NOTA DE FUNDAMENTARE

la proiectul de Lege privind indicii de referinta utilizati pe piata financiara

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

Proiectul de Lege privind indicii de referinta utilizati pe piata financiara (in continuare — proiect de
Lege) a fost elaborat de catre Comisia Nationala a Pietei Financiare (in continuare - CNPF), cu asistenta
partenerilor de dezvoltare.

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

2. Conditiile ce au impus elaborarea proiectului actului normativ

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

Proiectul de Lege privind indicii de referinta utilizati pe piata financiara a fost elaborat in vederea
alinierii cadrului normativ la acquis-ul Uniunii Europene (UE), conform Anexei A a Capitolului 9
»Servicii financiare” Cluster-ul 2 ,,Piata interna” din Programul national de aderare a Republicii Moldova
la UE pentru anii 2025-2029, aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 306/2025 (PNA 2025-2029), si
anume actiunea nr.99, cu termen de adoptare in Parlament — decembrie 2026.

Respectiv, proiectul de Lege prevede transpunerea Regulamentului (UE) 2016/1011 al
Parlamentului European si al Consiliului din 8 iunie 2016 privind indicii utilizati ca indici de referinta in
cadrul instrumentelor financiare si al contractelor financiare sau pentru a masura performantele
fondurilor de investitii si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2014/17/UE si a Regulamentului
(UE) nr. 596/2014 (in continuare - Regulamentul (UE) 2016/1011).

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

In Republica Moldova, la etapa actuald, nu existi un cadru normativ juridic dedicat si exhaustiv
care sa reglementeze furnizarea, contributia cu date si utilizarea indicilor de referintd in cadrul
instrumentelor si contractelor financiare.

Indicii de referinta reprezinta instrumente esentiale 1n sistemul financiar, fiind utilizati pe scard larga
pentru stabilirea preturilor instrumentelor si contractelor financiare (inclusiv credite de consum sau
ipotecare), precum si pentru masurarea performantei fondurilor de investitii.

Evolutiile cadrului juridic european in acest domeniu au fost determinate de scandalurile majore de
manipulare a ratelor LIBOR si EURIBOR care au evidentiat vulnerabilitati sistemice majore: conflicte
de interese nesolutionate, lipsa de transparenta a metodologiilor de calcul, utilizarea unor date de intrare
neancorate in tranzactii reale si o guvernanta deficitard a administratorilor de indici. Deoarece preturile
a numeroase instrumente financiare (derivate, obligatiuni) si contracte financiare (credite ipotecare si de
consum) depind de acesti indici, manipularea lor a generat pierderi semnificative pentru consumatori si
investitori, erodand increderea in pietele financiare. In acest context, a fost adoptat Regulamentul (UE)
2016/1011 pentru a institui un cadru juridic uniform la nivel european, transpunand si principiile [OSCO
din 2013.

In prezent, absenta unei reglementiri similare in Republica Moldova genereazi o serie de probleme
si lacune normative majore care impun interventia legislativa:

a) lipsa unui regim de autorizare si supraveghere pentru administratorii de indici semnificativi —
legislatia nationald actuald nu impune entitdtilor care elaboreaza si publicd indici de referinta
semnificativi obtinerea unei autorizatii prealabile si nu le supune unei supravegheri prudentiale si de
conduitd specifice. Astfel, nu exista parghii legale pentru a verifica daca acesti administratori dispun de
o guvernanta solida;

b) riscul nesolutiondrii conflictelor de interese - 1n lipsa unor cerinte legale exprese, administratorii
de indici semnificativi (sau contribuitorii care furnizeaza date de intrare) pot avea interese comerciale
care sa influenteze calculul indicelui in favoarea propriilor portofolii de tranzactionare, in detrimentul
consumatorilor si al pietei, similar practicilor care au condus la crizele internationale;




c) calitatea si trasabilitatea datelor de intrare - legislatia nationald actuala nu stabileste standarde
legale care sd oblige ca indicii de referinta sd fie ancorati, in masura posibilului, in date privind
tranzactiile reale. De asemenea, nu este reglementat modul in care contribuitorii (de exemplu, bancile
care raporteaza rate ale dobanzii) trebuie sd asigure acuratetea datelor furnizate;

d) protectia insuficientd a consumatorilor - multe contracte de credit destinate consumatorilor
utilizeaza indici de referintd variabili. In absenta unei legislatii care si garanteze integritatea acestor
indici si care sa oblige creditorii sa detind planuri de continuitate robuste (pentru situatia in care un indice
inceteaza sa mai fie publicat sau se modifica substantial), consumatorii sunt expusi unor riscuri financiare
pe care nu le pot controla sau anticipa;

e) lipsa recunoasterii transfrontaliere si obstacole in integrarea europeana - fara o legislatie
echivalenta cu standardele Regulamentului (UE) 2016/1011, indicii de referintd calculati in Republica
Moldova nu pot fi utilizati de catre entitatile supravegheate din Uniunea Europeand, din cauza regulilor
stricte privind utilizarea indicilor din state terte. Acest lucru limiteaza atractivitatea pietei financiare
locale pentru investitorii straini si reprezinta o piedicd in procesul de aliniere la acquis-ul comunitar in
vederea pre-aderarii;

f) lipsa competentelor de supraveghere — cadrul legal actual nu defineste responsabilititile de
monitorizare a pietei indicilor de referinta.

