a emis anterior actiuni sau unitati de fond;

11) suportul sau asistenta pe care administratorul fondului intentioneaza sa o
acorde, direct sau prin intermediul unor persoane terte, intreprinderilor de
portofoliu eligibile in care va detine investitii eligibile, cu scopul de a facilita
dezvoltarea acestor intreprinderi, a creste sau a facilita in alt mod operatiunile
curente ale intreprinderilor respective; in cazul in care administratorul fondului nu
intentioneaza sa acorde astfel de suport sau asistentd, acesta va face publica o
explicatie 1n acest sens;



12) descrierea procedurilor prin care fondul eligibil isi poate schimba sStrategia
si/sau politica investitionala,

13) modalitatea de informare a detinatorilor de actiuni sau de unitati de fond.

(2) Regulile fondului eligibil se plaseaza pe pagina web a administratorului
fondului de la inregistrarea fondului si se pastreaza pe pagina web pe durata
activitatii acestuia.

Articolul 8. Structura portofoliului de investitii

(1) Cel putin 70% din valoarea totald a aporturilor la capital si al capitalului
angajat al fondului eligibil trebuie sa fie investitii eligibile. Plafonul de 70% se
calculeaza pe baza sumelor care pot fi investite dupa deducerea tuturor costurilor
relevante si a detinerilor de numerar si de echivalent de numerar, pe durata unei
perioade de timp stabilite Tn normele sau instrumentele sale constitutive.
Mijloacele banesti in numerar si echivalentul acestora nu vor fi luate in
consideratie la calcularea acestui plafon.

(2) Fondul eligibil nu este in drept sa desfasoare activitati care ar duce la
concentrarea riscului (expunerea) fondului peste nivelul valorii totale a aporturilor
la capital si al capitalului angajat al sau, fie prin atragerea imprumuturilor de
numerar sau de valori mobiliare, fie prin angajarea in pozitii aferente
instrumentelor financiare derivate sau prin orice alte mijloace.

(3) Fondul eligibil este in drept sa atraga imprumuturi, sa emita obligatiuni si
alte tipuri de valori mobiliare de creantd, sau sa ofere garantii doar in limita
capitalului angajat nevarsat al fondului.

(4) Fondul eligibil este in drept sa acorde credite garantate sau negarantate in
limita a cel mult 30% din valoarea totald a aporturilor la capital si al capitalului
angajat al fondului.

Articolul 9. Investitori eligibili

(1) Fondul eligibil este in drept sa distribuie unitatile sau actiunile sale in mod
exclusiv catre urmatorii investitori eligibili:

a) persoanele care detin calitatea de client profesionist in conformitate cu
Legeanr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital;

b) persoanele care investesc echivalentul a cel putin 100 000 lei, care declara
in scris c¢d au luat cunostinta de riscurile asociate investitiei preconizate in cadrul
unui document separat de contractul pentru angajamentul de investitie;

C) membrii organelor de conducere si angajatii unui fond eligibil sau a unei
societdti de administrare fiduciard a investitiilor, in cazul in care acestia investesc
in actiunile sau unitdtile fondului pe care il administreaza.

(2) Investitori eligibili sint in drept sd instrdineze actiunile sau unitatile
fondului doar investitorilor care corespund cerintelor stabilite de alin.(1).

(3) Actul juridic de instrainare a actiunilor sau unitatilor fondului citre o
persoand care nu corespunde cerintelor stabilite de alin.(1) este nul.

Articolul 10. Administratorul fondului eligibil



(1) Calitatea de administrator al fondului eligibil poate fi detinuta doar de:

1) societatea de administrare fiduciara a investitiilor — in cazul fondului de

investitii;

2) in cazul companiei investitionale:

a) consiliul si organul executiv al fondului; sau

b) socictatea de administrare fiduciard a investitiilor, dacd prin decizia
consiliului fondului acesteia i-au fost transmise functiile de administrare a
fondului.

(2) Responsabilitatea pentru respectarea cerintelor prezentei legi referitoare la
constituirea si activitatea de investitii a fondului eligibil ii revine administratorului
fondului cu capital de risc, stabilit de alin.Ommoka! McTOYHMK CCHUIKM He
Hal/1eH..

