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AVIZ
la proiectul de lege cu privire la Depozitarul central al valorilor mobiliare
(nr.321 din 15.07.2016)

Directia generald juridica a examinat proiectul de lege nominalizat, conform
prevederilor art.54 din Regulamentul Parlamentului si ale Legii privind actele
legislative nr.780-XV din 27.12.2001, si mentioneaza urmatoarele.

1. Obiectii cu caracter general

1. Potrivit informatiei expuse in nota informativa, proiectul de lege a fost
elaborat in scopul implementarii prevederilor Art.V. alin.(1) lit.(a) al Legii pentru
modificarea si completarea unor acte legislative nr.62 din 08.04.2016. Potrivit
normei citate, Guvernul, in termen de 3 luni de la publicarea prezentei legi, va
prezenta Parlamentului proiectul de lege cu privire la Depozitarul central
unic. Prin urmare, prin insusi norma adoptati de catre legislativ, se instituie
obligatia Guvernului sa elaboreze si sa prezinte spre examinare proiectul in cauza.
Considerdam cd, in cazul in care angajamentele de elaborare a proiectului de lege au
fost asumate la nivel de Guvern, urmau a fi respectate toate etapele procedurale
stabilite de legislatie in acest sens. Motivatia legiuitorului de a atribui in sfera de
competentd a Guvernului elaborarea proiectului de lege privind Depozitarul central
unic rezida din necesitatea instituirii unui cadru legal bine fundamentat, anticiparii
consecintelor in aplicare, precum si evaludrii urmérilor ce pot surveni asupra
echilibrului in domeniul valorilor mobiliare.

2. Referitor la determinarea oportunitatii prezentu1u1 proiect de lege, retinem
cd, la elaborarea acestuia nu s-a tinut cont de un sir de acte normative care instituie
obligativitatea crearii Depozitarului central unic. Suplimentar normei Legii nr.62
din 08.04.2016 citate mai sus, amintim norma art. 5 alin. (1) a Legii nr.548-XIII
din 21 iulie 1995 cu privire la Banca Nationald a Moldovei care instituie obligatia
BNM de a constitui Depozitarul central unic, de a opera, reglementa si
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supraveghea activitatea acestuia in conformitate cu atributiile stabilite de legea cu
privire la Depozitarul central unic. La fel, Capitolului IV lit.C pct.4 al Programului
de activitate al Guvernului 2016-2018 prevede crearea Depozitarului central unic
de stat al valorilor mobiliare si lansarea Registrului unic de stat al detinitorilor de
valori mobiliare, administrat de Depozitarul central unic de stat, si cresterea
transparentei actionarilor pina la beneficiarii finali.

Examinind prevederile prezentului proiect de lege, observim ca acesta nu
corespunde cu normele instituite de legislatie, or acesta nu prevede crearea unui
Depozitar central unic. Cu toate ca in continutul Cap. V al proiectului supus
avizarii se face referire la constituirea Depozitarului central unic, pe o perioadi
intermediard, consideram cd normele sunt insuficiente si lacunare, lipsite de
precizie juridicd si contrare prevederilor conceptuale prin care se urmirea crearea
unei singure entititi de reglementare a tranzactiilor de clearing si decontare a
instrumentelor financiare. Solutia legislativa astfel propusi prin prezentul proiect
de lege consideram a fi insuficientd §i care nu asigurad continuitatea functionrii
pietei de capital, protejarea drepturilor i intereselor investitorilor §i mentinerea
stabilitatii financiare.

3. Potrivit art.34 alin.(2) din Legea concurentei nr.183 din 11.07.2012,
autoritatile administratiei publice transmit Consiliului Concurentei spre avizare
proiectele de acte legislative §i normative care au sau pot avea impact
anticoncurential. Nota Informativa nu contine nici o informatie privind respectarea
procedurii mentionate.