In acest context, adoptarea Proiectului de Lege privind indicii de referintd este o necesitate
imperativa pentru asigurarea:

e preciziei si integritatii indicilor de referinta prin cerinte de guvernanta, control si metodologie;
protectiei consumatorilor si a investitorilor prin cerinte de transparenta;
prevenirii i gestiondrii conflictelor de interese;
continuitatii indicilor critici prin mecanisme de administrare obligatorie si inlocuire statutara;
competentelor CNPF pentru autorizare, inregistrare si supraveghere; si
armonizarii cu legislatia europeana.

Suplimentar, este de precizat ca la elaborarea proiectului dat de Lege s-a tinut cont de eforturile
paralele de armonizare a legislatiei nationale la normele acquis-ului UE in partea ce tine de activitatea
in domeniul serviciilor de investitii. Respectiv, proiectul de Lege inaintat tine cont de terminologia
utilizata in proiectul de Lege privind pietele instrumentelor financiare si activitatile de investitii, nr unic
394/MF/CNPF/2026, proiect ce se afld in proces de expertizare

3. Obiectivele urmarite si solutiile propuse

3.1. Principalele prevederi ale proiectului si evidentierea elementelor noi

Proiectul de lege urmareste instituirea unui cadru juridic modern, proportional si coerent privind
furnizarea, contributia cu date si utilizarea indicilor de referinta in cadrul instrumentelor financiare si al
contractelor financiare din Republica Moldova.

In acest sens, proiectul de lege transpune partial si implementeaza la nivel national cerintele
Regulamentului (UE) 2016/1011.

Structura proiectului de lege reflectd arhitectura cadrului de reglementare instituit la nivelul UE prin
Regulamentul (UE) 2016/1011, fiind adaptatd la normele nationale de tehnica legislativa (Legea nr.
100/2017). Astfel, proiectul este organizat pe capitole si sectiuni care reglementeaza principalele
componente ale ciclului de viata al unui indice de referinta, dupa cum urmeaza:

» Capitolul I — Obiect, domeniu de aplicare si definitii — stabileste cadrul general de reglementare. Sunt
reglementate:
e obiectul si domeniul de aplicare al legii (inclusiv exceptiile aplicabile Bancii Nationale a
Moldovei, autoritatilor publice, presei etc.);
e desemnarea CNPF 1in calitate de autoritate competenta unica pentru punerea in aplicare a legii;
e principalele notiuni utilizate.
Domeniul de aplicare al legii este restrans la indicii de referinta semnificativi (in esenta, acei indici care
sunt utilizati In Republica Moldova ca referintd pentru instrumente financiare sau contracte financiare




ori pentru masurarea performantei fondurilor de investitii cu o valoare medie totalda de cel putin 50 de
miliarde EUR sau cei care indeplinesc conditiile alternative prevazute la art. 23 alin. (1) din lege), indicii
de referinta pentru activitatile de tranzitie climatica si indicii de referinta aliniati la Acordul de la Paris,
cu exceptia unor prevederi referitoare la transparenta in materia cerintelor de mediu, sociale si de
guvernantd, precum si la utilizarea indicilor de referinta bazati pe marfuri calculati in functie de date de
intrare din contributii.

In acest sens, nu intrd in domeniul de aplicare a legii indicii de referintd critici si indicii de referinti
nesemnificativi:

- Indicii de referinta critici sunt acea categorie de indici care, prin amploarea utilizarii sau prin
importanta lor sistemicd In Uniunea Europeana, pot afecta semnificativ integritatea pietelor,
stabilitatea financiara si protectia consumatorilor, fiind supusi unui regim consolidat de
supraveghere, contributie si administrare obligatorie in temeiul Regulamentului (UE)
2016/1011. Intrucat desemnarea si gestionarea acestor indici sunt competente exercitate in
principal la nivelul Autoritatii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete (in continuare - ESMA)
si al Comisiei Europene, iar nu la nivelul autoritatilor nationale competente, prin proiect s-a optat
sd nu se preia in cadrul normativ national mecanismul substantial de desemnare si gestionare a
acestora. In schimb, pentru asigurarea securitatii juridice si a continuititii contractelor, art. 3 din
proiectul de Lege instituie recunoasterea de drept, pe teritoriul Republicii Moldova, a indicilor
de referintd critici desemnati la nivelul Uniunii Europene. Acelasi mecanism este folosit in
privinta indicilor de referintd pentru cursul de schimb valutar la vedere si in privinta diferitelor
decizii ale Uniunii Europene care privesc administratori, indici de referinta sau sisteme juridice
din tari terte. In acest mod, este evitata dublarea procedurilor si se valorifici direct, in ordinea
juridicd internd, evaludrile deja efectuate la nivelul Uniunii Europene.