(3) In cazul companiei investitionale administrate de consiliul si organul
executiv al fondului, cel putin doua persoane din consiliul si/sau organul executiv
al fondului trebui sa corespunda cerintelor stabilite de art.39 alin.(1) din Legea
nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital.

(4) Societati de administrare fiduciara a investitiilor este in drept sa
administreze unul sau mai multe fonduri eligibile si/sau OPCVM.

Articolul 11. Cerinte privind administrarea fondului eligibil

(1) In procesul de administrare a fondului eligibil pe care il administreaza,
administratorul este obligat sa respecte urmatoarele cerinte:

a) sa actioneze cu corectitudine, competenta, grija si diligenta,

b) sa aplice politici si proceduri adecvate pentru a preveni practicile
frauduloase despre care se poate presupune, in mod rezonabil, cd afecteaza
interesele investitorilor si ale intreprinderilor de portofoliu eligibile;

C) sa-si desfasoare activitatea in asa mod incit sa promoveze interesul
fondurilor eligibile pe care le administreaza, al persoanclor care investesc in
acestea;

d) sa aplice un nivel ridicat de diligentd in selectarea si monitorizarea
continud a investitiilor in ntreprinderi de portofoliu eligibile;

e) sa posede cunostinte in domeniul activitatii fondurilor cu capital de risc;

f) sa trateze investitorii in mod egal,

g) sa asigure ca nici un investitor nu beneficiaza de tratament preferential, cu
exceptia cazului in care un astfel de tratament preferential este inclus in regulile
fondului eligibil.

(2) Administratorul fondului eligibil este obligat sa asigure respectarca de
catre angajatii sai a cerintelor stabilite de alin.(1).

Articolul 12. Externalizarea functiilor

(1) Administratorul fondului este in drept sa externalizeze functiile ce tin de
administrarea fondului eligibil, in conformitate cu art.50 din Legea nr.171 din 11
iulie 2012 privind piata de capital si prezenta lege.



(2) Externalizarea functiilor de tin de administrarea fondului eligibil catre
terti nu scuteste administratorul de raspunderea pe care o poarta fatd de fondul
eligibil sau de investitorii acestuia.

(3) Administratorul fondului eligibil nu este in drept sa externalizeze functiile
ce tin de administrarea fondului, daca in urma acestei masuri, acesta nu mai poate
fi considerat, in esentd, administrator al fondului, datoritd faptului ca nu exercita
functii ce tin de administrarea fondului si devine o entitate intermediara dintre fond
si entitdtile catre care au fost externalizare functiile.

(4) Externalizarea functiilor ce tin de administrarea fondului eligibil nu
trebuie sa afecteze capacitatea administratorului fondului de supraveghere a
activitatii fondului si/sau sa actioneze in interesul investitorilor fondului.

(5) Externalizarea functiilor de tin de administrarea fondului eligibil se face
prin decizia organelor de conducere competente ale administratorului fondului in
cauza.

Articolul 13. Conflicte de interese

(1) Administratorul fondului eligibil este obligat sa identifice si sa previna
conflictele de interese care apar sau pot aparea intre:

a) fondul administrat, pe de o parte, si membrii organelor cu functii de
raspunde sau angajatii administratorului fondului in cauza, sau persoanele care, in
mod direct sau indirect, controleaza sau sint controlate de administratorii
fondurilor si de aceste persoane, pe de alta parte;

b) fondul eligibil sau investitorii in fondul in cauza, pe de o parte, si un alt
fond eligibil administrat de acelasi administrator sau investitorii in acest fond, pe
de alta parte;

c) fondul eligibil sau investitorii in fondul in cauza, pe de o parte, si un
OPCVM, administrat de acelasi administrator sau investitorii In OPCVM in cauza,
pe de alta parte.

(2) Administratorul fondului eligibil aplica proceduri organizatorice si
administrative interne 1n scopul respectarii cerintelor prevazute de prezentul
articol.

