SINTEZA

obiectiilor si propunerilor/recomandarilor la proiectul Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de capital din Republica Moldova pentru perioada 2025-2030

(numar unic 61/ MF/CNPF/2025)

Participantul la avizare, | Nr. | Continutul obiectiei, propunerii, recomandarii, concluziei Argumentarea autorului proiectului
consultare publici, expertizare crt.
Avizare si consultare publica
1. Ministerul Dezvoltarii | 1. La pag. 10, compartimentul ,, Evolutia macroeconomica”, figura | Nu se accepta
Economice si Digitalizarii nr.2 Evolutia produsului intern brut (exprimat in preturi curente),
sugeram de analizat si comparat PIB-ul prin prisma Paritatii | Din perspectiva scopului acestei strategii, dar si a concluziilor
puterii de cumparare sau evolutia PIB in preturi comparabile | ficute in acest compartiment, acest indicator nu va aduce plus
luand la bazd un anumit an. In acest context, este necesar | valoare.
revizuirea figurii nr.2.
2. La pag. 11, alineatul 1, ultima propozitie — de transferat in | Se accepta partial
alineatul precedent, deoarece nu tine de continutul actualului
alineat. Totodata, sugeram reformularea propozitiei prin | Ultima propozitie a fost transferatd conform propunerii.
exprimarea evolutiei PIB-ului in preturi comparabile, deoarece | in partea ce tine de exprimarea PIB in preturi comparabile, acest
preturile curente nu reflecta situatia reald in dinamica. lucru se considera irelevant.
3. La pag. 11, compartimentul ,,Inflatia”, alineatul 1, in propozitia | Nu se accepta
»Inflatia din anii 2022 si 2023...” — de exclus sintagma ,,criza
COVID”, deoarece influenta acesteia s-a estompat. Inflatia in 2022 a fost determinata si de factori legati de masurile
aplicate in special de tarile dezvoltate privind recuperarea de
dupd criza COVID.
4, La pag.11, compartimentul ,,Cursul de schimb”, luand in | Nu se accepta
consideratie ca, incepand cu anul 2025, Banca Nationald a
Moldovei introduce moneda Euro ca moneda de referinta pentru | Compartimentul descrie o evolutie ce tine de o perioada
stabilirea cursului oficial al leului moldovenesc, consideram | anterioara.
oportun de revizuit acest compartiment.
5. La pag. 15, ultimul alineat, in prima propozitie, sintagma ,,ca | Se accepta
pondere in PIB” de substituit cu sintagma ,,in raport cu PIB” sau
Hrelativ la PIB”, deoarece depozitele nu sunt parte componenta | Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.
a PIB.
6. La pag. 16, Compartimentul ,,Structura sectorului corporativ”’, | Se accepta

figura nr.10 ,,Distributia agentilor economici dupa dimensiunile
intreprinderii, 2022; de ajustat la 2023 date administrative” -

Din figura 10 se exclud cuvintele “de ajustat la 2023 date
administrativ”, iar datele se ajusteaza la anul 2023
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propunem denumirea diagramei de expus in redactia ,,Distributia
agentilor economici dupa dimensiunea intreprinderii, 2023

La pag. 18-19, textul si tabelele nr. 2 si 3 — de exclus informatia
privind activitatea intreprinderilor pe forme de proprietate,
tinand cont de faptul céd aceasta informatie se bazeaza pe datele
anului 2015, care nu mai redau situatia actuala.

Nu se accepta

Din perspectiva pietei de capital structura pe forme de
proprietate este foarte importanta. In situatia lipsei altor date au
fost utilizate datele din 2015.

La pag. 19, tabel nr. 4 de completat cu datele pentru anul 2023.

Nu se accepta

La moment nu existd datele statistice pentru anul 2023.

La pag. 19-20, Compartimentul ,Investitiile strdine directe
(ISD)”, sintagmele ,,ca pondere in PIB”, ,,ca procent din PIB” si
,,0 pondere a ISD in PIB” — de substituit cu sintagma ,,in raport
cu PIB” sau ,,relativ la PIB”, deoarece investitiile straine directe
nu sunt parte componenta a PIB. De asemenea, propunem ultima
propozitie din alineatul 2 de substituit cu informatie pentru anul
2023.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerilor inaintate.

10.

La pag. 48, la Obiectivul specific 1.2. Sporirea accesului IMM la
finantare prin intermediul pietei de capital, la sectiunea ,,Situatia
de referinta” este mentionat ca ,,Cadrul legal privind serviciile de
finantare participativa desi a fost aprobat in anul 2023, totusi nu
existd nicio platforma de finantare participativa functionala.”,
totodatd, potrivit Raportului privind activitatea de licentiere
pentru semestrul 11 2024 prezentat prin demersul CNPF nr. 07-
4/409 din 31.01.2025 se constata ca, de catre CNPF au fost
eliberate 2 autorizatii de furnizor de servicii de finantare
participativa pentru: ,,FAGURA CAPITAL” SRL (Hotararea
CNPF nr.51/2/2024) si ,,BALKANIKA FINANCE” SRL
(Hotararea CNPF nr. 53/4/2024). In acest sens, considerim
oportund actualizarea informatiei inclusa in sectiunea respectiva.

Se acceptd

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:

,»Cadrul legal privind serviciile de finantare participativa a fost
aprobat in anul 2023, iar In 2024 au fost autorizate 2 entitati n
calitate de furnizori de servicii de finantare participativa, insa
deocamdata nu exista nicio platforma de finantare participativa
functionala.”

2. Ministerul Mediului

Expunerea uniforma a obiectivelor specifice: spre ex. OS 1.3.
,, Cresterea eficientei companiilor de stat prin facilitarea listarii
acestora pe piata reglementatd si in cadrul MTF” la pag. 47 si
OS 1.3. ,, Sporirea eficientei si transparentei companiilor cu
participarea statului prin listarea pe piata reglementata si in
cadrul MTF”

Se accepta

Textul de la DP 1.3. (pag.47) se expune in redactia formulata la
obiectia nr. 1 a Agentiei Proprietatii Publice.

3. Cancelaria de Stat

La Capitolul IV — Obiective Strategice, obiectivele specifice
trebuie redenumite n directii prioritare, pentru a alinia structura

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.

Page 2 of 24



documentului la cerintele prevazute la punctul 15 din Hotararea
Guvernului nr. 386/2020 privind planificarea strategica.
Respectarea acestei prevederi este impusa inclusiv de cerintele
stabilite de Sistemul Informational ,,e-Monitorizare”, aflat in
faza avansata de dezvoltare. Conceptul acestui sistem a fost
aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 860/2023, avand drept
obiectiv digitalizarea proceselor de planificare, monitorizare si
raportare a implementarii documentelor de politici publice.
Astfel, sistemul impune respectarea strictd a structurii si
notiunilor utilizate in documentele de politici publice, conform
prevederilor HG nr. 386/2020.

La Capitolul 1X - Proceduri de raportare (pct. 6 din Raport), se
va completa expres, cu data-limitd de elaborare si prezentare a
rapoartelor de monitorizare si de evaluare, precum si se vor
indica autoritatile/institutiile publice responsabile si cele
implicate n procesul de raportare, descriind rolul acestora.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

La Capitolul IX - constatand ca Strategia prevede implementarea
documentului prin intermediul Planului anual de activitate a
CNPF, institutia urmeaza sa analizeze suplimentar mecanismul
de implementare, ludnd in considerare toate riscurile asociate
aplicarii mecanismului de implementare propus, inclusiv
asumarea asigurarii atingerii rezultatelor planificate in strategie
si mobilizarea tuturor institutiilor implicate.

Prin urmare, partea decizionald a proiectului de lege va fi
completata cu urmatoarele prevederi:

- In termen de 6 luni de la data intrarii in vigoare a Strategiei
nationale de dezvoltare a pietei de capital din Republica Moldova
pentru perioada 2025 — 2030, Comisia Nationala a Pietei
Financiare va aproba mecanismul de implementare a acesteia.

- Comisia Nationalad a Pietei Financiare va monitoriza procesul
de implementare a Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de
capital din Republica Moldova pentru perioada 2025 — 2030 si
va prezenta Parlamentului Republicii Moldova, anual, pana la 25
februarie, rapoarte privind implementarea strategiei.

Se accepta partial

Textul din capitolul 1X a fost ajustat pentru a asigura un cadru
clar de monitorizare si raportare.

Cu referire la procedeele de raportare, se vor mentiona
mecanismele care vor fi utilizate pentru colectarea datelor si
informatiilor privind realizarea indicatorilor de monitorizare si
de impact prestabiliti, in baza carora vor fi intocmite rapoartele,
procesul prin care acestea vor fi consultate si aprobate, precum

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.
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si procedurile de revizuire a interventiilor planificate conform
concluziilor si recomandarilor incluse 1n rapoarte.