- Indicii de referinta nesemnificativi reprezentau, in forma initiald a Regulamentului (UE)
2016/1011, o categorie reziduald, cuprinzand acei indici de referintd care nu se incadrau in
categoriile indicilor de referintd semnificativi sau critici. Ca urmare a modificarilor aplicabile de
la 1 ianuarie 2026, adoptate in scopul diminudrii exigentelor de conformare disproportionate
asociate administrarii indicilor de dimensiuni reduse si al concentrarii regimului asupra indicilor
cu cea mai mare relevanta economica, aceastd categorie nu mai este inclusa in sfera de aplicare
a Regulamentului (UE) 2016/1011. In acord cu aceste modificari, proiectul nu include in
domeniul sau de aplicare indicii de referintd nesemnificativi.

Totodata, pentru a asigura o aplicare clard si proportionald, proiectul excepteaza expres de la incidenta
sa, conform art.2 alin.(5), activitatea Bancii Nationale a Moldovei si a altor autorititi publice cu atributii
de stabilire a politicilor publice, contrapartile centrale, furnizarea preturilor de referinta cu valoare unica,
presa si jurnalistii (care doar relateaza date), ratele de imprumut proprii ale creditorilor, anumiti indici
bazati pe marfuri si furnizorii de indici care nu cunosc destinatia acestora pe piata financiara. In aceeasi
ordine de idei, conform art. 3 din proiectul de Lege, nu se limiteaza dreptul de utilizare a indicilor
furnizati de bancile centrale, a indicilor critici sau exceptati prin decizii ale Comisiei Europene si a celor
inclusi in registrul public al ESMA. Scopul acestei abordéri este recunoasterea directd a indicilor care
sunt deja supusi unor standarde riguroase de supraveghere la nivel european sau institutional. Astfel, se
evitd dublarea procedurilor de autorizare la nivel national si se garanteaza accesul neintrerupt al pietei
locale la indici internationali esentiali, asigurand stabilitatea si continuitatea contractelor financiare in
derulare.

Aceste prevederi corespund Titlului I din Regulamentul (UE) 2016/1011.

Elementele noi constau in introducerea, pentru prima data in legislatia nationala, a conceptelor si
mecanismelor aferente indicilor de referinta, precum si stabilirea mandatului exclusiv al CNPF in acest
domeniu. Proiectul de Lege introduce si o serie de notiuni noi, transpuse din Regulamentul (UE)
2016/1011, care pana in prezent nu erau reglementate in legislatia nationala. Printre cele mai importante
se numara:




- ,Indice de referintd” — orice indice prin raportare la care este stabilit cuantumul de platit in cadrul
unui instrument financiar sau al unui contract financiar sau este stabilitd valoarea unui instrument
financiar ori indicele respectiv este folosit pentru a masura performanta unui fond de investitii;

- ,,Administrator” — o persoana fizica sau juridica care detine controlul asupra furnizarii unui indice
de referinta care intra in domeniul de aplicare al legii;

- ,,Contribuitor” — o persoana fizica sau juridica care contribuie cu date de intrare;

- ,,Contribuitor supravegheat” — o entitate supravegheata care contribuie cu date de intrare citre un
administrator situat pe teritoriul Republicii Moldova;

- ,,Date de intrare” — datele cu privire la valoarea unuia sau mai multor active-suport sau preturi
utilizate de catre un administrator in vederea stabilirii unui indice de referinta;

- ,Indice de referintd semnificativ’ — un indice de referinta care indeplineste conditiile prevazute la
art. 23 alin. (1), respectiv este utilizat intr-o combinatie de indici cu o valoare medie totala de cel
putin 50 de miliarde EUR sau indeplineste conditiile alternative prevazute de lege.

» Capitolul Il — Integritatea si fiabilitatea indicilor de referinta — stabileste cerintele organizationale gi
de conduita pentru administratori si contribuitori si sunt reglementate urmatoarele aspecte:

e cerintele privind guvernanta si gestionarea conflictelor de interese de cétre administratori;

e obligatia instituirii unei functii de supraveghere permanente si a unui cadru de control;

e cerintele privind calitatea si ierarhia datelor de intrare (prioritizand datele privind tranzactiile

reale, daca sunt disponibile si concludente);

e transparenta metodologiei de calcul;

e obligatia elaborarii unui cod de conduita pentru contribuitorii care furnizeaza date de intrare.
Aceste dispozitii corespund Titlului IT din Regulamentul (UE) 2016/1011.
Elementele de noutate absolutd pentru piata nationald constau in impunerea unor reguli stricte de
guvernantd entitatilor care calculeaza indici, limitarea externalizarii corelatd cu retinerea deplina a
responsabilitatii si reglementarea trasabilitatii datelor pentru a preveni manipularea.