(3) In cazul in care, la desfisurarea unei operatiuni, conflictul de interese nu
pot fi evitat, administratorii fondurilor eligibile dezvaluie public conflicte de
interese in conformitate cu alin.(4).

(4) Administratorul fondului eligibil va dezvalui public conflictul de interese
in cazul in care procedurile organizatorice si administrative aplicate de
administrator nu sint suficiente pentru a evita riscul de a prejudicia interesele
investitorilor. In acest caz, in vederea dezviluirii publice a conflictului de interese,
administratorul fondului publica pe pagina web proprie un aviz in care va descrie
natura generald si sursele conflictului de interese.

(5) Comisia Nationala aproba acte normative privind:

a) tipurile de conflicte de interese stabilite de alin.(1);

10



b) masurile care trebuie indeplinite de administratorii fondurilor eligibile
referitoare la procedurile organizatorice si administrative pentru identificarea,
prevenirea, gestionarea, monitorizarea si dezvaluirea conflictelor de interese.

Articolul 14. Resursele administratorului fondului

(1) Administratorul fondului eligibil constituit sub forma fondului de
investitii este obligat sd dispund si sa utilizeze resurse tehnice si umane proprii
pentru a asigura administrarea corespunzatoare a fondului administrat.

(2) Administratorul fondului eligibil constituit sub forma fondului de
investitii este obligat sa publice si sa actualizeze informatiile privind resursele
proprii necesare proprii, si sa prezinte motivele pentru care considera ca resursele
proprii sint suficiente, in modul stabilit de Articolul 17 alin.(1) pct.2).

Articolul 15. Evaluarea activelor fondului

(1) Fondul eligibil este obligat sa stabileasca si sa aplice norme privind
evaluarea activului net si a activului net unitar.

(2) Normele privind evaluarea activelor fondului trebuie sa asigure un proces
de evaluare transparent si eficient, care vor permite stabilirea valorii reale a
aporturilor la capital si a capitalului angajat, cit si a valorii ulterioare a activelor
fondului.

(3) Evaluarea activelor fondului eligibil se efectueaza cel putin o data pe an,
cu exceptia stabilita de alin.(4).

(4) Fondul de tip deschis va efectua evaluarea activelor la fiecare etapa de
rascumparare sau rambursare a actiunilor sau unitétilor sale.

Articolul 16. Cerinte de transparenta si dezvaluire a informatiei

(1) Fondul eligibil este obligat sa prezinte Comisiei Nationale si sa eligibile
pe pagina web proprie rapoartele anuale privind activitatea fondului in termen de
sase luni de la incheierea perioadei de gestiune.

(2) Raportul anual privind activitatea fondului eligibil va contine urmatoarele
informatii:

a) structura portofoliului fondului conform situatiei de la sfirsitul perioadei
de gestiune;

b) activitatile desfasurate de fond pe durata perioadei de gestiune;

C) situatia financiara anuala a fondului;

d) copia raportului de audit.

(3) Raportul anual privind activitatea fondului eligibil trebuie sa corespunda
cerintelor stabilite prin actele normative ale Comisiei Nationale .

(4) Administratorii fondului eligibil prezinta investitorilor eligibili rapoarte
anuale privind activitatea fondului eligibil, la cererea acestora.

(5) Administratorii fondului eligibil si investitorii eligibil pot conveni sa isi
furnizeze reciproc informatii suplimentare.
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(6) Situatiile financiare anuale ale fondului deschis sint supuse auditului
obligatoriu cel putin o data pe an, in rezultatul caruia auditorul va supune auditului
si confirma urmatoarele aspecte:

a) activele fondului sint detinute de administratorul fondului in numele
fondului;

b) administratorul fondului a intocmit si a pastrat registre si efectueaza
verificari adecvate 1n ceea ce priveste activele fondului si resursele alocate de
investitori in fond.

(7) In cazul in care unititile de fond sau actiunile emise de fondul eligibil sint
admise spre tranzactionare pe o piatd reglementatd, fondul va dezvalui public
informatia in conformitate cu art.118-126 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital. In acest caz, fondul este in drept s furnizeze informatiile
stabilite de alin.(2) in cadrul unui document separat sau ca sectiune a raportului
anual publicat conform art.120 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital.