4. De asemenea, proiectul de lege contine reglementari ce tin de competenta
Béancii Nationale a Moldovei, avizul ciruia necesitd a fi solicitat, conform
prevederilor art.6 alin.(3) si art.8 alin.(3) din Legea cu privire la Banca Nationala a
Moldovei nr.548-XIII din 21.07.1995.

5. In calitate de autoritate competenti care reglementeazi si autorizeazi
activitatea participantilor la piata financiard nebancari, precum si supravegheazi
respectarea legislatiei de céatre acestia, Comisia Nationald a Pietei Financiare
urmeaza a se expune referitor la prezentul proiect de lege.

6. La fel, atentiondm cd, Nota informativa aldturatd proiectului de lege nu

corespunde cerintelor art.47 din Regulamentul Parlamentului si ale art.20 din
Legea 780/2001, deoarece nu contine informatiile referitoare la: conditiile ce au
impus elaborarea proiectului, inclusiv necesitatea armonizarii actului legislativ cu
reglementarile legislatiei comunitare, finalititile urmdrite prin implementarea
noilor reglementari; locul actului in sistemul legislatiei, evidentierea elementelor
noi, efectul social, economic $i de alti naturd al realizdrii lui; referintele la
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proiectului de act legislativ cu reglementérile in cauzi; fundamentarea economico-
financiara si actul de analiza a impactului de reglementare.

Totodata, recomandarile FMI si ale Bancii Mondiale, precum si normele
legislatiei comunitare, la care se face referire in textul Notei informative, urmau a
f1 prezentate sau alaturate intr-o forma ce ar permite intelegerea exacti a acestora,
precum si masura in care au fost realizate.

11. Obiectii de ordin tehnico-juridic

La examinarea Art. 1, observim ca continutul acestuia nu corespunde cu
titlul, ori scopul legii nu este indicat in articol, ci este previzut in ambele
propozitii, obiectul de reglementare al legii.

La Art.2, recomandidm reformularea textului notiunii "detindtori de valori
mobiliare", pentru a determina cu claritate subiectii vizati.

La definirea notiunii de "notificare despre pierderi” pentru a conferi normei
un grad sporit de claritate si pentru a exclude orice interpretiri, urmeazi a fi
indicata clar in textul proiectului de lege, care este autoritatea competenta, investita
cu atributia de a fi Instiintatd de faptul pierderii valorilor mobiliare. Retinem c4,
prezentul proiect de lege abundd in utilizarea termenului de ‘“autoritate
competentd" acest fapt facind dificilda aplicarea prevederilor proiectului,
conferindu-i caracter neclar.

La notiunea de "procedurid de insolvabilitate" este necesard o informare
completd asupra actului legislativ la care se face trimitere, prin indicarea numérului
si data adoptdrii acestuia. Observatia este valabila pentru toate cazurile similare din
proiect.

La definirea notiunii de "supraveghere", textul acesteia este incoerent si
neclar si nu se respectd topica propozitiei. La fel, propunem excluderea cuvintelor
»existent si planificat’’ ca fiind inutile, dar si In vederea respectirii unicittii
terminologiei.

La Art. 3 alin.(1), pentru o exprimare adecvata stilului normativ, propunem
excluderea textului "Cu exceptia cazului in care se prevede altfel in prezenta lege,".
Potrivit acelorasi consideratii, sugeram excluderea cuvintelor "in temeiul si".

La art. 4, in contextul indicarii capitalului propriu al depozitarului central,
tinem sd amintim norma art. 112 a Codului civil al RM, potrivit céreia capitalul
social determind valoarea minima a activelor pe care trebuie s le detind societatea
comerciald. Astfel, in contextul normei art.4, consideram ci, se face referire la

capitalul social al depozitarului central si nu la capitalul propriu al acestuia. Mai
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mult, potrivit normei art. 39 a Legii privind societatile pe actiuni nr.1134 din
02.04.1997, capitalul propriu al societatii este constituit din capitalul social,
capitalul suplimentar si capitalul de rezerva. Astfel, capitalul propriu este un
indicator variabil, acesta nu poate fi "integral subscris si varsat" spre deosebire de
capitalul social care reprezintd componenta fixa si se varsd integral la inregistrarea
societdtii comerciale.