Avand 1n vedere necesitatea redactarii actelor normative Intr-un
mod clar si precis, se va evita includerea detaliilor care ar putea
suferi modificari rapide in timp, precum mentiunile ,,directia
responsabild de analiza, monitorizarea si  evaluarea
documentelor de politici” sau ,,departamentul piata de capital”.
In acest sens, se recomanda excluderea referirilor la directiile
responsabile de monitorizarea implementarii Strategiei si
utilizarea exclusiva a denumirii institutiei competente.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

La aliniatul I din Capitolul IX, in sintagma ,, monitorizarea §i
evaluarea fiind efectuata prin intermediul tabelului de
indicatori”, se va concretiza tabelul la care se face referinta.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Referitor la Capitolul Autoritati si institutii responsabile, avand
in vedere cd implementarea anumitor activititi va presupune
implicarea autoritatilor/institutiilor cu statute juridice diferite, in
capitolul respectiv va fi detaliat modul de colaborare si implicare
a acestora.

Se accepta

Textul din capitolul respectiv a fost ajustat.

4. Banca Nationald a Moldovei

Semnaldm lipsa tabelului nr. 1 ,,Planul de actiuni pentru
implementarea Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de
capital din RM pentru perioada 2025-2030”, la care se face
referire In Capitolul V din proiectul Strategiei, care ar include
,...masurile punctuale ce urmeaza a fi implementate..”, fapt ce
nu permite aprecierea masurilor respective in raport cu
obiectivele stabilite in proiectul Strategiei. Tinand cont de faptul
ca BNM este inclusa 1n lista autoritatilor implicate in promovarea
si implementarea  Strategiei (compartimentul VI
LAUTORITATI SI INSTITUTII”), consideraim oportuni
determinarea clard a actiunilor atribuite BNM 1n acest sens.

Nu se accepta

in conformitate cu prevederile HG nr.386/2020, Strategia este un
document de politici publice care prezinta viziunea si descrie
politicile publice ale autoritatii publice pe termen lung (6-10 ani)
si nu include in structura sa un plan de actiuni pentru
implementarea strategiei. Corespunzator, actiunile atribuite
autoritdtilor si institutiilor urmeaza a fi identificate de comun
acord si incluse in programele elaborate pentru implementarea
Strategiei.

In temeiul art. 6 alin. (3) din Legea nr. 548/1995 cu privire la
Banca Nationald a Moldovei, intentiile de modificare a regimului
valutar sau a cadrului de reglementare valutara, mentionate in
capitolele IV si V din proiectul Strategiei, urmeaza a fi avizate
de Banca Nationala a Moldovei — autoritatea publica
responsabild de stabilirea i implementarea politicii valutare n
Republica Moldova (art. 5 al Legii nr. 548/1995).

Se accepta

Banca Nationala a Moldovei este inclusa 1in lista
autoritatilor/institutiilor responsabile pentru implementarea
Strategiei.

Avand deplina intelegere a beneficiilor pe care le comporta o
piatd de capital avansatd, semnaldm necesitatea unei abordari

Se accepta
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prudente in raport cu orice eventuale modificari aduse regimului
juridic aplicabil tranzactiondrii actiunilor emise de banci si
societti de asigurare. In acest sens, consemnidm ci realizarea
unor obiective specifice mentionate in Strategie, cum sunt
facilitarea integrarii regionale a pietei de capital, listarile
transfrontaliere duale, integrarea in uniunea pietelor de capital,
facilitare a accesului investitorilor, segregarea conturilor
omnibus, armonizarea minimala a conditiilor de autorizare si a
reglementarilor prudentiale, autorizatii unice — pasaport
european, nu trebuie sd aducd atingere cerintelor prudentiale
aplicabile structurii de proprietate a unei banci si a unei societati
de asigurare/reasigurare, mecanismelor de tranzactionare a
actiunilor acestor emitenti, precum s§i instrumentarului de
monitorizare si supraveghere aflat la dispozitia autoritatii de
supraveghere. Mentinerea unui regim robust si eficace de
reglementare si supraveghere in domeniul bancar si asiguréri este
esentiala pentru securitatea financiara a tarii, avand 1n vedere,
printre altele, conjunctura pietei, cit si istoricul unor evenimente
de amploare in sectorul bancar si de asigurari. Prin urmare,
implementarea instrumentelor de facilitare a accesului la
finantare necesitd o analizd minutioasd in cadrul careia vor fi
analizate deopotrivd riscurile, constrangerile, beneficiile si
avantajele masurilor propuse, in scopul asigurarii stabilitatii
sectorului bancar si a sectorului de asigurri, precum si a pastrarii
in continuare a unui mediu financiar-bancar consolidat, sanatos
si sustenabil, in cadrul caruia sunt respectate regulile privind
adecvarea si integritatea proprietarilor actiunilor bancilor si
societatilor de asigurare sau reasigurare (respectarea evaludrii
,.fit and proper”).

Implementarea strategiei are la bazd o abordare prudentiala in
raport cu modificarile aduse regimului juridic aplicabil
tranzactiondrii actiunilor emise de béanci si societdtile de
asigurari, avand in vedere domeniul de competenta a acesteia.

Recomandam a se revedea necesitatea includerii Comitetului
National de Stabilitate Financiara (CNSF) in lista abrevierilor,
avand in vedere lipsa unei referinte la acesta in textul proiectului.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

In Legea nr. 202/2017 privind activitatea bancilor este consacrat
termenul ,,banca”. Respectiv, in tot textul proiectului Strategiei,
sintagma ,,banca comerciald”, la orice forma gramaticala, se va
substitui cu cuvantul ,banca”, la forma gramaticald
corespunzatoare.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

La pct. 2.1, pag. 9 din proiectul Strategiei — se mentioneaza ca
,Desi capitalizarea bursiera este mare...”, iar conform Fig.1,

Se accepta
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capitalizarea bursierd in Moldova este de 3,4%. Propunem sa fie
revizuitd mentiunea in cauza. Datele Bancii Mondiale pentru
2021 aratd ca valoarea medie a capitalizarii bursiere in cele 68
state analizate este de cca. 97,7%. Cota de cca. 3% este cel mai
mic nivel al capitalizarii, inregistrat in doar doua state (Bermuda,
Costa Rica). In toate celelalte state, capitalizarea bursiera este de
peste 10% din PIB si ajunge la cca. 1777%. Ca urmare,
aprecierea unei capitalizari bursiere de 3,4% ca fiind mare este
discutabila.

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:

“Piata este caracterizatd printr-un numar si volum foarte
redus de operatiuni, comparativ cu nivelul capitalizarii
bursiere. ”

Lacap. II:

- In pct. 4) al primului alineat (pag. 10), propunem substituirea
cuvintelor ,,dobdnzi si rate de schimb stabile” cu cuvintele
»dobanzi si rate de schimb cu fluctuatii moderate”.

- la rubrica ,,Cursul valutar” (pag. 11), textul ,,fiind urmata de o
relativa stabilitate” se va substitui cu textul ,.fiind urmata de
Sfluctuatii moderate”.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

La pag. 12 din proiectul Strategiei, recomandam a se revizui
sintagma ,,guvernul central”, or, aceasta pare a fi improprie
pentru Republica Moldova, care are un singur guvern.

Se acceptd

Sintagma ,,guvernul central” a fost inlocuit cu sintagma ,,de stat”

La pag. 20 din proiectul Strategiei, ultimul alineat, propunem
substituirea textului ,,sectorul bancar moldovenesc” cu textul
,sectorul bancar din Republica Moldova”.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

10.

La pag. 24 din proiectul Strategiei, primul alineat, fraza ,,/n
concluzie, a se constata ca sectorul bancar, dupd toate
provocarile din ultimii 10 ani, a demonstrat rezilienta si si-a
fortificat semnificativ capacitatea de supraveghere si de
reglementare.” se preteaza unei revizuiri, deoarece din aceasta
afirmatie rezultd ca nu doar BNM, dar si bancile au capacitati de
reglementare si supraveghere. Propunem a se substitui cu textul
JIn concluzie, se constatd ca sectorul bancar, dupa toate
provocarile din ultimii 10 ani, a demonstrat rezilientd, datoritda
fortificarii capacitatii de supraveghere si reglementare a bancii
centrale.”.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

11.

La pag. 25 din proiectul Strategiei, penultimul alineat, propunem
revizuirea textului ,./n primul rdnd, deschiderea unui cont
bancar in Republica Moldova, necesar pentru a efectua investitii
in valorile mobiliare de stat, poate fi un proces complex si
anevoios, implicand birocratie si proceduri stricte care
descurajeazd potentialii investitori straini.” intrucat, din punct

Nu se accepta

Textul nu se refera la restrictii legislative.

Deschiderea unui cont bancar in Republica Moldova, necesar
pentru a efectua investitii in valorile mobiliare de stat, din
perspectiva respectarii cerintelor de identificare a clientilor
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de vedere al legislatiei valutare, deschiderea de citre investitorii
straini a conturilor curente si de depozit (In moneda nationala si
valutd strdind) la banci si operatiunile prin aceste conturi se
efectueaza fara restrictii (art.13 alin.(3) din Legea nr.62/2008
privind reglementarea valutard). Or, 1n cazul in care se au in
vedere procedurile interne stabilite de banci, urmeaza a fi facute
precizdrile de rigoare.

potrivit legislatiei aferente prevenirii si combaterii spalarii
banilor, poate fi un proces complex si anevoios, care
descurajeaza potentialii investitori strdini.

