Sinteza

obiectiilor si propunerilor/recomandarilor
la proiectul Ordinului Ministerului Finantelor ,,Cu privire la aprobarea Regulamentului privind modul si conditiile admiterii spre tranzactionare pe piata
reglementati sau in cadrul sistemului multilateral de tranzactionare a valorilor mobiliare de stat cu termen lung de circulatie”

Continutul articolelor/ punctelor din
proiectul prezentat spre
avizare si coordonare

Participantul la
avizare (expertizare)/
consultare publica

Nr.
obiectie
i/
propun
erii/
recoma
ndarii

Continutul obiectiei/
propunerii/recomandarii

Argumentarea autorului
proiectului

I. Obiectii si propuneri de ordin general

I1. Obiectii si propuneri la punctele din proiect

In temeiul art.18 alin.(2) din Legea nr.419/2006
cu privire la datoria sectorului public, garantiile
de stat si recreditarea de stat (republicata in
Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2014,
nr.397-399, art.704) si actiunea 4.19.1 din Planul
de actiuni al Guvernului pentru anii 2020-2023,
aprobat prin Hotararea Guvernului nr. 636/2019,

2. Pot fi admise spre tranzactionare pe piata
reglementatd/ MTF VMS emise pe piata
interna in forma de inscriere in cont, care sunt
liber transferabile si achitate integral.

Asociatia Bancilor din
Moldova

1.

Potrivit art. 16 alin. 2 a Legii nr. 100/2017
cu privire la actele normative, in clauza de
adoptare a actelor normative ale
autoritatilor administratiei publice centrale
de specialitate si ale autoritatilor publice
autonome se indica expres actul normativ
superior in temeiul cdruia acestea sint
emise sau aprobate.

Legeanr. 171/2012 privind piata de capital
la art. 68 alin. (2) stabileste cd modul si
conditiile de admitere spre tranzactionare a
valorilor mobiliare emise de Ministerul
Finantelor si de Banca Nationald a
Moldovei se stabilesc de Ministerul
Finantelor si, respectiv, de Banca
Nationala a Moldovei, in comun cu
Comisia Nationala a Pietei Financiare.
Respectiv, clauza de adoptare a proiectului
de Ordin al M.F., dupa textul din paranteze
"republicatd 1n Monitorul Oficial al
Republicii Moldova, 2014, nr. 397-399,
art. 704" se va completa cu textul "art. 68
alin. (2) a Legii nr. 171/2012 privind piata
de capital".

Se accepta

Ca urmare a abrogarii Hotararii
Guvernului nr. 636/2019 clauza de
adoptare se expune in urmatoarea
redactie:

Jin temeiul art.18 alin.(2) din
Legea nr.419/2006 cu privire la
datoria sectorului public, garantiile
de stat si recreditarea de stat
(republicata in Monitorul Oficial al
Republicii Moldova, 2014, nr.397-
399, art.704) si art.68 alin.(2) din
Legea nr.171/2012 privind piata de
capital (publicatd in Monitorul
Oficial al Republicii Moldova,
2012, nr. 193-197, art.665),”

Pentru ca prevederile proiectului de
Regulament sa corespunda prevederilor
legale relevante (art. 69 alin. (1), lit. (c) a
Legii nr. 171/2012) sintagma de la pct. 2 a
proiectului de Regulament “sunt liber
transferabile™ se va substitui cu sintagma
"pot fi liber tranzactionate".

Nu se accepta
Potrivit art.69 alin.(1) lit.(c) din
Legea nr. 171/2012 privind piata
de capital valorile mobiliare
admise spre tranzactionare pe
piata reglementata pot fi liber
tranzactionate, iar prevederile
pct.2 din proiectul Regulamentului
specifica care VMS sunt admise




4. Insituatia existentei pe piata internd a unui
singur operator de piatd reglementata si MTF,
VMS se admit spre tranzactionare doar pe
piata reglementata.

spre tranzactionare (liber
transferabile si achitate integral).