Articolul 17. Informarea investitorilor

(1) Administratorul fondului eligibil este obligat sa dezvaluie in mod public
urmatoarele informatii privind fondurile pe care le administreaza:

a) regulile fondului;

b) valoarea activului net si a activului net unitar;

c) deciziile fondului privind suspendarea temporara a rascumpararii
actiunilor g1 a unitatilor de fond.

(2) Informatiile stabilite de alin.(1) trebuie:

a) sa fie corecte, clare si expuse intr-un mod simplu;

b) sanu induca in eroare investitorii,

C) actualizate si revizuite in mod regulat, in cazul aparitiei unor evenimente
care duc la modificarea acestora.

(3) Masurile de informare catre fondul cu capital de risc vor prevedea cel
putin publicarea pe pagina web a societatii de administrare fiduciara a investitiilor.

(4) In cazul ofertei publice a actiunilor sau unititilor de fond, fondul este in
drept sa furnizeze informatiile stabilite de alin.(1) lit.a) in cadrul unui document
separat sau ca sectiune a prospectului ofertei publice.

Articolul 18. Rascumpararea actiunilor si unitatilor de fond ale fondului de
tip deschis

(1) Fondul de tip deschis este oblig sa-si rascumpere actiunile sau unitatile de
fond la cererea detinatorului acestora, conform periodicitatii stabilite de regulile
fondului.

(2) Pretul de rascumparare a actiunilor si unitatilor de fond al fondului de tip
deschis se calculeaza reiesind din valoarea activelor nete la data primirii cererii de
rascumparare. Plata se face in cel mult 3 zile lucratoare de la data primirii cererii.

(3) In cazul transformirii fondului de tip deschis in fond de tip inchis,
detinatorii actiunilor si unitatilor de fond ale fondului de tip deschis vor detine
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dreptul de a cere rdscumpararea actiunilor si unitatilor de fond ale fondului de tip
deschis pe o perioadd de cel putin 3 luni pind la transformare in fond de timp
inchis.

(4) Fondul de tip deschis este in drept sd suspende temporar rascumpararea
actiunilor si a unitatilor de fond, in cazurile stabilite de regulile fondului, prin
decizia:

a) societatii de administrare fiduciara a investitiilor — in cazul fondului de
investitii; sau

b) consiliului fondului — in cazul companiei investitionale.

(5) Decizia de suspendare a rascumpararii actiunilor si a unitatilor de fond
conform alin.(4) se aduce la cunostinta detinatorilor actiunilor si unitatilor de fond
si Comisiei Nationale la data aprobarii deciziei.

(6) In vederea protectiei interesului public si a investitorilor, Comisia
Nationala este in drept sa suspende temporare sau emisiunea si/sau rdscumpararea
actiunilor si a unitatilor de fond ale unui fond eligibil.

Articolul 19. Activitati de investitii si servicii adiacente

(1) La administrarea fondului eligibil, societatea de administrare fiduciarad a
investitiillor este in drept sd desfasoare activitdtile de investitii si sa presteze
serviciile de investitii stabilite de licenta pentru societate de investitii, emisa de
Comisia Nationala.

(2) Fondul eligibil desfasoara activitati de investitii cu titlu exclusiv, cu
exceptia stabilita de alin.(3).

(3) Fondul eligibil de investitii este in drept sa acorde servicii de consultanta
adiacentd activitdtii de investitii.

(4) Facilitatile fiscale stabilite de legislatie se aplica fondului public in
privinta activitatii de investitii si serviciilor de consultantd adiacentd activitatii de
investitii.

Articolul 20. Reorganizarea si dizolvarea fondului eligibil

(1) Participantii la reorganizarea fondului eligibil prin contopire sau prin
absorbtie pot fi numai fonduri eligibile sau OPCVM.

(2) La reorganizarea fondului eligibil prin divizare sau prin separare pot fi
create numai fonduri eligibile sau OPCVM.