12. | La pag. 25 din proiectul Strategiei, ultimul alineat, recomandam | Se accepta partial
a se revedea textul ,Lipsa canalelor digitale de acces §i a
infrastructurii tehnologice adecvate face dificila participarea la | Textul revizuit se expune in urméatoarea redactie:
piata de valori mobiliare pentru persoanele fizice”, avand in | “Lipsa infrastructurii adecvate, care ar asigura tranzactionarea
vedere ca in proiectul Strategiei se mentioneaza despre lansarea | valorilor mobiliare de stat pe piata secundard, nu oferd
platformei eVMS, destinate sa asigure accesul persoanelor fizice | posibilitatea investitorilor sa transforme, la necesitate,
la piata valorilor mobiliare de stat. investitiile in lichiditati, ceea ce vine in contradictie cu
principiile de functionare a unei piete de capital veritabile,
investitorii fiind efectiv lipsiti de aceastd oportunitate.”
13. | La pag. 26 din proiectul Strategiei, textul ,,BNM, in calitate de | Se accepta
agent fiscal al statului” se va substitui cu textul ,,BNM, in calitate | Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.
de agent al statului”, in concordanta cu terminologia consacrata
in art. 37 din Legea nr. 548/1995 cu privire la Banca Nationala a
Moldovei.
14. | La pag. 27 din proiectul Strategiei, recomanddm a se revedea | Se accepta

textul ,,Piata VMS in Republica Moldova este organizatd prin
intermediul bancilor — dealeri primari, care au incheiat cu BNM
acorduri cu privire la indeplinirea functiilor de dealer primar pe
piata VMS. Dealerii primari pot participa la licitatiile de plasare
a VMS in numele si din cont propriu, precum s§i din contul
clientilor, la cererea acestora. Clientii dealerilor primari pot fi
persoane fizice si juridice, rezidente sau nerezidente. BNM, in
conformitate cu criteriile de selectare a bancilor, in calitate de
dealeri primari, si de evaluare a activitatii lor, determind si
modifica lista dealerilor primari. BNM, trimestrial, analizeazd
activitatea dealerilor primari si, in caz de nerespectare a
criteriilor, poate sa suspende, pe o perioadd, sau sa rezilieze
acordul cu privire la indeplinirea functiilor de dealer primar.
BNM selecteaza dealerii primari si evalueaza activitatea lor pe
piata primara si secundara a valorilor mobiliare de stat in baza
unor criterii.”, or, in prezent, BNM nu indeplineste aceste
functii. Conform prevederilor Regulamentului cu privire la

Textul revizuit se expune in urméatoarea redactie:

. Piata VMS in Republica Moldova este organizatd prin
intermediul bancilor — dealeri primari, care au incheiat cu MF
acorduri cu privire la indeplinirea functiilor de dealer primar pe
piata VMS. Dealerii primari pot participa la licitatiile de plasare
a VMS in nume si in cont propriu, precum si in contul clientilor,
la cererea acestora. Clientii dealerilor primari pot fi persoane
fizice si juridice, rezidente sau nerezidente. MF, in conformitate
cu criteriile de selectare a bancilor, in calitate de dealeri
primari, si de evaluare a activitatii lor, determina si modifica
lista dealerilor primari. MF poate suspenda activitatea
dealerilor primari in cazul in care se constatd abateri de la
prevederile cadrului normativ sau poate retrage calitatea de
dealer primar cu rezolutiunea Acordului  cu privire la
indeplinirea functiilor de dealer primar pe piata VMS.”
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plasarea, tranzactionarea si rascumpararea valorilor mobiliare de
stat in forma de Inscriere in cont (aprobat prin HCE nr.
170/2018), functia de atribuire, suspendare si retragere a calitatii

de dealer primar apartine Ministerului Finantelor incepand cu
2018.

15.

La pct.2.3, pag. 27 din proiectul Strategiei — se mentioneaza ca
»Piata secundara a valorilor mobiliare de stat ... este organizata
prin intermediul Sistemului DCU, unde are loc
tranzactionarea VMS dupa emiterea pe piata primard”.
Afirmatia este gresita si urmeaza a fi revizuitd. in cadrul DCU
nu se organizeazd tranzactionarea VMS. DCU este o
infrastructurd post tranzactionare, care efectueaza decontarea
operatiunilor deja Incheiate intre parti, indiferente dacéd acestea
se efectueaza In cadrul unei platforme de tranzactionare sau in
afara acesteia.

Se acceptd

Textul revizuit se expune in urmdatoarea redactie:

., Piata secundara a valorilor mobiliare de stat functioneaza pe
principiul negocierii directe si este organizatd prin intermediul
platformei unice de tranzactionare E-Bond (platforma E-Bond),
interconectatd cu Sistemul DCU, care asigurd decontarea
operatiunilor incheiate intre parti.”

16.

La pct. 2.3, pag. 28 din proiectul Strategiei — Textul
wImplementarea in continuare a platformei E-Bond ... ” urmeaza
a fi revizuit in mod corespunzator, de comun cu Ministerul
Finantelor, pentru a stabili clar ce se are in vedere si ce masuri
urmeaza a fi Intreprinse in continuare in privinta platformei E-
bond, avandu-se in vedere ca platforma a fost implementata si
functioneaza conform programului si necesitatilor stabilite de
minister.

Se accepta

Cuvantul ”Implementarea” se cuvantul

”Dezvoltarea”

inlocuieste cu

17.

La pct. 2.3, pag. 28 din proiectul Strategiei — referitor la
platforma eVMS, se mentioneaza ca ,Integrarea acestei
platforme cu BVM ar aduce multiple beneficii, printre care ...”.
Strategia urmeaza sd concretizeze ce se are in vedere prin
integrarea eVMS cu BVM. In particular, se va stabili daci,
urmare a integrarii, investitorii individuali (persoane fizice) vor
beneficia de dreptul de a plasa ordine la BVM 1n mod direct, fara
intermedierea brokerilor, respectiv, sa vor analiza consecintele
unei astfel de optiuni. Sau dimpotriva, se va mentine plasarea
ordinelor prin intermediul brokerilor? in acest caz, se va examina
in ce masura o astfel de abordare corespunde conceptului initial
al platformei eVMS, care isi propunea sd fie o platforma de
participare  directa a investitorilor, fard participarea
intermediarilor.

Nu se accepta

Despre beneficiile conexe integrarii in cadrul unei platforme de
tranzactionare reglementate a acestei platforme, se desprinde din
textul strategiei (a vedea mai sus), iar regulile de tranzactionare
in cadrul bursei de valori sunt strict reglementate.

18.

La pct.2.3, pag. 28 din proiectul Strategiei — In vederea
justificdrii propunerii de integrare a eVMS in BVM, Strategia

Nu se accepta
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stabileste ca ,.franzactionarea valorilor mobiliare de stat prin
intermediul BVM ar contribui semnificativ la dezvoltarea si
eficienta pietei de capital locale”. In acelasi timp, Strategia
mentioneaza ca ,la 30.05.2023, au fost admise spre
tranzactionare obligatiunile de stat cu dobanda fixa, insa, in
anul 2023, din lipsa solicitarilor, pe piata reglementata a BVM,
nu au fost inregistrate tranzactii”’. Putem constata ca admiterea
VMS la BVM nu a dus la cresterea tranzactiilor, respectiv,
integrarea eVMS in BVM ar putea avea aceleasi rezultate. Ca
urmare, este necesar ca Strategia sa descrie cauzele care
limiteaza tranzactionarea VMS, dupa admiterea acestora la
bursa, si propunerile care ar stimula tranzactionarea VMS pe
piata bursiera.

Este o supozitie, care nu este relevantd in conditiile in care
volumul acestor admiteri (a obligatiunilor de stat cu dobanda
fixd) sunt destul de joase si cu maturitate scazuta.

19.

La pag. 30 din proiectul Strategiei, primul alineat, textul ,,638
milioane euro” se va substitui cu textul ,,639 milioane euro™:
suma de facto a rezervelor obligatorii in EUR este 638.7
milioane. Propunem sa fie rotunjita la 639 milioane, in
concordanta cu rotunjirile aplicate la MDL si USD.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Inaintate.

20.

La pag. 31 din proiectul Strategiei, al doilea alineat, propunem
excluderea textului ,,Prin directionarea lichiditatii disponibile
catre CBN, bancile devin mai putin interesate in a investi in alte
instrumente financiare, cum ar fi VMS pe termen lung, actiunile
sau obligatiunile corporative.”.

Nu se accepta

Se considera necesar mentinerea frazei date.

21.

La pag. 31 din proiectul Strategiei, al treilea alineat, textul ,,Dupa
anul 2014, activitdtile de creditare reciproca intre banci este
destul de redusa. Daca in anii 2013 si 2014 volumul tranzactiilor
a constituit peste 37.4 miliarde lei si, respectiv 45.5 miliarde lei,
atunci, in intreaga perioada a anilor 2015 — 2023, volumul
creditelor/depozitelor interbancare a constituit circa 3.3
miliarde lei.” se va exclude, avand in vedere cd anul 2014 nu este
relevant si urmeaza a fi exclus din analiza datd: operatiunile
respective, efectuate in 2014, nu pot fi considerate ca tranzactii
interbancare veridice.