Alin.(1) al aceluiasi articol, poartd un caracter general si declarativ, utilitatea
lui nefiind motivata in contextul in care alin.(2) stabileste exact valoarea minima a
activelor pe care trebuie si le detind societatea pe actiuni, motiv pentru care
consideram necesard excluderea acestuia.

Norma alin.(2) este incompleta si urmeaza a se indica echivalentul sumei in
moneda nationala a capitalului depus, dar si momentul cind se va calcula conform
cursului BNM.

La alin.(5) lit.b) si lit.d), subliniem asupra caracterului de incertitudine a
normei, in contextul in care nu sunt stabilite criterii clare pe care BNM ar putea si
le Tnainteze persoanelor juridice care detin capitalul depozitarului central, acest
fapt fiind contrar principiului previzibilitd{ii si transparenfei reglementirii
activita{ii de intreprinzitor, consacratd la art. 4 al Legii cu privire la principiile de
bazi de reglementare a activitatii de intreprinzétor nr.235 din 20 iulie 2006.

La art.5, formula ,,depozitarul central poate actiona ca un depozitar central”’
este improprie stilului normativ §i sugeram reformularea astfel:

., Depozitarul central desfdasoard activitdti in legdtura cu urmdtoarele valori
mobiliare: ’’

La lit.a), este necesara redactarea corecti a legii la care se face trimitere.

Referitor la textul propus la alin.(3), amintim norma art.3 a Legii cu privire
la notariat nr.1453 din 8.11.2002, care prevede cid actele notariale pe teritoriul
Republicii Moldova se indeplinesc de notari publici. Totodat3, nu este clar care
acte notariale, din cele enumerate la art.35 ale aceleiasi legi, urmeazi a fi
indeplinite de cétre depozitarul central.

La alin.(3), utilizarea cuvintelor "poate adopta regulamente" atribuie caracter
incert normei, or BNM va exercita unilateral prerogativa de a decide asupra
oportunitatii regulamentului. Sugerdm evitarea utilizirii normelor dispozitive
permisive prin excluderea cuvintului "poate". Obiectia este valabild in egala
mdsurd pentru toate cazurile similare din proiect.

La art.9 alin.(3), referitor la cerintele inaintate fatd de membrii organelor de
conducere, semnalam asupra caracterului general al normei si necesitatea indicarii

expres in lege a unor aspecte ce vizeazi pregitirea profesionald a candidatului,
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experienta in domeniu, incompabilitatea cu alte functii, lipsa antecedentelor
nestinse.

Art.10 prevede componenta Consiliului de supraveghere al depozitarului
central, fara a stabili insa functiile si sfera de activitate a acestui organ. Propunem
elaborarea unui alineat distinct al art.10, cu enumerarea concretd a functiilor
Consiliului.

Refinem ca, norma art.11 este incompletd, nici in acest caz nu sunt
evidentiate atributiile Comitetului executiv, motiv pentru care reiterem observatia
de mai sus si propunem elaborarea unui alineat ce ar contine atributiile Comitetului
executiv.

La textul propus pentru art.12, semnaldm ci, nu este indicat in textul legii
mecanismul de alegere a membrilor Comitetului de utilizatori, componenta
numerica a acestuia, cit si periodicitatea intrunirilor.

La fel, retinem atributia Comitetului de utilizatori de a oferi consultanta
organelor de conducere privind criteriile de accceptare a emitentilor sau
participantilor. Totodata, textul proiectului de lege nu face referire la careva criterii
de acceptare, existind astfel riscul de a atribui organelor de conducere atributii
excesive si nejustificate, in lipsa unor norme legale care sa instituie unele prevederi
clare iIn domeniu. Pentru a conferi claritate textului, propunem autorilor proiectului
de lege indicarea exhaustiva a criteriilor de acceptare a emitentilor si
participantilor.