(3) Dizolvarea companiei investitionale are loc in conformitate cu Legea
nr.1134-XIII din 2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni si cu actele normative
ale Comisiei Nationale.

(4) Dizolvarea fondului de investitii se efectueaza in modul stabilit de art.102
din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de capital.

Articolul 21. Cerinte privind activitatea societatii de administrare a
investitiilor si depozitarului fondului

13



(1) Articolele 104-106 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital se aplica mutatis mutandis in privinta societdtii de administrare a
investitiilor a unui fond eligibil.

(2) Articolele 107-111 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital se aplica mutatis mutandis in privinta depozitarului fondului.

Articolul 22. Particularitatile activitatii fondurilor EuVECA

(1) Fondurile EUVECA sint in drept sa-si desfasoare activitatea pe teritoriul
Republicii Moldova dupa obtinerea calitatii de persoana acceptata.

(2) Prevederile art.36 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012 privind piata de
capital se aplica mutatis mutandis in privinta fondurilor EuVECA care isi
desfasoara activitatea pe teritoriul Republicii Moldova.

Articolul 23. Supravegherea activitatii fondurilor eligibile

(1) Comisia Nationald supravegheaza respectarea cerintelor stabilite de
prezenta lege de catre fondurile eligibile si administratorii acestora.

(2) La realizarea functiilor de supraveghere si control de catre Comisia
Nationald in privinta fondului eligibil, societatii de administrare fiduciard a
investitiilor si depozitarului fondului se aplica se aplica mutatis mutandis
prevederile art.141 alin.(5)-(8), art.142 si 144 din Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital.

(3) Suplimentar masurilor de supraveghere si control stabilite de alin.(2),
Comisia Nationald este in drept sd intreprindd urmatoarele masuri in privinta
fondului eligibil, administratorului si depozitarului fondului:

a) sa solicite informatii de la orice persoana terta care are legatura cu
activitatea fondului sau a administratorului acestuia;

b) sa aplice masuri obligatorii in privinta fondului, administratorului si/sau
depozitarului fondului pentru a asigura respectarea prevederilor prezentei legi;

C) sa suspende temporar emisiunea si/sau rascumpdrarea actiunilor si a
unitatilor de fond,

d) sa suspende activitatea fondului pe o perioada determinati, pinda la
inlaturarea incalcarilor.

(4) Persoanele care efectueaza supravegherea activitatii fondurilor eligibile si
administratorilor acestora din numele Comisiei Nationald e Pietei Financiare sint
obligati sa pastreze secretul profesional. Persoanele in cauza nu sint in drept sa
comunice unor alte persoane sau autoritati informatii confidentiale la care au avut
acces in timpul indeplinirii functiilor sale, cu exceptia urmatoarele cazuri:

a) prezentarea informatiei confidentiale intr-o forma rezumativa, in asa mod
incit fondul eligibil si/sau administratorul acestuia sd nu poate fi identificati
individual;

b) in cazurile reglementate de legislatia penala.

Articolul 24. Sanctiuni si suspendarea activitatii
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(1) Comisia Nationala este in drept sd intreprinda fatd de fondul eligibil,
administratorul si depozitarul fondului urmatoarele masuri de sanctionare:

a) sa anuleze inregistrarea fondului;

b) masurile stabilite art.144 alin.(2) din Legea nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital.

(2) Masurile stabilite de alin.(1) se aplica in cazul in cazul in care fondul
eligibil sau administratorul acestuia admit cel putin una din urmatoarele incalcari:

a) nu respecta cerintele privind structura portofoliului, stabilite de Articolul
8;

b) distribuie unitatile de fond si actiunile emise de fondul eligibil unei alte
persoane decit investitorii eligibili stabiliti de Articolul 9 alin.(1);

c) fondul a fost inregistrat in temeiul unor informatii false sau in orice alt
mod ce contravine legislatiei in vigoare;

d) nu actioneaza cu onestitate, corectitudine, cu competentd, grija sau
diligenta 1n desfasurarea activitatilor sale, conform cerintelor stabilite de Articolul
11 alin.(2) lit.a);

e) nu aplica politici si proceduri adecvate pentru a preveni practicile
frauduloase, conform cerintelor stabilite de Articolul 11 alin.(1) lit.b);

f) 1incalca in mod repetat cerintele de transparenta si dezvaluire a informatiei
stabilite de Articolul 16;

g) incalca in mod repetat cerintele de informare a investitorilor stabilite de
Articolul 17.