6. Ministerul Finantelor prezintd cererea in
prima zi lucratoare dupa data emiterii
(decontarii) si inscrierii VMS in conturile si
registrele Depozitarului central unic al
valorilor mobiliare. Ministerul Finantelor este
in drept sa prezinte o cerere consolidata, care
sa includa si VMS emise anterior.

Textul de la pct. 4 a proiectului de
Regulament "VMS se admit spre
tranzactionare doar pe piata reglementata"
risca sa vind in contradictie cu prevederile
alin. (2) a art. 18 a Legii nr. 419/2006 cu
privire la datoria sectorului public
garantiile de stat si recreditarea de stat,
care stipuleaza ca "Tranzactiile pe piata
secundard cu valorile mobiliare de stat
emise pe termen lung pot avea loc atit in
afara pietei reglementate si in afara
sistemului multilateral de tranzactionare
prin intermediul dealerilor primari, cit si pe
piata reglementata si in cadrul sistemului
multilateral de  tranzactionare, 1in
conformitate cu legislatia in vigoare.",
precum si a prevederilor art. 66 alin. (3) art.
75 alin. (2) si in special art. 77 a Legii nr.
171/2012.

In acest sens se va retine ca potrivit art. 3
alin. (4), lit. (b) a Legii nr. 100/2017,
proiectul actului normativ intocmit in
temeiul unui act normativ de nivel superior
nu poate depasi limitele competentei
instituite prin actul de nivel superior si nici
nu poate contraveni scopului, principiilor
si dispozitiilor acestuia.

Nu se accepta

Este mentionat ca VMS se admit
spre tranzactionare doar pe piata
reglementatd in cazul in care pe
piata internd existd un singur
operator de piata reglementata si
MTF, altfel VMS se vor
tranzactiona  atdt pe  piata
reglementata, cat si in cadrul MTF.
Prevederea datd reiese nu din
necesitatea de a restrictiona
tranzactionarea VMS 1in cadrul
MTF, dar din contextul in care cat
timp existd un singur operator de
piatd reglementata si MTF nu
existd plus valoare de a
tranzactiona VMS pe piata
reglementata si in cadrul MTF.

Pentru a fi clar in adresa cui Ministerul
Finantelor se obliga sa prezinte cererea de
admitere spre tranzactionare a VMS, la pct.
6 a proiectului de Regulament, dupa
sintagma "prezintd cererea" de completat
cu sintagma  "operatorului  pietei
reglementate/MTF", iar dupa textul "VMS
emise anterior", de completat cu textul "si
aflate in circulatie", pentru a face claritate
asupra faptului ca cererea consolidatd nu
poate contine informatii referitor la VMS
care au fost rascumparate de Ministerul
Finantelor iar obligatiile care decurg din
acestea au fost stinse.

Se accepta partial

Pct.6 al proiectului
Regulamentului se expune in
urmatoarea redactie:

0. Ministerul Finantelor
prezintd cererea operatorului de
piata reglementata/MTF in termen
de 2 zile lucritoare de la data
emiterii (decontarii) VMS. Pentru
VMS emise anterior si aflate in
circulatie Ministerul Finantelor
prezinta o cerere consolidata.”.




7. Ministerul Finantelor desemneaza cel
putin doud persoane pentru comunicare cu
operatorul pietei reglementate/MTF.

10. Operatorul ~ pietei  reglementate/MTF
asigura admiterea spre tranzactionare a VMS
in termen de 2 zile lucrdtoare de la data
depunerii  cererii  de catre Ministerul
Finantelor.

La pct. 7 al proiectului de Regulament,
dupa sintagma "pietei reglementate/MTF"
de completat cu textul ", datele de
identificare ale carora se indica in cererea
de admitere spre tranzactionare." In
legatura cu aceastd completare este necesar
ca proiectul Cererii din anexd sa fie
completatd cu informatii privind datele de
identificare ale persoanelor stabilite pentru
comunicare cu operatorul de piata si datele
de contact ale acestora (adresa de email,
num. de tel.), precum si posta elec-tronica
a CNPF la care in corespundere cu
prevederile pct. 11 a proiectului de
Regulament opera-torul de piatd va
notifica CNPF despre admiterea spre
tranzactionare a VMS.