» Capitolul Il — Cerinte pentru diferite tipuri de indici de referinta — instituie o abordare proportionala,
adaptand cerintele in functie de caracteristicile si impactul sistemic al indicilor. Sunt reglementate
regimuri specifice pentru:

¢ indicii de referintd bazati pe date reglementate;

¢ indicii de referintd bazati pe rata dobanzii si indicii bazati pe marfuri;

¢ indicii de referintd semnificativi (clasificare bazata in principal pe valoarea instrumentelor

financiare care 1i utilizeazai);

e indicii de referintd pentru activitatile de tranzitie climatica si cei aliniati la Acordul de la Paris.
Capitolul reglementeaza si mecanismul de inlocuire a indicilor de referintd semnificativi. Se adapteaza
in acest sens mecanismul prevazut in art. 23¢ din Regulamentul (UE) 2016/1011 referitor la indicii
desemnati critici conform art. 20(1)(b) din regulament, prin echivalarea acestora cu indicii semnificativi
in scopul art. 27 al proiectului de Lege.

Aceste prevederi corespund Titlului III din Regulamentul (UE) 2016/1011.

Noutatea consta in aplicarea principiului proportionalitatii (exonerdri sau cerinte mai stricte, dupa caz)
si in introducerea, in premierd pentru piata de capital nationala, a conceptelor de finantare durabild prin
reglementarea indicilor climatici.

» Capitolul IV — Transparenta si protectia consumatorilor — stabileste obligatiile de informare a
publicului si a investitorilor. Sunt reglementate:
e obligatia administratorului de a publica o ,,declaratie privind indicele de referintd” care sa
defineasca ce masoara indicele si situatiile In care masura poate deveni nefiabila;
e procedurile obligatorii in cazul modificarii substantiale sau al incetarii furnizarii unui indice.
Aceste dispozitii corespund Titlului IV din Regulamentul (UE) 2016/1011.




Noutatea constd in instituirea obligatiei legale pentru entitatile supravegheate care utilizeaza indici de a
elabora si mentine planuri scrise, robuste, care sa prevada masurile de intreprins sau indicii de substitutie
in cazul in care indicele initial se modifica semnificativ sau dispare.

» Capitolul V — Utilizarea indicilor de referintd — reglementeaza conditiile de acces pe piata. Este astfel
reglementata interdictia generala pentru entitatile supravegheate de a adauga noi referiri la indici care nu
sunt furnizati de administratori Inscrisi in registru.

Aceste dispozitii corespund Titlului V din Regulamentul (UE) 2016/1011.

Elementul de noutate este setarea unor filtre clare pentru utilizarea indicilor proveniti din afara Republicii
Moldova, protejand astfel piata interna.

» Capitolul VI — Autorizarea, inregistrarea si supravegherea administratorilor — stabileste
competentele CNPF pentru asigurarea respectarii legii. Sunt reglementate:
e procedura de autorizare si inregistrare a administratorilor, precum si gestionarea Registrului
public;
o atributiile si competentele de investigare, interventie si control ale CNPF;
¢ regimul sanctiunilor administrative (inclusiv amenzile raportate la cifra de afaceri) si publicarea
deciziilor.
Aceste dispozitii corespund Titlului VI din Regulamentul (UE) 2016/1011.
Elementul de noutate consta in calibrarea sanctiunilor la un nivel proportional cu prejudiciile potentiale
aduse pietei financiare si inzestrarea CNPF cu competente extinse de supraveghere si investigare,
incluzand: accesul la documente si date, solicitarea de informatii, efectuarea de inspectii la fata locului,
solicitarea Inregistrarilor comunicatiilor, blocarea sau punerea sub sechestru a activelor, si impunerea
unor interdictii temporare de exercitare a activitatii profesionale.

» Capitolul VII — Dispozitii tranzitorii §i finale — stabileste cadrul de implementare.

Data intrarii in vigoare a proiectului de Lege este prevazuta pentru 1 iunie 2027, precum si un regim
tranzitoriu care permite persoanelor care, la data intrarii In vigoare, furnizeaza un indice de referinta sa
continue sa il furnizeze, cu conditia sa depuna o cerere de autorizare sau Inregistrare in termen de 12 luni
de la data intrarii in vigoare. Perioada tranzitorie maxima este de 24 de luni, in care administratorii pot
continua s furnizeze indicele de referintd in asteptarea deciziei de autorizare sau inregistrare. Contractele
si instrumentele financiare existente pot continua sd utilizeze un indice de referintd chiar daca
administratorul nu obtine autorizarea sau inregistrarea, pana la scadenta acestora.

Proiectul mai prevede cd, la data aderarii Republicii Moldova la Uniunea Europeand, autorizarile si
inregistrarile acordate rdman valabile, sub rezerva verificdrii conformitétii cu Regulamentul (UE)
2016/1011, iar registrul national se integreaza in registrul mentinut de ESMA.