(3) Masurile stabilite de alin.(1) pot fi aplicate separat sau de comun cu
masurile stabilite de Articolul 23 alin.(3).

(4) Masurile stabilite de alin.(1) si Articolul 23 alin.(3), aplicate fondului
eligibil si/sau a administratorului acestuia de catre Comisia Nationald, trebuie sa
fie eficace si proportionale incalcarilor admise de fond si disuasive.

Capitolul I11.
FONDURI NEELIGIBILE CU CAPITAL DE RISC

Articolul 25. Constituirea fondului neeligibil

(1) Fondul neeligibil poate fi constituit in forma de:

a) entitate cu personalitate juridica — Intreprindere constituitd in conformitate
cu legislatia cu privire la antreprenoriat si intreprinderi sau institutie publica
constituita prin decizia unei autoritati publice; in acest caz, calitatea de fond este
detinutd de 1nsdsi Intreprinderea sau institutia publica in cauza;

b) entitate fard personalitate juridicd, constituitd in cadrul Intreprinderii sau
institutiei publice stabilite de lit.a).

(2) Fondul neeligibil se constituite in baza avizului, eliberat de Comisia
Nationala conform procedurilor stabilite de aceasta.

(3) In vederea eliberarii avizului, fondul neeligibil prezinti Comisiei
Nationale:

a) declaratiei de constituire a fondului — in cazul fondului constituit in forma
de entitate cu personalitate juridica; sau
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b) contractului de administrare a fondului — in cazul fondului constituit in
forma de entitate fara personalitate juridica.

(4) Comisia Nationala elibereaza avizul de constituire a fondului neeligibil in
termen de cel mult 10 zile lucratoare de la data prezentarii actelor stabilite de
alin.(3).

(5) Fondul neeligibil este in drept sa-si desfdsoare activitatea de la data
emiterii avizului de constituire.

Articolul 26. Interdictii

(1) Nu poate detine calitatea de fond neeligibil:

a) intreprinderea care a plasat sau intentioneaza sa plaseze valori mobiliare
prin intermediul ofertelor publice;

b) intreprinderea ale carei valori mobiliare sint tranzactionate pe o piata
reglementata sau MTF;

C) entitatea de interes public, definita conform Legii nr.171 din 11 iulie 2012
privind piata de capital;

d) intreprinderea individualda, cooperativa de productie si cooperativa de
intreprinzator.

(2) Valorile mobiliare emise de fondul neeligibil nu pot fi admise si
tranzactionate pe o piata reglementata sau MTF.

(3) Fondul neeligibil cu capital de risc nu este in drept:

a) sa emita unitati de fond,

b) sa rascumpere participatiunile in capitalul sau social;

c) sa efectueze oferte publice de valori mobiliare;

d) sa atraga capital prin activitati de promovare si publicitate.

Articolul 27. Administratorul fondului neeligibil

(1) Calitatea de administrator al fondului neeligibil poate fi detinuta doar de:

a) organul executiv al intreprinderii sau institutiei publice care detine calitate
de fond — in cazul fondului constituit in forma de entitate cu personalitate juridica;

b) organul executiv al intreprinderii sau institutiei publice in cadrul careia
este constitui un fond fara personalitate juridica — in cazul fondului constituit in
forma de entitate fara personalitate juridica;

(2) Administrarea fondului neeligibil este efectuata de administratorul
fondului in limitele si conditiile stabilite de declaratia de constituire sau contractul
de administrare a fondului.

(3) In cazul fondului neeligibil constituit in forma de entitate fira
personalitate juridicd, administrarea fondului poate fi efectuatda de catre
administratorul fondului, conform contractului de administrare a fondului, cu titlu
gratuit sau oneros.