Nu se accepta
Persoanele responsabile pentru
comunicare vor fi desemnate prin
Ordinul Ministrului  Finantelor,
despre care va fi informat
operatorul pietei reglementate.

11. Operatorul  pietei  reglementate/MTF
notifica imediat Ministerul Finantelor si
Comisia Nationald a Pietei Financiare despre
admiterea spre tranzactionare a VMS pe piata
reglementatd/MTF si  publica informatia
corespunzatoare pe pagina sa web oficiala.

La pct. 10 al proiectului de Regulament,
cuvantul "cererii" de exclus, iar dupa textul
"Ministerul Finantelor" de completat cu
textul "a cererii conform anexei,
completatd in modul corespunzitor".

Nu se accepta
La pct.5 al proiectului
Regulamentului este mentionat ca
cererea se prezinta conform anexei.

La pct. 11 al proiectului de Regulament,
dupd cuvintele "notifica imediat" se va
completa cu textul "persoanele desemnate
de", iar dupd cuvintele "Ministerul
Finantelor" se va completa cu textul
"pentru comunicare”, iar dupa textul "a
Pietei Financiare" de completat cu textul
"la posta electronica sau prin alt mijloc de
comunicare individuala,".

Se accepta partial
intru implementarea initiativei
”Guvern fara hartie”, aprobata prin
Hotararea Guvernului nr. 710/2011
cu privire la aprobarea
Programului
strategic de modernizare
tehnologica a guvernarii (e-
Transformare), incepand cu 15
aprilie 2019, Ministerul Finantelor
receptioneaza si expediaza
corespondenta doar in forma
electronica, cu aplicarea
semnadturii electronice a persoanei
imputernicite. Astfel, pct.11 al
proiectului Regulamentului
se expune 1n urmatoarea redactie:

,»-11.0peratorul pietei
reglementate/MTF notifica imediat
persoanele desemnate de

Ministerul ~ Finantelor  pentru
comunicare si Comisia Nationala a
Pietei Financiare despre admiterea
spre tranzactionare a VMS pe piata
reglementatd/ MTF  si  publicd




14. VMS pot fi admise spre tranzactionare pe
una sau mai multe piete reglementate/ MTF, in
cazul in care aceste piete au conexiune cu
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare.
Procedura de admitere spre tranzactionare a
VMS conform prezentului Regulament, se
aplica pentru fiecare operator de piatd
reglementatd/MTF 1in parte.

16. Pentru nerespectarea  prevederilor
prezentului Regulament operatorul pietei
reglementate/MTF  poartd raspundere 1in
conformitate cu Legea nr.171/2012 privind
piata de capital.

informatia corespunzitoare pe
pagina sa web oficiala.”

La pct. 14 al proiectului de Regulament,
sintagma "aceste piete au conexiune cu
Depozitarul central unic" este formulata
ambiguu si nu este clar sensul ei.

Nu se accepta

Potrivit  art.79  din  Legea
nr.171/2012  privind piata de
capital tranzactiile incheiate pe
pietele reglementate si in cadrul
MTF se efectueaza in mod
obligatoriu  prin  intermediul
sistemelor de clearing si decontare
ale depozitarului central. Totodata,
conform art4l din  Legea
nr.234/2016 cu  privire la
Depozitarul ~ central unic al
valorilor mobiliare, DCU este in
drept sé stabileascd conexiune cu
depozitarele centrale din alte state.
in acest context, vor fi aplicate
prevederile din proiectul
Regulamentului.

La pct. 16 al proiectului de Regulament,
dupa sintagma "prezentului Regulament"
se va completa cu textul "si a legislatiei in
vigoare relevante,".