Nu se accepta

Analiza se refera la perioada 2013-2023.

22.

La pct. 2.3, pag. 34 din proiectul Strategiei — Afirmatia ,,Restul
companiilor sunt tranzactionate prin negocieri directe in afara
bursei (OTC) la ... DCU” este incorecta si urmeaza a fi revizuita.
In cadrul DCU nu se tranzactioneazi VMS. DCU este o
infrastructurd post-tranzactionare, care efectueazd decontarea
operatiunilor deja incheiate Intre parti, indiferent daca acestea se

Nu se accepta

Textul mentionat se refera la valorile mobiliare emise de
companii.

Page 9 of 24




efectueaza in cadrul unei platforme de tranzactionare sau in afara
acesteia. Mentionam ca aceeasi propozitie se repetd la pag.35,
respectiv, de asemenea urmeaza a fi revizuita.

23.

La pag. 36 din proiectul Strategiei, recomanddm a se revizui
textul ,,Teoretic, datorita termenului de scadenta extins al
obligatiunilor nonguvernamentale, in comparatie cu creditele
comerciale, precum si posibilitatii de rambursare a principalului
exclusiv la maturitate, aceste instrumente financiare pot fi
considerate mai atractive decdt alte forme de finantare.”, or,
posibilitatea de rambursare a principalului doar la maturitate nu
pare a constitui un avantaj in raport cu creditele comerciale,
pentru care, de asemenea, sunt prestabilite termene de scadenta
care urmeaza a fi respectate. Totodatd, obligatia debitorului de
rambursare a principalului printr-o plata unica, la maturitatea
obligatiunilor emise, implica riscuri de lichiditate.

Nu se accepta

Este un avantaj larg recunoscut in literatura de specialitate.
Totodata, nu este vorba de un avantaj valid pentru toate cazurile,
ci doar pentru proiectele care necesita o astfel de finantare.

24,

La pct. 2.5, pag. 38 din proiectul Strategiei — Textul ,,DCU, fiind
creat in anul 2016 urmeaza a fi revizuit, avandu-se in vedere ca
DCU a fost creat in 2018.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

25.

La pct. 2.5, pag. 38 din proiectul Strategiei — Afirmatia ,,DCU ...
totusi nu are o conexiune directd cu operatorul de piatd” este
incorecta si urmeaza a fi revizuitd. DCU are conexiune directa
cu operatorul pietei reglementate (BVM), receptioneaza datele
prin sisteme electronice in format de tip SWIFT si executa
tranzactiile incheiate la BVM in mod automat, fira interventii
manuale. Subsidiar, la pag. 56, obiectivul ,realizarea
interoperabilitatii sistemului DCU cu sistemul de tranzactionare
al operatorului de piatd” nu este clar, deoarece conexiuni
interoperabile se stabilesc doar intre depozitari centrali.

Se accepta partial

Textul revizuit se expune in urméatoarea redactie:

“DCU, fiind creat in anul 2018, pentru asigurarea activitatilor
pre si post-tranzactionare §i evidenta centralizata a valorilor
mobiliare, si, desi, reprezentdnd o infrastructura a pietei
financiare modernd, acesta totusi nu efectueaza un schimb
automatizat de informatii cu operatorul de piata si participantii
profesionisti privind conturile de instrumente financiare si
evidentele pe aceste conturi §i nu este conectat la pietele
financiare internationale, ceea ce constituie o preconditie
necesard pentru asigurarea fluxului de date intre depozitari la
executarea tranzactiilor derulate pe platformele Dbursiere
strdine.”

26.

La pct.2.5, pag. 38 din proiectul Strategiei — Afirmatia ,,DCU ...
nu este conectat la pietele financiare internationale” urmeaza a
fi revizuitad. Trebuie de luat in consideratie, cd stabilirea
conexiunilor intre DCU si depozitarii strdini, respectiv,
conectarea la piete internationale a fost imposibila pana in 2024,
dat fiind interdictiile legale. Astfel, doar la finele anului 2024 in
legislatie au fost operate modificiri care elimind restrictiile

Nu se accepta

Nu este vorba doar de restrictii legale.
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anterioare si instituie cadrul normativ care permite crearea
conexiunilor intre depozitari.

27.

La pag. 39 din proiectul Strategiei, propunem a se reexamina
corectitudinea constatarii ,,lipsa canalelor digitale de acces si a
infrastructurii tehnologice adecvate” in contextul lansarii
platformei eVMS dedicate investitorilor persoane fizice.

Se accepta partial

Alineatul 2 se expune in urmatoarea redactie:

,,2) Participarea persoanelor fizice pe piata VMS este joasd, din
mai multe cauze: nivelul scazut de cunostinte financiare si
educatie investitionala, lipsa infrastructurii  tehnologice
adecvate, care ar asigura tranzactionarea valorilor mobiliare de
stat pe piata secundarad, lipsa unui istoric robust si transparent
al randamentului VMS, precum si randamente scazute.”

28.

La pct. 2.6, pag. 41 din proiectul Strategiei — Din textul ,,De
asemenea, operatorul de piata, depozitarul central si
participantii profesionisti nu dispun de cunostintele, abilitatile si
capacitatile necesare pentru activitatea pe piata de capital in era
postprivatizare in masa”’ propunem a se elimina cuvintele
»depozitarul central”, dat fiind cd DCU a fost creat in 2018, si-a
initiat activitatea cu instrumente corporative in 2019 si nu a
activat in perioada privatizarii In masa si in perioadele post-
privatizare.

Nu se accepta

In viziunea CNPF, incd suntem in perioada postprivatizare in
masa.

29.

La pct. 2.6, pag. 41 din proiectul Strategiei — Textul ,,DCU a
trecut printr-un sir de reforme care au condus la indepartarea
acestuia de la dezvoltarea functionalitatilor legate de deservire
a pietei de capital, totodata, fiind atribuite functii improprii unui
depozitar central tipic” are un caracter vag si incert, si urmeaza
a fi revizuit. Din textul in cauza nu este clar la ce reforme se face
referintd, care mdsuri sau considerente au dus de la
windepartarea DCU de la dezvoltarea functionalitatilor”, ce
functii improprii i-au fost atribuite DCU etc. Avand in vedere
cele mentionate, textul in cauza urmeaza a fi substitut cu
urmatorul text: ,,Dat fiind cerintele legislatiei si practicile de
activitate pe piata de capital, DCU este impus sd intermedieze
operatiunile OTC, care sunt improprii depozitarilor centrali si
care, in cadrul pietelor dezvoltate, sunt intermediate de societiti
de investitii.”.

Nu se accepta

Textul se refera la starea de fapt si nu la fundamentarea
legalitatii.

30.

La pag. 42 din proiectul Strategiei, lit. A pct. 4), dupa cuvantul
wsimplificarea”, propunem a se completa cu cuvintele ,,de cdatre
banci”, deoarece, din punct de vedere a legislatiei valutare, nu
sunt stabilite restrictii.

Nu se accepta

Simplificarea poate necesita implicarea altor actori, de exemplu
Serviciului pentru prevenirea si combaterea spalarii banilor.
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31. | Lapct. 2.6, pag. 43 din proiectul Strategiei — Textul ,,asigurarea | Se accepta partial
de catre DCU a conexiunilor directe cu operatorul de piata, cu
participantii profesionisti, precum si consolidarea capacitatilor | Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:
sale operationale, in vederea asigurarii dezvoltarii pietei de | ,,asigurarea de catre DCU a schimbului automatizat de informatii
capital” este incorect si urmeaza a fi eliminat. DCU dispune de | cu operatorul de piata si participantii profesionisti privind
conexiuni cu operatorul pietei reglementate (BVM) si cu | conturile de instrumente financiare si evidentele pe aceste
participantii DCU: tranzactiile incheiate la BVM sunt decontate | conturi, precum si consolidarea capacitatilor sale operationale, in
de DCU in mod automat, in baza datelor electronice transmise | vederea asigurarii dezvoltarii pietei de capital.”
DCU de catre BVM; toti participantii DCU detin conexiuni si
acces In sistemele informationale ale DCU si efectueaza
operatiuni cu valori mobiliare doar prin intermediul sistemelor
informationale ale DCU.
32. | La pag. 47 din proiectul Strategiei, propunem excluderea | Nu se accepta
cuvintelor ,.in raport cu creditarea bancara” din denumirea
obiectivului specific 1.1, or, nu pare a fi oportund si | Activitatea investitionald trebuie sa fie asiguratd prin crearea
corespunzatoare obiectivelor Strategiei prioritizarea pietei de | conditiilor respective or, In prezent unica sursd de atragere a
capital ca sursa de finantare in detrimentul creditarii bancare, ci | resurselor necesare pentru dezvoltarea afacerilor este prin
fortificarea rolului pietei de capital ca sursd de finantare | instrumentul de creditare, care este unul extrem de scump. Este
alternativa creditarii bancare. imposibil sa dezvolti economia tarii doar prin intermediul
creditelor bancare sau nebancare in lipsa totala a celor
investitionale cu rate foarte mici si pe un termen suficient de
lung, care ar fi racordate la perioada de recuperare a investitiei.
Piata investitionala si cea de creditare trebuie echilibrate pentru
a crea un mediu stimulator de dezvoltare a afacerilor noi sau deja
existente or, in prezent acest echilibru nu este asigurat sub nici o
forma.
33. | La pag. 48 din proiectul Strategiei, recomandam reformularea | Se accepta
textului ,.creditele bancare si imprumuturile nebancare, in
calitate de finantare externd, sunt luate, aproape in intregime, | Textul revizuit se expune 1n urmatoarea redactie:
de la OCN.”. Or, din redactia propusa rezulta ca creditele bancare | ,, ..., iar sursele de finantare externd sunt reprezentate in cea mai
sunt contractate de la OCN. mare masura de imprumuturile contractate de la OCN, precum
si de credite bancare.”
34. | Lapag. 48 din proiectul Strategiei, propunem a se revedea textul | Se accepta

,Cadrul legal privind serviciile de finantare participativa desi a
fost aprobat in anul 2023, totusi nu exista nicio platforma de
finantare participativa functionala”, avand In vedere ca in
noiembrie 2024 CNPF a autorizat FAGURA.