Un alt aspect important tine de tarifarea serviciilor prestate de catre
depozitarul central, la care se face referire superficiala in textul art.12. Retinem ca,
proiectul de lege nu contine reglementéri referitoare la organul investit cu atributia
de aprobare a preturilor si tarifelor, stabilirea unor limite maxime §i minime pentru
serviciile prestate, precum si lipsa unui mecanism de control eficient ce va asigura
stabilirea unor tarife echitabile.

Observatia adusé articolului 14 alin.(2) cit si altor cazuri similare din textul
proiectului de lege, tine de obligativitatea utilizdrii timpului prezent, pentru o
redactare proprie stilului normativ.

La textul propus pentru art.15, expresiile ,.gestionare cuprinzitoare a
riscurilor’” si ,,functie de gestionare a riscurilor’ sunt improprii limbajului
normativ, motiv pentru care recomandam reformularea textului.



La art.16, consideram necesar substituirea cuvintului ,,dezvaluirea’ cu
cuvintul ,,publicarea’’. La fel, dispozitia articolului va avea urmaétorul continut:
.»Depozitarul central publicd informatiile referitoare la:”

La acelasi articol, retinem norma potrivit careia depozitarul central poate
oferi reduceri si rabaturi. Subliniem c&, norma de la lit.a) este conforma prevederii
art.34 alin.1) a Regulamentului (UE) nr. 909/2014 din 23 iulie 2014, care instituie
posibilitatea acordédrii reducerilor, totodatd, in lipsa unor reglementiri clare si
detaliate de acordare a reducerilor si a conditiilor de beneficiere, se creeazi
preconditii pentru exercitarea unor atributii excesive din partea autoritatii
competente.

La art.17 se impune redactarea minutioasa a textului. La alin.(1) se vor
exclude cuvintele: ,,In acesti calitate’’, in ambele cazuri, ,,de asemenea’’, ,,orice’’,
iar la alin.(2) se va exclude textul ,,in exercitarea acestor responsabilitati’’, ,,ajunge
la un consens cu scopul de a’’.

La art.18 alin.(3), nu este clar motivul pentru care s-a specificat
obligativitatea alegerii presedintelui din rindul membrilor numiti de BNM, ori
altfel nu este posibil, dat fiind faptul cd toti membrii comitetului comun de
supraveghere sunt numiti de BNM, conform alin.(2).

La alin.(4), textul ,,cu o expertizd recunoscuti in domeniile infrastructurii de
piatd’’ este ambiguu si neclar si propunem a fi substituit cu textul ,,si s3 dispuna de
certificat de calificare, eliberat de Comisia Nationald a Pietei Financiare.”
Modificarea daté este adusa in contextul normei art. 8 lit.c) a Legii privind Comisia
Nationala a Pietei Financiare nr. 192-XIV din 12.11.1998 potrivit cireia C.N.P.F.
are atributia de a acorda, retrage si suspenda autorizatii participantilor pietei
financiare nebancare. Totodatd, prin Hotirirea C.N.P.F. privind aprobarea
Regulamentului cu privire la atestarea specialistilor participantilor profesionisti la
piata financiard nebancard din 18.09.2008 au fost instituite reguli referitor la
eliberarea certificatului de calificare — act care atestd nivelul suficient de pregitire
profesionalad pentru a activa in domeniul respectiv al pietei financiare nebancare.

La alin.(5), urmeazd a se concretiza cine detine calitatea de ,,furnizor de
servicii’’ in contextul in care articolul la care se face trimitere opereaza cu notiunea
de ,,prestator de servicii’’.