Totodata, Proiectul de Lege stabileste masurile necesare pentru punerea in aplicare la nivel national a
prevederilor Regulamentului (UE) 2016/1011 odatd cu aderarea Republicii Moldova la Uniunea
Europeana, astfel incat, la acel moment, s nu mai fie necesare modificiri suplimentare pentru
implementarea acelor masuri care pot fi adoptate exclusiv prin dreptul intern, cum ar fi cele privind
sanctiunile si masurile administrative.

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

In procesul elaboririi proiectului de lege au fost analizate mai multe optiuni de reglementare,
inclusiv posibilitatea modificarii si completarii cadrului normativ existent (in speta, Legea nr. 171/2012
privind piata de capital, precum si legile sectoriale din domeniul bancar si al creditérii nebancare) prin
disiparea normelor privind indicii de referintd in cuprinsul acestora. Aceastd optiune a fost analizata in
contextul principiilor de tehnicd legislativd prevazute de Legea nr. 100/2017 cu privire la actele
normative.

In urma acestei analize, s-a constatat ci modificarea extensiva a legislatiei existente nu ar constitui
o solutie adecvatd. Regulamentul (UE) 2016/1011 are un caracter profund transversal, aplicindu-se unei
game foarte largi de entitdti financiare (banci, firme de investitii, asiguratori, organizatii de creditare




nebancara, administratori de fonduri). Includerea acestor norme complexe si a mecanismelor de
guvernanta in mai multe legi sectoriale ar fi condus la o fragmentare a regimului juridic aplicabil indicilor
de referinta, generand riscul unor interpretari si aplicari neunitare.

In mod similar, a fost examinati optiunea transpunerii prevederilor Regulamentului (UE)
2016/1011 exclusiv prin elaborarea unui act normativ subordonat legii (un Regulament aprobat de
CNPF). Aceastd abordare s-a dovedit a fi nefezabild din perspectiva rigorilor de ierarhie a actelor
normative si a limitelor de competenta constitutionald si legala. Instituirea unor norme primare care
impun obligatii fundamentale subiectilor de drept si atribuirea unor competente extinse de investigatie si
interventie autoritatii de supraveghere pot fi realizate exclusiv prin adoptarea unei legi organice de cétre
Parlament.

Astfel, adoptarea unei legi noi, de sine stititoare, ramane singura solutie viabild, permitand
structurarea coerenta a cadrului normativ in conformitate cu arhitectura legislatiei europene relevante.
Aceasta abordare centralizata consolideaza rolul CNPF in calitatea sa de autoritate competenta si creeaza
premisele legale pentru elaborarea ulterioara, intr-un mod sistematic, a actelor normative secundare
necesare aplicarii legislatiei.

4. Analiza impactului de reglementare

4.1. Impactul asupra sectorului public

Proiectul de lege presupune armonizarea cadrului normativ national cu legislatia UE si extinderea
sferei de reglementare si supraveghere a CNPF asupra unei noi categorii de entitati si activitati:
administratorii de indici de referinta, contribuitorii de date de intrare si procesul de utilizare a indicilor.
Respectiv, nu este necesara crearea unor structuri institutionale noi, impactul institutional constand in
optimizarea si consolidarea mecanismelor existente de reglementare, autorizare, supraveghere si control
ale autoritatii competente.

4.2. Impactul financiar si argumentarea costurilor estimative

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

Insa, pentru CNPF, aceasta presupune necesitatea adaptarii si dezvoltarii de sisteme informatice
pentru crearea, gestionarea si publicarea Registrului public al administratorilor si indicilor de referinta,
precum si pentru asigurarea, la momentul aderdrii la UE, a transmiterii automatizate a datelor si
informatiilor catre registrul centralizat tinut de ESMA, cheltuieli ce urmeaza a fi asigurate din bugetul
CNPF.

4.3. Impactul asupra sectorului privat

Proiectele actelor normative in domeniul financiar (bancar si nebancar) nu sunt supuse cerintelor de
evaluare a impactului asupra activititii de Intreprinzator (art. 1 si art. 13 din Legea nr. 235/2006 cu privire
la principiile de baza de reglementare a activitatii de intreprinzator).

Implementarea noilor norme va impune un efort de conformare pentru sectorul privat, in special
pentru entitatile care vor actiona ca administratori de indici (instituirea unor cadre stricte de guvernanta,
audit si control) si pentru entitdtile supravegheate care utilizeaza acesti indici (banci, organizatii de
creditare nebancara, firme de investitii), care vor trebui sa isi actualizeze contractele financiare si sa
elaboreze planuri de continuitate robuste.