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:

»Desi cadrul legal privind serviciile de finantare participativa a
fost aprobat in anul 2023, fiind autorizate catre sfarsitul anului
2024 si doua entitati in calitate de furnizori de servicii de
finantare participative, totusi, lansarea activititii acestora
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intarzie/nu a luat amploare din cauza unor carente legislative,
care urmeaza a fi solutionate cat mai curand.”

35. | La obiectivul specific 1.5, pag. 50 din proiectul Strategiei — Cu | Se accepta partial
referire la conturile dormante, in Strategie se mentioneazi ca
Hrealizarea unor actiuni propuse la nivel national va duce la | Ultimul enunt din compartimentul ,Situatia de referintd”
atingerea urmdtoarelor rezultate”, fara a stabili care sunt | Directia prioritard 1.5. — se exclude, or actiunile concrete vor fi
actiunile propuse. Respectiv, Strategia urmeaza a fi completata | prevazute in programele de implementare a strategiei.
cu masuri care vor stabili exact masurile pentru reducerea
societatilor inactive si a conturilor dormante.
36. | La obiectivul specific 3.2, pag. 56 din proiectul Strategiei — | Se accepta partial
Obiectivul 3.2 urmeaza a fi redactat in intregime, dat fiind ca
informatia prezentata nu este corecta. DCU dispune de conexiuni | Descrierea Directiei prioritare 3.2 se expune in urmatoarea
cu BVM si cu toti participantii DCU. redactie:
Ln Republica Moldova, rolul de infrastructura post-
tranzactionare este atribuit DCU. Pentru functionarea efectiva
a pietei, cu un nivel inalt de rezilienta si sigurantd, un rol
important il joacd existenta conexiunilor directe cu operatorul
de piata si cu restul participantilor, inclusiv prin prisma
schimbului automatizat de date privind conturile de instrumente
financiare si evidentele de pe aceste conturi. De asemenea,
modul de gestionare a conturilor clientilor trebuie sd fie in linie
cu bunele practici necesare unei functionari eficiente a pietei de
capital. Prin realizarea acestei directii prioritare se urmareste
interconectarea efectiva a DCU cu operatorul de bursa §i cu
societatile de investitii, pentru sporirea calitdtii serviciilor de
clearing si decontare.”
37. | Semnalam, cd, in cap. IV ,,Obiective Strategice”, par. 4.4. | Se accepta

Obiectivul general 4. Dezvoltarea instrumentelor noi pe piata de
capital (pag. 59) obiectivul specific 4.3. este formulat atat ca
SHFacilitarea  dezvoltarii — activelor virtuale;”, cat si ca
wFacilitarea dezvoltarii finantelor digitale”. Prin urmare, se
impune a atrage o atentie deosebitd asupra definirii obiectivului
specific 4.3., intrucat existd diferente fundamentale -
conceptuale, dar si tehnice (la nivel de reglementare si la nivel
operational) intre conceptul de ,.finante digitale” si cel de ,,active
virtuale”. in aceeasi ordine de idei, semnalim ca, afirmatia ,,/n
Republica Moldova nu exista un cadru de reglementare pentru
finantele digitale.” (pag. 37, 60 din proiectul Strategiei) necesita
a fi revizuita si reformulata, considerandu-se in acest scop, cel

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:
,,DP 4.3. Facilitarea dezvoltarii finantelor digitale”

Totodata, se opereaza urmatoarele modificari:

., Situatia de referinta

In Republica Moldova, nu existd un cadru de reglementare
consolidat  pe finantele digitale. Lipsa capacitatilor si a
riscurilor prezente in domeniu a contribuit la crearea barierelor
legale pentru dezvoltarea unor piete organizate pe acest segment
de piata.”
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putin Legea nr. 114/2012 cu privire la serviciile de plata si
moneda electronicd, precum si situatia de fapt a finantelor
digitale dezvoltate si gestionate in cadrul sectorului bancar.
Aditional, recomanddm a se revedea proiectul Strategiei in
vederea inlaturdrii confuziei intre termenii ,,active virtuale” si
finantelor digitale”.

38.

La pag. 63 din proiectul Strategiei, in textul pct. 1) din cap. V
,Directii prioritare”, recomanddm a se examina necesitatea
mentinerii cuvintelor ,,si imbundtatire”, luand in considerare ca
modificarea cadrului de reglementare reprezintd, in sine, o
imbunatatire implicita.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

39.

La pag. 63 din proiectul Strategiei, in textul pct. 3) din cap. V
,Directii  Prioritare”, propunem excluderea referintei la
modificarea regimului valutar pe aspectele ce tin de piata de
capital, deoarece, actualmente, legislatia valutara a Republicii
Moldova nu stabileste careva restrictii in privinta efectuarii de
catre nerezidenti a operatiunilor cu instrumente financiare pe
piata de capital a Republicii Moldova. Remarcam, ca efectuarea
operatiunilor cu instrumente financiare locale emise in moneda
nationald, Intre rezidenti, nu este obiect de reglementare valutara.
Legislatia valutara stabileste anumite limite de efectuare de citre
rezidenti a operatiunilor cu instrumente financiare straine, dar
acest aspect nu are tangenta cu obiectul prezentei strategii, care
vizeaza dezvoltarea pietei de capital a Republicii Moldova.

in contextul propunerii enuntate supra, la pag. 65 din proiectul
Strategiei, In denumirea si descrierea aferentd obiectivului
specific OS 2.1. se va exclude referinta la reglementarea
valutara.

Nu se accepta

Pct.3 este unul generic si nu neaparat se reduce doar la legislatia
valutara in raport cu nerezidentii, dar si la rezidenti ca proces de
financiare in valuta straina.

Dezvoltarea pietei de capital in primul rind se va baza pe
obligatiile Republicii Moldova de armonizare la cadru UE. In
cazul In care BNM va considera amanarea termenilor de
implementare (inclusiv in aspect de stabilitate a sistemului
financiar) a unor actiuni necesare, acestea vor fi discutate pentru
gasirea celor mai bune solutii pentru dezvoltarea sistemului
financiar n general si a pietei de capital in particular.

40.

La pag. 64 din proiectul Strategiei, in alineatul ce descrie OS
1.2., solicitam excluderea integrala a frazei ,,De asemenea, se va
analiza si, in dialog si cooperare cu BNM, se vor implementa
masurile necesare privind permiterea...”, deoarece aceasta,
presupunand deja un ,,aviz pozitiv’ din partea BNM pentru
masurile mentionate, este contrara prevederilor art. 6 alin. (3) din
Legea nr. 548/1995.

Se accepta partial

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:

“De asemenea, in dialog si cooperare cu BNM se va analiza si
examina oportunitatea emiterii obligatiunilor corporative in
valuta liber convertibila, similar creditelor din sectorul
bancar.”

41.

La capitolul VIII, pag. 74 din proiectul Strategiei — Urmeaza fi
revizuitd includerea DCU ca institutie responsabild de
promovarea si implementarea Strategiei, avandu-se in vedere ca
DCU este societate comerciald, a carui activitate este

Nu se accepta

DCU in raport cu piata de capital este un element important al
infrastructurii.
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conditionatd de deciziile organelor de conducere, propria
strategie de dezvoltare, situatia financiara, relatiile cu partenerii
si alte considerente care pot avea impact asupra activitatii
economice a acestuia.