La alin.(6) textul ,,mandat reinoibil de 4 ani’’ este impropriu limbajului
normativ, motiv pentru care propunem urmaétoarea redactie:

,»sMembrii Comitetului comun de supraveghere sunt numiti in functie, pentru
un mandat de 4 ani, cu posibilitatea de a exercita doud mandate consecutiv. >’




Referitor la art.20 alin.(1), formulam observatie asupra structurii alineatului,
urmind a fi redactat corespunzitor, tinindu-se cont de art.32 alin.(6) al Legii
780/2001, potrivit caruia 1In cazul unor structuri mai complexe, diviziunile
alineatului se numeroteaza cu cifre arabe si o parantezi. Diviziunile numerotate cu
cifre pot avea subdiviziuni insemnate cu litere latine mici si o parantezi.

Norma art.20 alin.(1) lit.b) poarta un caracter neclar prin utilizarea textului
,»cu exceptia cazului in care BNM dispune altfel” dar si a textului ,,orice activitate
esentiald a sistemului”. Tinem si amintim norma art.19 a Legii nr. 780/2001,
potrivit careia textul urmeazi a fi exprimat corect, concis astfel incit sa fie inteles
de orice subiect interesat.

Referitor la "regulile sistemului”, la care se face referire la lit.c), atragem
atentia asupra terminologiei neuniforme utilizate in proiectul de lege, or art.16
lit.c) opereaza cu termenul de "norme care reglementeazd sistemul”, art. 21 alin.(2)
lit.b) utilizeaza ,,regulile care reglementeazd sistemul’’, art.20 alin.(1) lit.a) —
,,regulile Depozitarului central,,, iar art.20 alit.(3) — ,,normele care reglementeazd
Depozitarul central *’. In acest context, subliniem norma art.19 a Legii 780/2001,
potrivit careia terminologia utilizati in actul elaborat este constanti si uniforma; se
va utiliza unul si acelasi termen daci este corect, iar folosirea lui repetata exclude
confuzia.

La alin.(2) sugerdm revederea textului §i expunerea sa in urmétoarea
formula: |

,,(2) Regulile depozitarului central sint adoptate, modificate §i completate de
acesta §i se aplicd dupd aprobarea lor de cétre Banca Naﬁohald a Moldovei. "’

in conditiile in care alin.(2) stabileste clar obligativitatea aprobirii regulilor
Depozitarului central de cdtre BNM, considerdm inutild norma alin.(3) si urmeaza
a fi exclusa.

In contextul art.21 alin.(2) lit. g) si h), semnaldm utilizarea limbajului
impropriu stilului normativ, precum si nu este clar cine face parte din "conducerea
de virf" ? Solicitam autorilor proiectului de lege delimitarea clard a membrilor
organelor de conducere si membrilor organelor de virf, daci aceasta existd, ori
excluderea, ca nefondati, a acestor cuvinte.

La alin.(2) lit,j), se va exclude sintagma "audit intern”, avind ca argument
norma art.3 a Legii nr. 229 din 23.09.2010 privind controlul financiar public
intern, potrivit cdreia controlul intern reprezintd un sistem organizat de managerul
entitdtii publice si personalul acesteia, incluzind auditul intern.

Sub aspectul opozabilitatii, norma alin.(4), in formula actual, este lipsitd de
eficien{d normativa si efect juridic, or alin.(1) si (2) al aceluiasi articol stabileste
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" ‘riscanti acestd operatiune pentru ambele entitati implicate.

; yf"textulm articolului, avind in vedere c& cuvinte precum ,,orice’’, ,,dacd este cazul”’,

exact documentele ce urmeaza a fi prezentate de catre solicitant, lipsa unui act face
imposibilad acordarea licentei.