In acelasi timp, perspectiva obtinerii unei decizii de echivalenti sau a recunoasterii va permite
administratorilor nationali sa furnizeze indici de referinta care pot fi utilizati in mod liber de entitatile
supravegheate de pe pietele UE. Totodata, alinierea cadrului juridic national la standardele UE contribuie
la cresterea gradului de incredere in produsele si contractele financiare, la eliminarea asimetriilor de
informare si la crearea unor conditii mai previzibile si concurentiale pentru desfasurarea activitatilor
financiare pe piata.

4.4. Impactul social

Consolidarea cadrului juridic privind indicii de referinta genereaza efecte sociale pozitive directe si
fundamentale, in special prin consolidarea mecanismelor de protectiec a consumatorilor (persoanele




fizice) care contracteaza credite cu ratd variabild a dobanzii (cum ar fi creditele ipotecare sau cele de
consum).

Prin garantarea faptului ca indicii care determind costul acestor contracte financiare sunt precisi,
robusti, transparenti si imuni la manipulare (prevenind astfel repetarea unor abuzuri de tipul scandalurilor
internationale LIBOR/EURIBOR), proiectul protejeaza debitorii impotriva riscului de a suporta costuri
artificial majorate ale creditelor.

Totodata, reglementarile propuse obliga creditorii si alti utilizatori de indici s includa in contractele
financiare clauze clare de substitutie pentru situatia in care un indice inceteaza sa mai fie publicat sau
suferd modificari substantiale. Acest mecanism ofera certitudine juridica cetatenilor, reduce riscul de
litigii si contribuie substantial la sporirea increderii populatiei in integritatea si echitatea sistemului
financiar national. Un rol important 1l are si asigurarea unui tratament nediscriminatoriu si transparent in
modul de calcul si utilizare a indicilor, prevenind practicile abuzive pe piata.

4.4.1. Impactul asupra datelor cu caracter personal

Proiectul de lege implica prelucrarea unor date cu caracter personal n contextul furnizarii indicilor
de referinta, al contributiei cu date de intrare, precum si al exercitarii atributiilor de autorizare,
inregistrare, supraveghere si control de citre autoritatea competentd. Prelucrarea datelor se realizeaza in
principal in scopul asigurarii preciziei si integritatii indicilor de referinta, identificarii si gestionarii
conflictelor de interese, asigurdrii trasabilitatii datelor de intrare, precum si pentru monitorizarea
conformitatii pe piata financiara.

Datele cu caracter personal vizate pot include, dupa caz, date de identificare (nume, prenume,
functie, date de contact) ale evaluatorilor si ale personalului implicat in procesul de stabilire a indicelui
din cadrul administratorului, precum si ale persoanelor fizice care actioneaza in calitate de transmitatori
de date din partea contribuitorilor. De asemenea, pot fi prelucrate date privind identitatea persoanelor
care detin functii de conducere ori functii-cheie (in scopul evaluarii reputatiei si competentei) si date
privind comunicarile (inclusiv convorbirile telefonice sau corespondenta electronica) aferente
transmiterii datelor de intrare.

Prelucrarea acestor date este realizata de catre administratorii indicilor de referintd si de cétre
contribuitori, precum si de citre CNPF, in exercitarea atributiilor sale de supraveghere si control. Datele
pot fi transmise, in conditiile legii, catre alte autorititi competente nationale sau internationale (inclusiv
catre ESMA, la momentul integrarii europene), in contextul cooperdrii si schimbului de informatii in
materie de supraveghere a indicilor utilizati transfrontalier.

Proiectul de lege instituie garantii pentru prevenirea abuzurilor si a accesului neautorizat la datele
cu caracter personal. Principalele riscuri potentiale pentru drepturile si libertatile persoanelor vizate pot
fi legate de accesul neautorizat la informatii si comunicari profesionale. Aceste riscuri sunt limitate si
atenuate prin aplicarea cadrului general privind protectia datelor cu caracter personal, respectiv prin
obligativitatea respectarii prevederilor Legii nr. 195/2024 privind protectia datelor cu caracter personal,
precum si prin implementarea obligatorie a masurilor organizatorice si tehnice adecvate de securitate de
catre administratorii si contribuitorii care prelucreaza aceste date.

4.4.2. Impactul asupra echitatii si egalitatii de gen

Nu este aplicabil.

4.5. Impactul asupra mediului

Proiectul nu are un impact direct asupra mediului. Totodatd, proiectul poate avea un impact indirect
pozitiv prin instituirea cadrului normativ aferent indicilor de referintd pentru activitdtile de tranzitie
climatica si indicilor de referinta aliniati la Acordul de la Paris, care promoveaza integrarea criteriilor
climatice si de sustenabilitate In procesul investitional si contribuie la orientarea fluxurilor financiare
catre activitati compatibile cu obiectivele de decarbonizare si dezvoltare durabila.

4.6. Alte impacturi si informatii relevante

Conform art. 1 din Legea nr. 235/2006 cu privire la principiile de baza de reglementare a activitatii
de intreprinzator, proiectele de acte normative din sectorul financiar bancar gi nebancar sunt exceptate
de la efectuarea analizei impactului de reglementare asupra activitdtii de intreprinzator.