42. | Din textul Strategiei urmeaza a fi eliminate mentiunile repetitive | Se accepta
si redundante. Astfel, spre exemplu, desi nu corespunde realitatii,
lipsa conexiunii DCU cu operatorul piete este repetatad de 3 ori | Aceste observatii au fost tratate punctual, la examinarea
(paginile 38, 43, 56). De asemenea, necesitatea crearii | obiectiilor si propunerilor expuse de Banca Nationald a
conexiunilor si integrarii DCU cu depozitari Moldovei anterior in prezenta sinteza — obiectiile 25, 31 si 36.
straini este repetata de 5 ori (paginile 43, 54, 56, 57, 66).
5. Agentia Proprietatii Publice 1. Cu referire la OS 1.3. , Sporirea eficientei si transparentei | Se accepta
companiilor cu participarea statului prin listarea pe piata
reglementata si in cadrul MTF” si OS 1.3. ,,Sporirea eficientei | Textul revizuit se expune 1n urmatoarea redactie:
companiilor a caror guvernare implica participarea statului, | “DP 1.3. Sporirea eficientei companiilor a caror guvernare
prin listarea pe piata reglementata si in cadrul MTF”, se | implicd participarea statului, prin listarea pe piata reglementatd
utilizeaza mai multe notiuni: ,,societdti comerciale cu capital | §i in cadrul MTF”.
integral sau majoritar de stat”, , companii de stat”,
., intreprinderi”, , emitenti”. Pentru excluderea confuziei se
considera oportun revizuirea si uniformizarea notiunilor, cu atat
mai mult cd pe piata reglementatd si in cadrul MTF pot fi
tranzactionate doar valorile mobiliare emise de catre societati
comerciale.
2. Cu referire la OS 1.3. (pag.49), tindnd cont de faptul ca pe piata | Se accepta
de capital, pe langa S.A. ,,Bursa de Valori a Moldovei” exista si
S.A. ,,Bursa de Valori Chisinau”, se propune de exclus cuvantul | Referinta se va face la operatorul de piata.
,BVM”
3. Cu referire la OS 1.3. (pag. 64), se propune substituirea | Nu se accepta
cuvintelor ,, cu detinerea statului” cu cuvintele ,, de stat”
Utilizarea sintagmei ,,de stat” ar crea o confuzie privind
companiile cu participarea majoritara in  structura
actionariatului.
4, Cu referire la OS 1.3. (pag. 64), excluderea lit. a) de la pct. 3 si | Se accepta
expunerea pct. 3 in urmatoarea redactie: ,, acordarea suportului
tehnic (consultanta) necesar la toate etapele de dezvoltare a | Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.
companiilor, selectate in baza unor principii §i criterii
prestabilite”
6. Agentia Servicii Publice 1. Obiectivul specific 1.5. Diminuarea numdrului de societdti | Se accepta

inactive/conturi dormante al Obiectivului general 4.1. Sporirea
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accesului companiilor la finantare pe termen lung prin utilizarea
instrumentelor pietei de capital:

In calitate de activitate ce urmeaza a fi implementati pentru
atingerea acestui obiectiv a fost propusd ,,Simplificarea
proceselor de supraveghere si monitorizare a companiilor non-
EIP si diminuarea numarului de societati/conturi inactive”, care
implica, inclusiv elaborarea si implementarea masurilor privind
radierea din registrele de stat a societatilor inactive, este de
mentionat ca art. 26 al Legii nr. 220/2007 privind inregistrarea
de stat a persoanelor juridice si a intreprinzatorilor individuali
reglementeaza radierea din oficiu a persoanelor juridice inactive
din Registrul de stat al persoanelor juridice. Astfel, organul
inregistrarii de stat, in temeiul informatiei prezentate trimestrial
de catre Serviciul Fiscal de Stat, decide asupra radierii acestora
din Registrul de stat al persoanelor juridice.

Sistemul actual de radiere este activ si acest fapt nu se pune in
discutii. In acelasi timp se considerd ci acesta poate fi
imbunatatit prin diferite metode, inclusiv revizuirea criteriilor de
selectare, a termenilor utilizati, precum si a altor aspecte care
urmeaza a fi discutate punctual suplimentar.

7. Depozitarul Central
Valorilor Mobiliare

Unic al

Pe fila 3: ACRONIME SI ABREVIER], ,, Depozitarul Central
Unic” se completeaza cu "al Valorilor Mobiliare”

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Pe fila 9: Fraza ,/n ciuda faptului ca piata de capital din
Republica Moldova are o istorie indelungatd, pe tot parcursul
acesteia, nu a fost efectuata nicio emisiune publica de actiuni,
iar primele emisiuni de obligatiuni au avut loc relativ recent: in
anul 2021 — obligatiuni municipale, iar abia in anul 2023 —
obligatiuni corporative.” urmeaza a fi corectata pentru a face
referire la faptul ca anterior au mai avut loc citeva emisiuni de
obligatiuni corporative, spre exemplu in anii 2005-2006
(Hotararea CNPF nr. 29/1 din 16.06.2005 si Hotararea CNPF nr.
6/1 din 19.01.2006)

Se accepta partial

Oferta publica anuntata in baza Hotararii CNPF nr. 29/1 din
16.06.2005 si Hotararea CNPF nr. 6/1 din 19.01.2006 a fost
autorizata, dar nu au avut loc plasarea lor efectiva, iar daca a si
avut loc, acestea erau distribuite in cadrul unui grup afiliat de
companii ai FI.

Textul revizuit se expune in urmatoarea redactie:

“In ciuda faptului cd piata de capital din Republica Moldova are
o istorie indelungatd, pe tot parcursul acesteia, nu a fost
efectuatd nicio emisiune publica de actiuni, iar primele emisiuni
de obligatiuni, adresate publicului larg au avut loc relativ
recent.: in anul 2021 — obligatiuni municipale, iar abia in anul
2023 — obligatiuni corporative”

Pe fila 38: de substituit anul ,,2016” cu anul ,, 2018 dat fiind ca
DCU a fost efectiv fondat in anul 2018. Totodata, in acelasi
paragraf urmeaza a fi exclusa fraza eronata ,, acesta totusi nu are
o conexiune directd cu operatorul de piata”. Sistemul DCU are
o conexiune directa cu SI al BVM, utilizatd in vederea

Se accepta partial

Similar obiectiei BNM (pct.25), a se vedea redactia mai sus.
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receptiondrii Tn mod automatizat in Sistemul DCU a datelor
privind tranzactiile incheiate la BVM.

Pe fila 40: Fraza ,,Oferta pe piata de capital din Republica
Moldova se rezuma la doua emisiuni publice de obligatiuni
corporative din sectorul financiar, care au avut loc 1n anii 2023
si 2024 si nu au fost iInregistrate oferte publice de actiuni.”
Urmeaza a fi corectata pentru a concretiza faptul ca in anii 2023
si 2024 au fost inregistrate doua programe de oferta publica de
obligatiuni corporative, ce au inclus 13 emisiuni de obligatiuni
corporative

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Inaintate.

Pe fila 41: este expus neintemeiat in partea Depozitarul Central
Unic al Valorilor Mobiliare: ,, De asemenea, operatorul de piatd,
depozitarul central si participantii profesionisti nu dispun de
cunostintele, abilitatile si capacitatile necesare pentru
activitatea pe piata de capital in era postprivatizare in masa.”
Astfel, urmeaza a fi modificata si exclus din contextul dat DCU.
DCU a fost fondat doar in 2018 si nu a activat in perioada
postprivatizare. Activitatea DCU cu valorile mobiliare
corporative a inceput a fi efectuatd dupa fondare, treptat din
momentul receptiondrii Registrelor Emitentilor participanti ai
procesului de privatizare.

Mai mult, angajatii si persoanele cu functii de conducere ale
Depozitarului Central Unic al Valorilor Mobiliare dispun de
vastd experientd pe piata financiar-bancard, iar nivelul de
pregatire profesionald al acestora, necesar pentru a activa pe
piata financiara, este atestat inclusiv prin intermediul
Certificatelor de calificare emise de CNPF in acest sens.

Nu se accepta

In viziunea CNPF, incd suntem in perioada postprivatizare in
masa.

Pe fila 41 p.3): Este expus neintemeiat, fara referire concreta la
aspectele mentionate. Astfel, acest punct urmeaza a fi reformulat
in vederea reflectarii cu mai multd acuratete a faptului ca
reglementdrile actuale prevad exercitarea de catre DCU a unor
functii improprii unui depozitar central, si anume: (i)
interactionarea in mod direct cu investitorii in vederea prestarii
serviciilor, (ii) gestionarea conturilor de valori mobiliare ale
investitorilor, si (iii) executarea ordinelor de decontare pentru
operatiuni OTC.

Se accepta

In textul de la p.3), aliniatul despre DCU a fost reformulat
conform propunerii.

Pe fila 56: Obiectivul specific 3.2. Consolidarea infrastructurii
post- tranzactionare pe piata de capital, compartimentul Situatia
de referintd: Fraza ,,in prezent, nu existd o conexiune directd

Se accepta partial

Similar obiectiei BNM (pct.36), a se vedea redactia mai sus.
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intre DCU si operatorul de bursa," urmeaza a fi corectata pentru
a reflecta existenta unei conexiuni directe intre Sistemul DCU si
SI al BVM in vederea receptiondrii Tn mod automatizat a datelor
privind tranzactiile incheiate la BVM.

In acelasi timp, pe aceeasi pagind sugeram completarea listei
Rezultatelor asteptate cu urmatorul punct:

4) mecanism legal implementat privind procesarea obligatorie
prin intermediul DCU a evenimentelor corporative, pentru
emitentii a caror evidentd a detinatorilor de valori mobiliare
este asiguratd de catre DCU.