Articolul 28. Declaratia de constituire a fondului neeligibil
(1) Declaratia de constituire a fondului neeligibil se aproba:
1) in cazul intreprinderii:
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a) de fondatori — la constituirea intreprinderii; sau

b) de organul suprem de conducere — dupa inregistrarea de stat a
intreprinderii.

2) in cazul institutiei publice — de catre autoritatea administratiei publice care
detine calitate de fondator.

(2) Declaratia de constituire a fondului neeligibil se aproba si se modifica prin
votul majoritatii simple a participatiunilor in capitalul social al intreprinderii.

(3) Declaratia de constituire a fondului neeligibil va prevedea:

a) marimea capitalul fondului;

b) forma si perioada de atragere a capitalului fondului, conform prevederilor
stabilite de Articolul 31,

c) modul de efectuare a investitiilor de catre fond.

Articolul 29. Contractul de administrare a fondului neeligibil

(1) Contractul de administrare a fondului neeligibil se incheie in forma scrisa
intre investitorul eligibil si intreprinderea care detine calitate de fond sau
intreprinderea in cadrul careia este constitui un fond fara personalitate juridica.

(2) Contractul de administrare a fondului neeligibil va contine cel putin
prevederi referitoare la:

a) marimea capitalul fondului;

b) forma si perioada de atragere a capitalului fondului, conform prevederilor
stabilite de Articolul 31;

c) tipul si domeniul de activitate a intreprinderilor in care pot fi efectuate
investitii de catre fond;

d) limitele si conditiile de administrare a fondului de cétre administratorul
fondului;

e) cerinte de efectuare a investitiilor de catre fond;

f) conditiile de modificare si reziliere a contractului de administrare a
fondului neeligibil.

Articolul 30. Investitori ai fondului neeligibil

Calitatea de investitor al fondului neeligibil poate fi detinutd de orice
persoana fizica sau juridica.

a) autoritatile administratiei publice centrale si locale;

b) intreprinderile de stat si municipale, institutiile publice si alte entitati
create de autoritatile administratiei publice centrale si locale ale Republicii
Moldova, in cazul in care actele de constituire ale acestora le acorda acestora
dreptul de a constitui un fond cu capital de risc;

c) Academia de Stiinte a Moldovei,

d) organismele internationale si regionale sau agentii ale altor state care
implementeaza proiecte investitionale sau ofera programe de asistentd tehnica si
financiara in Republica Moldova;

e) membrii organelor de conducere si angajatii unui fond, in cazul in care
acestia efectueaza aporturi la capitalul fondului pe care il administreaza;
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f) persoanele fizice si juridice care detin participatiuni in capitalul social al
fondului — in cazul fondului constituit in forma de entitate cu personalitate juridica.

Articolul 31. Aporturi la capital

(1) Aporturile la capitalul fondului neeligibil se efectueaza doar in forma de
mijloace banesti.

(2) Investitorii eligibili ai fondului sint in drept sa efectueze aporturi la
capitalul fondului neeligibil in urmatoarele forme:

a) procurarea de participatiuni in capitalul social;

b) acordarea imprumuturilor;

c) alocarea resurselor in cadrul proiectelor investitionale sau programelor de
asistentd tehnicd si financiara in Republica Moldova de entitatile stabilite de
Articolul 30 alin.0 lit.d);

d) procurarea valorilor mobiliare de creanta.

(3) Aporturile la capitalul fondului neeligibil pot fi efectuate:

a) pe perioada nedeterminata; sau

b) pe perioada determinata, dar care nu poate fi mai mica de trei ani.

Articolul 32. Activitatea de investitii

(1) Cerintele privind activitatea de investitii a fondului neeligibil, inclusiv
intreprinderile de portofoliu in care investeste fondul si tipul instrumentelor
investitionale utilizate, se stabilesc de declaratie de constituire sau contractul de
administrare a fondului. In cazul in care declaratia de constituire sau contractul de
administrare a fondului nu contine cerinte de efectuare a investitiilor, investitiile se
efectueazad in modul stabilit de administratorul fondului.