La alin.(6), pentru o redactare corespunzitoare stilului normativ, propunem
urmatoarea redactie:

,,Hotdrirea privind refuzul eliberdrii licentei poate fi contestatd conform
Legii nr. 548-X1II din 21.07.1995 cu privire la Banca Nationald a Moldovei’’

Cu titlu de observatie generald asupra art.22, retinem ci acesta transcrie
partial identic norma art.30 a Regulamentului (UE) nr. 909/2014 din 23 iulie 2014,
fira a se lua in considerare faptul ci statele membre UE beneficiazi de spatiu de
manevra in procesul de transpunere a legislatiei. Tinind cont de ordinea juridica
internd, autoritatea legislativa trebuie si tind seama de caracteristicile nationale
specifice si si adopte reglementiri clare i conforme realititilor din societate
(desemnarea de autoritati competente, impunerea de sanctiuni, etc). Astfel,
menfiondm cd textul contine formuldri ambigue s§i neclare, nefiind respectati
cerinta de precizie, claritate si legalitate a actului normativ, fapt ce contravine art.3
si 4 ale Legii nr.780/2001. .

Suplimentar, considerim inadmisibil §i riscant posibilitatea depozitarului
“central de a externaliza atribu;iile sale unei tere pirti care nu define licenta pentru
. .a desfé$ura aceastd activitate. La fel, lipsa, in proiectul de lege a cadrului juridié’ -
o aplicabil externalizarii serviciilor Depozitarului central unei autoritati publice face

Ca observatie generald asupra art. 24, sugerdm o imbunété’gire redactionalia

,,plmgerz oficiale’’, ,,timp util’’ nu se recomandd a fi utilizate in textul actelor = .

o leglslatw_e

- 'fr,“‘jprocedunle juridice ,,in asteptare’, dar §i cum se realizeazi conexiunea cu o
~ infrastructura de piata? Considerdm adecvat substituirea sintagmei ,,mﬁ"asn'uc’:tura

: La art.24 alin.(2) lit.a), textul nu este clar i poartd un caracter abstract §i
~ ambiguu. Astfel, nu este clar ce tip de informafii trebuie prezentate, care sunt

v  : de piatd’’ cu sintagma ,,operatorii de piatd’’ in scopul conformarii cu termmolbgla
r  utilizatd la Legea nr.171 din 11.07.2012 privind piata de capital. '

La art.25, nu este clar de ce norma nu este inclusa in cuprinsul art.21 si care‘ ’i
ste necesitatea din punct de vedere juridic §i redactional de reglementare. a
ssteia prin articol distinct. ”




La art.26 alin.(2) pentru o redactare adecvatd stilului juridic, sugeram
excluderea enumerdrii articolelor prezentului proiect de lege, ca fiind inutila.

in textul alin.(1) si (2) a art.26, folosirea termenului de , prestator de
servicii’’ , fard ca acesta si fie definit in contextul prezentei legi, ar putea avea ca
efect neclarititi in procesul de aplicare a legii.

La norma art. 32, atragem atentia asupra art.9 al Codului civil al RM, care
prevede ca persoanele fizice si juridice participante la raporturile juridice civile
trebuie s ii exercite drepturile i sa 1si execute obligatiile cu buna-credinta.
Buna-credinta se prezuma pina la proba contrara. Totodati, obligatia de buna
credintd se impune in toate stadiile contractului, astfel incit orice parte trebuind si
actioneze de o manierd rezonabild in exercitarea dreptului sau de a incheia un
contract si neavand intentia de a abuza in vreun fel. Dat fiind faptul ci buna
credintd se prezuma din start, este imperios necesar acordarea posibilitatii de
contestare, pentru a dovedi faptui exercitérii contractului cu rea-credinta.

Conform uzantelor de redactare a actelor normative, utilizarea parantezelor
in textul actelor legislative nu este permisd, urmind a se tine cont de acest aspect la
redactarea art.40.

Proiectul de lege va putea fi inaintat spre examinare in cadrul sedintelor
plenare ale Parlamentului dupd ce va fi adus In concordantd cu prevederile
legislatiei in vigoare, tinind cont de obiectiile expuse in aviz. Determinarea
oportunitatii proiectului de lege tine de competenta exclusiva a Parlamentului.
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