NOTA DE FUNDAMENTARE

la proiectul Legii privind depozitarii centrali de instrumente financiare

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

Proiectul Legii privind depozitarii centrali de instrumente financiare (in continuare
— Proiect de lege) a fost elaborat de catre Comisia Nationald a Pietei Financiare (CNPF)
si Banca Nationala a Moldovei (BNM).

In conformitate cu prevederile pct. 45 din Regulamentul Guvernului, aprobat prin
Hotararea 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, dupa caz, sursa proiectului actului normativ

Elaborarea proiectului de lege este conditionata de necesitatea imbunatatirii cadrului
normativ national privind activitatea depozitarilor centrali de instrumente financiare si
privind decontarea instrumentelor financiare, precum si alinierea acestuia la legislatia
aplicabild a Uniunii Europene.

In acest context, proiectul de lege transpune Regulamentul (UE) nr.909/2014 al
Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind Imbunétatirea
decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana si privind depozitarii centrali de
titluri de valoare si de modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a
Regulamentului (UE) nr. 236/2012, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
seria L 257 din 28 august 2014, CELEX: 32014R0909, inclusiv cu ultimele modificari
operate prin Regulamentul (UE) 2025/2075 al Parlamentului European si al Consiliului
din 8 octombrie 2025.

Elaborarea proiectului de lege este prevazutd inclusiv in Programul national de
aderare a Republicii Moldova la Uniunea Europeana pentru anii 2025-2029, aprobat prin
Hotérarea Guvernului RM nr.306/2025 si vine sa realizeze actiunea nr. 51 din Anexa A
aferentda Capitolului 9 ,,Servicii financiare” Cluster 2 ,,Piata internd”, cu termen de
adoptare in Parlament — decembrie 2025.

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

Cadrul normativ primar care reglementeaza in prezent domeniul vizat, este:

-Legea nr.234/2016 privind Depozitarul central unic a valorilor mobiliare
reglementeaza activitatea Depozitarului central unic al valorilor mobiliare;

-Legea nr.171/2012 privind piata de capital - aspecte legate de piata de capital si
activitatea societatilor de investitii;

- Legea nr.183/2016 cu privire la caracterul definitiv al decontarii in sistemele de plati si
de decontare a instrumentelor financiare - regimul de finalitate a decontarilor si
definirea sistemelor de plati si decontare.

Cadrul normativ actual asigurd o transpunere partiala a legislatiei UE si practicilor
aplicate de alte state cu piete financiare dezvoltate in domeniul decontarilor si depozitarilor
centrali.

In particular, cadrul actual nu stabileste reglementiri privind disciplina decontirii,




mecanismul buy-in, raportarea decontarilor internalizate; nu este aplicat regimul de
autorizare si notificare dupa cum este prevazut de Regulamentul (UE) nr. 909/2014; nu
existd norme privind stimularea decontarii la timp, reducerea riscurilor de lichiditate si
de credit, mecanisme de raportare a neexecutarilor, regimul de activitate pe teritoriul
Republicii Moldova al depozitarilor centrali din alte state, etc.

3. Obiectivele urmarite si solutiile propuse

3.1. Principalele prevederi ale proiectului si evidentierea elementelor noi

Obiectivul general al proiectului este armonizarea legislatiei nationale cu
standardele europene 1n materie de decontare si depozitari centrali. Totodatd, prin
adoptarea proiectului legii se va asigura:

« cresterea sigurantei si eficientei decontdrilor;

 introducerea unui cadru unitar pentru functionarea depozitarilor centrali;

« reducerea riscurilor legate de tranzactiile cu valori mobiliare, prin reguli clare

privind disciplina decontarii;

o facilitarea conexiunilor transfrontaliere dintre depozitari centrali si integrarea

pietei financiare nationale in cea europeana;

o stabilirea exactd a atributiilor si competentelor CNPF si BNM referitor la

autorizarea si supravegherea depozitarilor centrali de instrumente financiare.

Principalele prevederi ale proiectului

Proiectul de lege este divizat in 6 titluri, care reglementeazd aspecte precum
disciplina in materie de decontare, furnizarea transfrontaliera de servicii, cooperarea in
materie de supraveghere, furnizarea de servicii auxiliare de tip bancar si cerintele pentru
depozitarii centrali de instrumente financiare, etc.

» Titlul I - Dispozitii generale

Proiectul de lege stabileste obiectul si domeniul de aplicare al legii, precum si defineste
notiunile utilizate pe parcursul acesteia.

Proiectul de lege stabileste cerinte uniforme pentru decontarea instrumentelor
financiare, precum si norme referitoare la organizarea si activitatea depozitarilor centrali
de instrumente financiare pentru a promova siguranta, eficienta si executarea decontarilor
si se aplica decontdrii instrumentelor financiare si activitatii depozitarilor centrali.

De mentionat cd, la elaborarea proiectului de lege s-a tinut cont de respectarea
prevederilor pct.13 sbpct. (2) din Regulamentul privind armonizarea legislatiei Republicii
Moldova cu legislatia Uniunii Europene, aprobat prin Hotardrea Guvernului
nr.1171/2018, conform céruia la elaborarea proiectului de act normativ urmeaza a fi
respectatd terminologia legislatieir UE, utilizandu-se concepte si notiuni identice sau
compatibile celor utilizate in legislatia Uniunii Europene.