Nu se accepta
Conform modificdrilor propuse,
reiese cd pentru nerespectarea
prevederilor Regulamentului si a
legislatiei in vigoare relevante
operatorul piete reglementate/ MTF
poarta raspundere in conformitate
cu Legea nr.171/2012 privind piata
de capital, ceea ce nu poate fi
acceptat, deoarece pentru fiecare
caz urmeazad sa se aplice
prevederile legislatiei in vigoare,
fard a se limita doar la Legea
nr.171/2012  privind piata de
capital.

Ministerul Justitiei

in conformitate cu art. 16 alin. (2) din
Legea nr. 100/2017, in clauza de adoptare
se va indica temeiul juridic concret al
proiectului in cauzd, ce stabileste
competenta Ministerului Finantelor de a
reglementa 1n comun cu Comisia
Nationald a Pietei Financiare modul si
conditiile de admitere spre tranzactionare a
valorilor mobiliare emise de Ministerul
Finantelor (a se vedea art. 68 alin. (2) din
Legea nr. 171/2012 privind piata de
capital). Totodatd, in conformitate cu
uzantele normative, in clauza de adoptare

Se accepta

Ca urmare a abrogarii Hotararii
Guvernului nr. 636/2019 clauza de
adoptare se expune in urmatoarea
redactie:

oin temeiul art.18 alin.(2) din
Legea nr.419/2006 cu privire la
datoria sectorului public, garantiile
de stat si recreditarca de stat
(republicata in Monitorul Oficial al
Republicii Moldova, 2014, nr.397-
399, art.704) si art.68 alin.(2) din
Legea nr.171/2012 privind piata de




se va include si sursa publicarii Hotararii
Guvernului nr. 636/2019.

capital (publicatd 1n Monitorul
Oficial al Republicii Moldova,
2012, nr. 193-197, art.665),”.

2. Se abrogd Regulamentul privind
modul si  conditiile admiterii  spre
tranzactionare a valorilor mobiliare de stat cu
termen de circulatie mai mare de un an la
Bursa de wvalori, aprobat prin Hotararea
Comisiei Nationale a Pietei Financiare
nr.16/6/2014 si Ordinul ministrului finantelor
nr.51/2014 (Monitorul Oficial al Republicii
Moldova, 2014, nr.92-98, art.471).

Pct. 2 se va exclude din proiectul in cauza.
Intrucét actul normativ ce se propune a fi
abrogat nu a fost anterior inregistrat la
Ministerul Justitiei, scoaterea din vigoare a
acestuia se va dispune printr-un act
normativ separat, care nu se va supune
inregistrarii de stat.

Se accepta

9. In procesul de admitere spre
tranzactionare pe piata reglementata/ MTF si
de mentinere a VMS, VMS sunt scutite de
orice taxe si comisioane ale operatorului de
piata.

La pct. 9 din proiectul Regulamentului
remarcam cd normele primare Se contin in
legi,
dar nu in actele normative subordonate
legii.

Comentariu
Conform pct.3 din Hotararea
CNPF nr.49/2/2015 cu privire la
aprobarea Regulamentului privind
pietele reglementate si sistemele
multilaterale de tranzactionare ,,3)
emiterea de instrumente financiare
admise la tranzactionare pe o piata
reglementatda de catre Ministerul
Finantelor este in interesul public
si economic al Republicii Moldova
si In acest caz, emitentul nu va fi
obligat sa  plateasca  taxe

2

operatorului de piata. ”.

Banca Nationala a
Moldovei

Lipsa de obiectii si propuneri.

Depozitarul central unic
al valorilor mobiliare

Lipsa de obiectii si propuneri.

Comisia Nationala a
Pietei Financiare

Lipsa de obiectii si propuneri.

Bursa de Valori a
Moldovei

Lipsa de obiectii si propuneri.

Ministrul Finantelor

Dumitru BUDIANSCHI