(2) Fondul neeligibil este in drept sa efectueze fara restrictii orice investitii
eligibile si active care nu sint investitii eligibile, atit in intreprinderi de portofoliul
eligibile, cit si in orice alte Intreprinderi, in limitele stabilite de declaratie de
constituire sau contractul de administrare a fondului.

(3) Fondul neeligibil este in drept sa efectueze investitii in intreprinderile de
portofoliu in urmatoarele forme:

a) procurarea de participatiuni in capitalul social;

b) acordarea imprumuturilor;

C) procurarea valorilor mobiliare de creanta;

d) alte forme stabilite de declaratia de constituire sau contractul de
administrare a fondului.

(4) Fondul neeligibil este obligat sa indeplineasca cerintele stabilite de e
Articolul 11, Articolul 12, Articolul 13, Articolul 15, Articolul 16 alin.(6) si
Articolul 17, in cazul in care acest fapt este prevazut de declaratia de constituire a
fondului neeligibil sau de contractul de administrare a acestuia.

Articolul 33. Activitati adiacente ale fondului neeligibil
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(1) Fondul constituit in forma de entitate cu personalitate juridica este in drept
sd desfasoare orice altd activitate de intreprinzator, in conformitate cu statutul sau
si declaratia de constituire a fondului neeligibil.

(2) Facilitatile fiscale stabilite de legislatie se aplicd fondului neeligibil in
privinta activitdtii de investitii si serviciilor de consultanta adiacentd activitatii de
investitii.

Articolul 34. Particularitatile activitatii fondului neeligibil constituit de
autoritatile administratiei publice centrale sau locale

(1) Cerintele stabilite de Articolul 11, Articolul 12, Articolul 13, Articolul 15,
Articolul 16 alin.(6) si Articolul 17 se aplica mutatis mutandis fondului neeligibil
in cazul constituirii acestuia de catre o autoritate a administratiei publice centrale
sau locale.

(2) Fondului neeligibil constituit de autoritatile administratiei publice centrale
sau locale este obligat sd prezinte autoritdtii administratiei publice centrale sau
locale fondatoare si sd publice pe pagina web proprie rapoartele anuale privind
activitatea fondului in termen de sase luni de la incheierea perioadei de gestiune,
care va contine informatiile stabilite de Articolul 16 alin.(2) lit.a)-c).

(3) Mijloace pentru crearea fondurilor neeligibile de catre autoritatile
administratiei publice centrale se aproba prin legea bugetului de stat pe anul
respectiv.

(4) Mijloace pentru crearea fondurilor neeligibile de catre autoritatile
administratiei publice locale se aproba prin bugetele unitdtilor administrativ-
teritoriale pe anul respectiv.

Capitolul 1V.
FACILITATI

Articolul 35. Cerinte privind facilitatile acordate fondurilor cu capital de risc

(1) Fondurile cu capital de risc si investitorii in fondurile cu capital de risc
dispun de facilitati fiscale, conform art.20 din Codul Fiscal al Republicii Moldova.

(2) Facilitatile fiscale se acorda fondurilor cu capital de risc doar in privinta:

a) veniturilor obtinute din investitiile efectuate de investitorii eligibili;

b) veniturilor obtinute din investitiile efectuate de fond in intreprinderile de
portofoliu eligibile;

C) veniturilor obtinute din serviciile de consultantd adiacentd activitatii de
investitii, prestate de fond.

(3) Responsabilitatea respectarii prevederilor stabilite de alin.(2) 1i revine
administratorilor fondurilor cu capital de risc.

(4) Facilitatile stabilite de alin.(1) se aplica doar fondurilor cu capital de risc
inregistrate de Comisia Nationala.

Capitolul V.
DISPOZITII FINALE SI TRANZITORII
Articolul 36. Dispozitii finale si tranzitorii
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(1) Prezenta lege intra in vigoare la data publicarii.
(2) Comisia Nationald aduce actele sale normative in concordanta cu prezenta
lege in termen de 6 luni de la data intrarii in vigoare a acesteia.

PRESEDINTELE PARLAMENTULU
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