5. Compatibilitatea proiectului actului normativ cu legislatia UE

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

Din perspectiva PNA 2025-2029, proiectul de lege transpune Regulamentul (UE) 2016/1011.

In conformitate cu art.31 alin. (4) din Legea cu privire la actele normative nr.100/2017, precum si
cu prevederile Regulamentului privind armonizarea legislatiei Republicii Moldova cu legislatia Uniunii
Europene, aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 1171/2018 a fost elaborat Tabelul de concordanta
pentru actul UE transpus, iar proiectul insotit de tabelul de concordanta, va fi expediat Centrului de
Armonizare a Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu legislatia Uniunii Europene.

Regulamentul (UE) 2016/1011 nu a constituit anterior obiect al transpunerii in legislatia nationala,
acest proiect fiind un exercitiu primar de transpunere al acestuia.

Proiectul de lege contine si anumite prevederi care nu sunt prevazute in mod expres in Regulamentul
(UE) 2016/1011. Aceste reglementari sunt necesare pentru asigurarea aplicarii efective a cadrului juridic
european in contextul sistemului juridic si institutional national. In mod particular, aceste elemente se
regasesc in special in Capitolul I si Capitolul VII ale proiectului de lege.

In ceea ce priveste Capitolul I, prevederile care nu se regisesc in mod expres in Regulamentul (UE)
2016/1011 vizeaza evitarea limitarilor de utilizare pe teritoriul Republicii Moldova a indicilor de
referinta si de activitate a administratorilor inscrisi in registrul mentinut de ESMA.

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

Implementarea proiectului de lege implica ajustarea, elaborarea si aplicarea cadrului normativ secundar,
de catre CNPF, care vor detalia aspectele practice si de implementare.

Actele normative ce urmeaza a fi elaborate se vor baza in mare parte pe actele delegate si de punere in
aplicare adoptate de Comisia Europeana in domeniu, printre care se remarca:

- Regulamentul delegat (UE) 2018/67 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in ceea
ce priveste stabilirea conditiilor de evaluare a efectelor incetarii sau modificarii indicilor de referinta
existenti;

- Regulamentul delegat (UE) 2018/1642 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza mai detaliat criteriile pe care
autoritatile competente trebuie s le ia in considerare atunci cand evalueaza daca administratorii indicilor
de referinta semnificativi ar trebui s aplice anumite cerinte;

- Regulamentul delegat (UE) 2018/1645 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 care
precizeaza forma si continutul care trebuie respectate pentru cererile de recunoastere depuse la autoritatea
competentd din statul membru de referintd si pentru prezentarea de informatii in notificarea Autoritatii
Europene pentru Valori Mobiliare si Piete;

- Regulamentul delegat (UE) 2018/1646 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare pentru informatiile care trebuie furnizate intr-o
cerere de autorizare si intr-o cerere de inregistrare;

- Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2018/1105 de stabilire a unor standarde tehnice de
punere in aplicare in ceea ce priveste procedurile si formularele utilizate pentru informatiile furnizate
ESMA de citre autoritatile competente in temeiul Regulamentului (UE) 2016/1011;

- Regulamentul delegat (UE) 2018/1644 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care determina continutul minim al acordurilor de
cooperare cu autoritatile competente din tarile terte ale caror cadre juridice si practici de supraveghere
au fost recunoscute ca fiind echivalente;

- Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2018/1106 de stabilire a unor standarde tehnice de
punere in aplicare in ceea ce priveste modelele de declaratii de conformitate care trebuie publicate si
mentinute de catre administratorii de indici de referintd semnificativi si nesemnificativi, in temeiul
Regulamentului (UE) 2016/1011;




- Regulamentul delegat (UE) 2018/1637 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare pentru procedurile si caracteristicile functiei de
supraveghere;

- Regulamentul delegat (UE) 2020/1817 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste continutul minim al explicatiei modului 1n care se reflecta factorii de mediu, sociali si
de guvernanta in metodologia de elaborare a indicilor de referinta;

- Regulamentul delegat (UE) 2020/1816 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste explicatia din declaratia privind indicii de referintd a modului in care se reflecta factorii
de mediu, sociali si de guvernanta in fiecare indice de referintad furnizat si publicat;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/1350 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza cerintele ce asigura faptul ca
mecanismele de guvernanta ale unui administrator sunt suficient de solide;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/1349 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile de evaluare de catre
autoritatile competente a conformitatii in ceea ce priveste administrarea obligatorie a unui indice de
referinta critic;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/1351 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 n
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza caracteristicile sistemelor si ale
controalelor pentru identificarea si raportarea oricarui comportament care poate implica manipularea sau
o tentativa de manipulare a unui indice de referinta;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/1348 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza criteriile pe baza carora autoritatile
competente pot solicita modificari ale declaratiei de conformitate privind indici de referinta
nesemnificativi;

- Regulamentul delegat (UE) 2021/1352 de completare a Regulamentului (UE) 2016/1011 in
ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare care precizeaza conditiile ce asigurd faptul ca
metodologia de stabilire a unui indice de referintd respecta cerintele de calitate.