8. Pe fila 59: 4.4. Obiectivul general 4. Dezvoltarea instrumentelor | Nu se accepta
noi pe piata de capital se propune de completat cu un obiectiv
specific nou: Actualmente, legislatia privind piata de capital permite
OS 4.5 ,Atragerea si facilitarea tranzactiondrii pe piata | tranzactionarea valorilor mobiliare emise de emitenti strdini pe
bursiera locala a valorilor mobiliare emise de emitenti straini”. | piata reglementata locala si nu exista nici un impediment in acest
In prezent, se atesti un interes crescand al investitorilor din | sens.
Republica Moldova in privinta investirii fondurilor disponibile
in instrumente financiare lichide si profitabile. In conditiile
deficitului de oferte de instrumente lichide emise de emitenti
autohtoni, o alternativa ar putea fi admiterea spre tranzactionare
pe piata locala a valorilor mobiliare emise de emitentii straini (in
special, companiile Inregistrate/tranzactionate in Romania).

9. Pe fila 74, Capitolul VIII, pct.5 ) se substituie textul ,,de valori | Se accepta
mobiliare" cu textul ,al valorilor mobiliare”, pentru a | Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.
corespunde denumirii oficiale a DCU si prevederilor Legii nr.
234/2016.

10. | In p.4. din Cererea privind inregistrarea de citre Se accepta
Cancelaria de stat a proiectelor de acte ale Guvernului se | Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.
substituie denumirea ,, Depozitarul Central Unic” cu denumirea
., Depozitarul Central Unic al Valorilor Mobiliare”

8. Agentia de investitii ,Invest | 1. Interoperabilitatea infrastructurii  financiare: Infrastructura | Nu se accepta
Moldova” descrisa 1n art. I1.2.5. nu include conectarea la sistemele

europene esentiale pentru tranzactii transfrontaliere. Se propune | Obiectivul propus depaseste orizontul prezentei strategii.
modificarea art. IV, obiectiv specific 3.3 astfel incat Bursa de | Numarul de Depozitari Centrali conectati la T2S la sfarsitul
Valori a Moldovei si Depozitarul Central Unic sda execute | anului 2023 era de 24, iar numarul de tari europene cu Depozitari
integrarea cu TARGET2-Securities (TS2), urmand exemplul | Centrali care se bazeaza pe T2S era de 23.
pietelor din Europa Centrala.

2. Cooperarea regionald: Strategia nu mentioneazad parteneriatele | Nu se accepta

regionale esentiale pentru dezvoltarea pietei de capital (art.
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IV.3.3). Se propune semnarea unui acord cu Bursa de Valori
Bucuresti pentru listari cross-border.

Este una din pachetul de actiuni ce urmeaza a fi elaborat si
implementat pentru realizarea obiectivelor strategiei.

Educatie financiard obligatorie: desi Strategia mentioneaza
educatia financiara (art. IV.2.3.), lipsesc mecanisme clare de
implementare. Se recomandd modulelor de educatie bursiera in
programa scolara nationala si lansarea unui portal educational cu
resurse gratuite (ex. cursuri online despre investitii). Un exemplu
notabil este Romania, care a introdus Strategia Nationald de
Educatie Financiara 2023-2030 (SNEF), care implica educatia
financiard ca materie obligatorie, incepand cu anul 2020-2021,
pentru elevii clasei a VIlI-a. Se propune completarea art. 1V.2.3
cu obligativitatea implementarii acestor masuri cu termene limita
clare, coordonate cu Ministerul Educatiei.

Nu se accepta

Masurile de educatie financiara sunt cruciale pentru
implementarea strategiei si dezvoltarea pietei de capital. In acest
sens, educatia financiard este un proces complex, care include
cunostinte fundamentale care trebuie sd fie asigurate de catre
sistemul educational general, precum si cunostinte specifice care
vor fi furnizate de actorii pietei financiare. Strategia de educatie
financiara la nivel de tara este elaborata de BNM.

9. Biroul comercial-economic al
Ambasadei Romania

- Paragraful 2: utilizarea bursei ca si instrument de privatizare
(pag. 49).

- Paragraful 4 (pag. 42): promovarea politicilor de privatizare si
de guvernanta a companiilor, cu participarea statului, in vederea
utilizarii instrumentelor oferite de piata de capital.

Propun sa evitati termenul ,,privatizare”, care a devenit si la noi
extrem de supdarator, provoaca o stare de angoasa generala si, mai
mult, induce un cost politic inutil pentru o operatiune prin care
se atrag bani pentru finantarea si dezvoltarea societatilor (de
stat).

Reminiscenta a anilor 90 care s-a dovedit si la noi paguboasa in
multe cazuri.

Nu se accepta

Notiunea de privatizare nu are echivalent si nu poate fi inlocuita
cu alt termen.

Foarte interesante si in curs de legiferare la noi sunt Real Estate
Investment Trust (REIT). REIT-urile sunt niste instrumente de
foarte mare interes atat pentru piata de capital, cat si pentru
diverse domenii, cum ar fi imobiliar, agricol, logistica, hoteluri.
As sugera sa luati in calcul legiferarea lor cat mai curand fiind
niste instrumente mai sigure , mai usor de inteles , mai accesibile
si cu 0 mare aplicabilitate.

Se accepta

Se va tine cont la realizarea obiectivului general 4 Dezvoltarea
instrumentelor noi pe piata de capital.

10. Ministerul Muncii si Protectiei Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
Sociale

11. Congresul Autoritatilor Locale Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
din Moldova

12. Camera de Comert si Industrie a Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
Republicii Moldova

13. Agentia Nationala a Arhivelor Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
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14. Bursa de Valori a Moldovei Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
Comentariile expuse in avizul BVM se refera la activitatea pietei
de capital si cea a autoritatii de supraveghere, si nu se refera la
textul Strategiei.
Avizare si consultare publica repetata
1. Ministerul Dezvoltarii La tabelul nr. 4 (pag. 19 a proiectului) propunem completarea | Se accepta

Economice si Digitalizarii

acestuia cu datele statistice pentru anul 2023 dupa cum urmeaza:
Proprietate publica — 17.5

Proprietate privatd — 63.1

Proprietate mixta (publica-privata)

fara participare strdina — 0.3

Proprietate straina — 11.0

Proprietatea intreprinderilor mixte — 8.0

Total — 100

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

2. Cancelaria de Stat

Pentru a asigura o claritate si coerentd in document, este esential
ca obiectivele generale cat si directiile prioritare, sa fie denumite
cu exactitate in textul documentului. In acest sens, s-a depistat
unele discrepante, care vor fi concretizate si actualizate in
proiectul final al strategiei. Formularile directiilor prioritare 1.1;
1.2; 1.4; 1.5; 2.1; 4.4, din cadrul capitolului IV. OBIECTIVE
STRATEGICE, nu coincid in totalitate cu formularile directiilor
prioritare sus mentionate in capitolul V. DIRECTII
PRIORITARE. Astfel, este necesar revizuirea componentelor
fixe a strategiei, cum sunt obiectivele generale, astfel incat
formularea acestora sia fie uniforma in textul final al
documentului, la fel si actualizarea datelor din nota de
fundamentare dupa caz.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Importanta respectarii prevederii impuse inclusiv de cerintele
stabilite de Sistemul Informational ,.e-Monitorizare”, aflat in
fazd avansata de dezvoltare. Conceptul acestui sistem a fost
aprobat prin Hotdrarea Guvernului nr. 860/2023, avand drept
obiectiv digitalizarea proceselor de planificare, monitorizare si
raportare a implementarii documentelor de politici publice.
Astfel, sistemul impune respectarea strictd a structurii si
notiunilor utilizate in documentele de politici publice, conform
prevederilor HG nr. 386/2020.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

Reafirmdm necesitatea completarii capitolului IX. Proceduri de
raportare cu data-limita de elaborare si prezentare a rapoartelor

Se accepta partial
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de evaluare, precum gi se vor indica autoritatile/institutiile
publice responsabile si cele implicate in procesul de raportare,
descriind rolul acestora.

Au fost stabilite doud date —limita de prezentare a rapoartelor (31
martie si 30 septembrie). Autoritatile/institutiile publice
responsabile si cele implicate in procesul de raportare si rolul
acestora vor fi specificate in memorandumul privind crearea
structurii interinstitutionale pentru implementarea si
monitorizarea strategiei.

Luand in considerare caracterul ambiguu al mecanismului de
monitorizare propus prin crearea Structurii de guvernantd a
strategiei, subliniem din nou necesitatea de a include urmatoarele
prevederi esentiale in partea decizionald a proiectului de lege:

- In termen de 6 luni de la data intrarii in vigoare a strategiei,
Comisia Nationala a Pietei Financiare va aproba mecanismul de
implementare a acesteia.

- Comisia Nationald a Pietei Financiare va monitoriza procesul
de implementare a strategiei si va prezenta Parlamentului
Republicii Moldova, anual, pana la 25 februarie, rapoarte privind
implementarea strategiei.

Se acceptd

Proiectul de lege a fost completat cu 2 articole noi in urmatoarea
redactie:

L Articolul 2. In termen de 6 luni de la data intrarii in vigoare a
strategiei, Comisia Nationald a Pietei Financiare va aproba
mecanismul de implementare a acesteia.

Articolul 3. Comisia Nationald a Pietei Financiare va
monitoriza procesul de implementare a strategiei §i va prezenta
Parlamentului Republicii Moldova, semestrial (pana la 30
septembrie) si anual (pana la 31 martie), rapoarte privind
implementarea strategiei.”