Actele normative ce urmeaza a fi elaborate vor reglementa urmatoarele aspecte:

a) procedurile si caracteristicile functiei de supraveghere;

b) modul in care datele de intrare sunt adecvate si verificabile, precum si procedurile de supraveghere si
verificare internd ale unui contribuitor;

c) elementele suplimentare ale codului de conduit;

d) cerintele de guvernanta si control pentru contribuitorii supravegheati

e) informatiile privind metodologia care trebuie furnizate de administratorii indicilor semnificativi
administratorilor indicilor semnificativi sa aplice anumite cerinte;

g) continutul declaratiei privind indicele de referintd si cazurile In care este necesard actualizarea
acesteia;

h) informatiile care trebuie furnizate in cererea de autorizare sau inregistrare;

1) modul 1n care factorii de mediu, sociali si de guvernanta sunt reflectati in metodologie si in declaratia
privind indicele;

j) standardele minime pentru indicii de referintd pentru activitatile de tranzitie climatica si indicii de
referinta aliniati la Acordul de la Paris;

k) cerintele pentru a se asigura cd mecanismele de guvernanta ale administratorului sunt suficient de
robuste;

1) caracteristicile sistemelor si controalelor pentru identificarea si raportarea oricarei conduite care poate
implica manipularea unui indice de referinta;

m) conditiile pentru a se asigura cd metodologia de determinare a unui indice de referintd respecta
cerintele de calitate.

6. Avizarea si consultarea publici a proiectului actului normativ




Anuntul privind initierea elaborarii proiectului de lege a fost publicat pe pagina web oficiala a
CNPF, Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md. si poate fi accesat la urmatoarele link-uri:

https://www.cnpf.md/ro/anunt-de-initiere-a-elaborarii-proiectului-de-lege-privind-

6352 94254 .html;
https://mf.gov.md/ro/content/proiect-de-lege-privind-indicii-de-referin%C8%9B%C4%83-
utiliza%C8%9Bi-pe-p1a%C8%9Ba-financiar%C4%83;
https://particip.gov.md/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-indicii-de-referinta-utilizati-
pe-piata-financiara/16739.

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

7. Constatarile expertizelor

Potrivit art. 34 alin.(1), art. 35-37 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative, proiectul
de Lege urmeaza a fi remis Centrului de Armonizare a Legislatiei, Centrului National Anticoruptie si
Ministerului Justitiei pentru a fi supus expertizei de compatibilitate cu legislatia UE, expertizei
anticoruptie si, respectiv, expertizei juridice.

8. Modul de incorporare a actului in cadrul normativ existent

Proiectul de Lege propus este o Lege noua si nu vine cu careva amendari la legile existente.

Cu toate acestea, adoptarea proiectului de lege va necesita modificarea si corelarea unor acte
normative conexe, In vederea asigurdrii coerentei cadrului legislativ aplicabil indicilor de referinta
utilizati pe piata financiard. Respectiv, proiectul prevede ca in termen de 12 luni de la data publicarii,
Guvernul, de comun cu CNPF, urmeaza sa revizuiasca si sa aduca in concordantd actele normative
relevante cu prevederile Legii vizate.

9. Masurile necesare pentru implementarea prevederilor proiectului actului normativ

In vederea aplicrii prevederilor proiectului de Lege, Comisia Nationala a Pietei Financiare (CNPF)
va adopta, modifica sau revizui actele normative subordonate necesare, prin care vor fi stabilite cerintele
tehnice si procedurale privind autorizarea si inregistrarea administratorilor de indici de referinta,
recunoasterea si aprobarea indicilor din state terte, cerintele privind guvernanta si calitatea datelor de
intrare, precum si normele privind organizarea si functionarea Registrului public al administratorilor si
al indicilor de referinta.

Prin urmare, CNPF va elabora si aproba actele normative necesare pentru implementarea cadrului
juridic european relevant, inclusiv a actelor delegate si a actelor de punere in aplicare adoptate In temeiul
actelor juridice ale UE mentionate in clauza de armonizare a proiectului de Lege.

in contextul alinierii cadrului normativ national la legislatia UE, implementarea prevederilor
prezentei legi va presupune, de asemenea:

— dezvoltarea mecanismelor de cooperare si schimb de informatii cu autorititile competente din
statele membre si cu autoritatile europene de supraveghere, inclusiv ESMA; si

— dezvoltarea capacitatilor institutionale necesare pentru aplicarea mecanismelor de raportare,
transparenta si supraveghere.

In context, legea va intra in vigoare la 1 funie 2027, in conformitate cu art.40 alin.(1) din proiectul
de lege. Termenul stabilit va permite autoritatilor competente si participantilor la piata sd pregateasca
implementarea noului cadru juridic.
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