3. Camera de Comert si Industrie a Lipsa de obiectii si propuneri Se accepta
Republicii Moldova
Expertizare
Ministerul Justitiei In proiectul de lege, textul ,, , previazuta in anexa” recomandim | Se acceptd
a fi substituit cu textul ,,(se anexeazd)”, intru respectarea
uzantelor de redactare a actelor normative
Potrivit pct. 13 din Regulamentul cu privire la planificarea | Se accepta

strategicd, aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 386/2020,
strategia este un document de politici publice care prezinta
viziunea si descrie politicile publice ale autoritatii publice pe
termen lung (6-10 ani). In context, se va analiza posibilitatea
stabilirii termenului Strategiei pe o perioadd minima de 6 ani.

Strategia de dezvoltare a pietei de capital a fost conceputa ca
document de politici, corelat cu celelalte strategii si documente
de politici aprobate la nivel national, precum si tindnd cont de
angajamentele de transpunere si implementare a acquis-ului
european in procesul de integrare RM-UE, care au o finalitate
pand in anul 2030. Unele activitdti incluse in Strategie deja au
fost lansate si sunt in proces de derulare.

Cu referire la ,,Cuprins”, mentionam ca, potrivit dispozitiilor pct.
15 din regulamentul sus-citat, cuprinsul nu este parte

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.
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componentd a structurii Strategiei, fapt pentru care recomandam
a fi exclus.

Lista abrevierilor si acronimelor se propune a fi exclusa. Potrivit
art. 54 alin. (1) lit. i) al Legii nr. 100/2017 cu privire la actele
normative (in continuare — Legea nr. 100/2017), explicarea
abrevierilor a unor denumiri sau termeni se va face la prima
utilizare in text a acestora. Explicarea in text la prima folosire se
va face si pentru toate celelalte abrevieri utilizate in textul
Strategiei. De asemenea, referinta la o denumire sau un termen
se va face prin aceiasi abreviere in tot textul proiectului. Or, de
exemplu, se atestd cd referinta la Strategia Nationala de
Dezvoltare ,,Moldova Europeana 2030” se face atit prin
abrevierea ,,SND”, astfel cum este prevazut in Lista de abrevieri
si acronime, cét si prin abrevierea ,,SND2030”, cum este utilizat
in textul capitolului IV (observatie similard valabild si pentru
referinta la Strategia nationala de dezvoltare economica 2030)

Se acceptd
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Potrivit art. 24 alin. (2) al Legii nr. 100/2017, la fundamentarea,
elaborarea, avizarea, consultarea si aprobarea documentelor de
politici se aplica regulile si cerintele inaintate fatad de actele
normative. Astfel, dispozitiile Strategiei necesita a fi numerotate,
incepand cu prima si terminand cu ultima, de la inceputul si pana
la sfarsitul actului normativ, in acelasi timp respectind
dispozitiile art. 49 alin. (6) al Legii nr. 100/2017.

Se acceptd
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

In partea ce vizeazi sectiunile/subsectiunile cuprinse in capitole,
acestea necesita a fi insemnate 1n corespundere cu art. 53 al Legii
nr. 100/2017.

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Referitor la documentele de politici mentionate in proiectul
Strategiei, in special in capitolul I ,,Introducere” si capitolul IV
,»Obiective strategice” consideram necesar a se indica actul prin
care a fost aprobat fiecare document de politici 1n parte.

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

Se va asigura ca denumirile documentelor de politici sunt depline
si corespunzatoare (a se vedea, de ex., referinta la Strategia cu
privire la administrarea proprietitii de stat in domeniul
intreprinderilor de stat si societatilor comerciale cu capital
integral sau majoritar de stat pentru anii 2022-2030, unde textul
,2022-2030” este necesar a fi substituit cu textul ,,2023-2030”).

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

In partea ce vizeazi figurile si tabelele incluse in proiectul
Strategiei, se va tine cont ca acestea trebuie sa aiba un temei-

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.
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cadru in textul proiectului, care sa se refere exclusiv la obiectul
determinat de norma de trimitere.

10.

Referitor la trimiterile/notele de subsol, utilizate in textul
proiectului, mentiondm cad acestea nu reprezintd elemente de
structura ale actului normativ, fapt pentru care urmeaza a fi
excluse, iar textul acestora se va integra, dupa caz, in textul de
baza. Mentionam ca explicatiile suplimentare, care se noteaza cu
indici numerici, potrivit art. 3 49 alin. (5) al Legii nr. 100/2017,
se utilizeaza doar la explicarea unor exprimari cifrice, tabele,
planuri si altele asemenea.

Se acceptd
Proiectul a fost ajustat conform propunerii inaintate.

11.

In primul alineat al capitolului ,Introducere”, cuvintele
,Prezenta Strategie” consideram oportun a se substitui cu textul
»trategia nationald de dezvoltare a pietei de capital din
Republica Moldova pentru perioada 2025 — 2030 (in continuare
— Strategia”).

Se acceptd
Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

12.

In capitolul II ,,Analiza situatiei curente a pietei de capital”,
propunem a se revedea subsectiunea ,Recomandiri de
interventie” din sectiunea 2.6 ,,Probleme si recomandari de
interventie”, intrucat aceste aspecte nu tin de obiectul de
reglementare a capitolului II. Mentiondm ca potrivit pct. 15.2 din
Regulamentul aprobat prin Hotérarea Guvernului nr. 386/2020,
analiza situatiei cuprinde descrierea problemelor in domeniul
acoperit de strategie si a cauzelor acestora, inclusiv descrierea
posibilelor consecinte si riscuri in cazul neinterventiei in
solutionarea problemelor si a impactului acestora asupra
principalelor grupuri vulnerabile afectate, cu utilizarea dovezilor
cantitative si calitative si a datelor disponibile dezagregate
conform criteriilor de gen, varstd, mediu de resedinta, statut
socioeconomic, etnie, statut migrational etc.).

Nu se accepta

Recomandarile de interventie deriva din problemele identificate
urmare a analizei situatiei curente a pietei de capital.

13.

La capitolul V ,,Directii prioritare™:

- denumirea directiei prioritare DP 1.5 (a se vedea pag. 65 din
proiectul Strategiei), se va corela cu denumirea aceleiasi directii
prioritare DP 1.5 stabilita in capitolul IV ,,Obiective strategice”
(a se vedea pag. 50). De asemenea, principalele interventii
stabilite pentru realizarea directiei prioritare respective se vor
raporta, si respectiv, se vor corela cu rezultatele asteptate a DP
1.5 (a se vedea pag. 51 din proiectul Strategiei). In aceiasi ordine
de idei, denumirea directiei prioritare DP 4.4 (a se vedea pag.
68), se va corela cu denumirea aceleiasi directii prioritare DP 4.4,

Se accepta
Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.
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stabilita in capitolul IV ,,Obiective strategice” (a se vedea pag.
60);

- cu referire la descrierea directiei prioritare DP 4.2 (a se vedea
pag. 67), cuvintele ,,green finance” se vor expune in limba
romana, in vederea respectarii art. 54 alin. (1) al Legii nr.
100/2017. Or, potrivit acestui articol, in cazul in care se impune
folosirea unor termeni si expresii din alte limbi, se indica, dupa
caz, corespondentul acestora in limba romana.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

14.

La capitolul VI ,,Indicatori de masurare a evolutiei implementarii
Strategiei” se va asigura ca denumirile obiectivelor generale
indicate in tabel (pag. 70-72), corespund obiectivelor generale
stabilite in capitolul IV ,,Obiective strategice” (a se vedea pag.
46).

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

15.

Atentiondm ca in proiect existd doud capitole insemnate ca
capitole VI (a se vedea pag. 68 — capitolul VI ,Estimarea
impactului”). Respectiv, se va rectifica numerotarea capitolelor
mentionate.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

16.

Denumirea capitolului VIII ,,Autoritati si institutii” se propune a
fi completata cu cuvantul ,,responsabile”, in corespundere cu pct.
15.9 din Regulamentul aprobat prin Hotararea Guvernului nr.
386/2020.

Se acceptd

Proiectul a fost ajustat conform propunerii Tnaintate.

17.

In capitolului VIII se vor revedea cuvintele ,,0 structurd
interinstitutionala de guvernantd pentru implementarea si
monitorizarea strategiei” (pag. 75), deoarece se considera a fi
inadecvate. In context, se va analiza posibilitatea substituirii
acestora cu cuvintele ,,0 structurd interinstitutionala pentru
implementarea si monitorizarea Strategiei” (observatie similard
valabila si pentru capitolul IX, unde se face referire la structura
de guvernantd a Strategiei).

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

18.

Denumirea capitolului IX ,,Proceduri de raportare” se recomanda
a fi substituitd cu denumirea ,,Proceduri de evaluare si raportare”,
in corespundere cu pct. 15.10 din Regulamentul aprobat prin
Hotararea Guvernului nr. 386/2020.

Se accepta

Proiectul a fost ajustat conform propunerii naintate.

Centrul National Anticoruptie

Nu se supune expertizei anticoruptie

Se ia act

Page 24 of 24