» Titlul Il — Decontarea valorilor mobiliare

Capitolul I - Inscrierea in cont

Proiectul de lege stabileste obligatia inregistrarii in cont a valorilor mobiliare sub
formd imobilizatd sau dematerializata a valorilor mobiliare care sunt admise la
tranzactionare sau sunt tranzactionate in locuri de tranzactionare, CNPF fiind
responsabild de punerea in aplicare a prevederilor in cauza.

Capitolul Il - Perioada de decontare si disciplina in materie de decontare




Proiectul de lege instituie obligativitatea decontdrii tranzactiilor de catre orice
participant la un sistem de decontare a instrumentelor financiare la data preconizatd a
decontarii, fiind stabilit si un termen limitd de decontare pentru tranzactiile cu valori
mobiliare care sunt executate in locuri de tranzactionare, pentru care data preconizata a
decontarii nu va depasi a doua zi lucrdtoare dupa data incheierii tranzactiei.

Totodata, sunt introduse prevederi privind mecanismele de prevenire si mecanismele
de solutionare a cazurilor de neexecutare a decontarii, cum ar fi:

- stabilirea de catre locurile de tranzactionare a procedurilor de confirmare a detaliilor
relevante tranzactiilor la data la care tranzactia a fost incheiata;

- instituirea de catre depozitarii centrali a masurilor de incurajare si stimulare in timp

util a tranzactiilor de catre participanti;

- stabilirea de catre depozitarii centrali a unui sistem care monitorizeaza cazurile de
neexecutare a decontdrii tranzactiilor cu instrumentele financiare;

- transmiterea de catre depozitarii centrali CNPF si BNM a rapoartelor periodice
privind cazurile de neexecutare a decontarii;

- stabilirea de catre depozitarii centrali a mecanismului de sanctionare pentru
participantii care cauzeaza neexecutarea decontarii, cu includerea penalitatilor sub forma
de mijloace banesti calculate zilnic pentru fiecare zi lucratoare in care o tranzactie nu este
decontata dupa data preconizatd a decontarii, pana la decontarea sau anularea bilaterala
a tranzactiei,

- stabilirea procedurilor care vor permite suspendarea participantului care nu isi
indeplineste constant si repetat obligatiile in cadrul decontarii;

- instituirea dreptului CNPF de aprobare prin act normativ a instrumentelor financiare
fatd de care urmeaza sa se aplice procedura obligatorie de cumparare impusa (buy-in) si
publicarea acestora pe site;

- stabilirea modului sia cazurilor de aplicare a procedurii de cumparare impusa (buy-
n).

Capitolul III — Decontarea internalizata

Proiectul de lege contine prevederea privind obligativitatea operatorilor de decontare
de raportare trimestriala catre CNPF a informatiei cu privire la volumul si valoarea
tranzactiilor cu valori mobiliare decontate in afara sistemelor de decontare a valorilor
mobiliare.

» Titlul Il — Depozitarii centrali de instrumente financiare

Capitolul I - Autorizarea si supravegherea depozitarilor centrali

Sectiunea 1 - Autoritdtile responsabile pentru autorizarea §i supravegherea
depozitarilor centrali

Proiectul de lege desemneaza:

- Comisia Nationald a Pietei Financiare in calitate de autoritate competenta pentru
autorizarea, reglementarea si supravegherea depozitarilor centrali, cu atributiile
corespunzatoare stabilite de lege;

Banca Nationala a Moldovei in calitate de autoritate relevantd, implicatd in procesul de
autorizare a depozitarilor centrali in limitele stabilite de lege, cu atributiile
corespunzatoare stabilite de lege.

Sectiunea 2- Conditii si proceduri pentru autorizarea depozitarilor centrali

Proiectul de lege stabileste ca, persoana juridica care se incadreaza in definitia de




depozitar central trebuie sa obtind o autorizatie de la CNPF 1inainte de inceperea
activitatil. Autorizarea urmeaza sa stabileasca serviciile de baza si serviciile auxiliare de
tip nebancar pe care depozitarul central este autorizat sa le presteze.

Concomitent, proiectul de lege stabileste procedura pe care depozitarul central
solicitant trebuie sd 0 urmeze in vederea obtinerii autorizarii, informatiile pe care urmeaza
sd le prezinte CNPF, termenul limitd in care CNPF analizeaza cererea depozitarului,
modul de consultare cu BNM si, dupa caz, cu autoritatile competente din statul membru
al UE, precum si cerintele catre depozitarii centrali Tnainte de externalizarea unui serviciu
de baza catre o persoana tertd, sau de extindere a activitatii.

Proiectul de lege prevede retragerea de catre CNPF a autorizarii depozitarului
central, dupa consultare cu BNM , in oricare din urmatoarele situatii:

- depozitarul central nu a folosit autorizarea timp de 12 luni, renunta in mod explicit la
autorizare sau nu a prestat niciun serviciu si nu a desfasurat nicio activitate in ultimele
sase luni;

- aobtinut autorizarea prin declaratii false sau alte mijloace ilicite;

- nu indeplineste conditiile in care i-a fost acordatd autorizarea sinu a luat masurile de
remediere solicitate de CNPF intr-un termen prestabilit;

- a Incdlcat grav si Tn mod repetat cerintele stabilite de prezenta lege sau de legislatia
privind pietele instrumentelor financiare.

Sectiunea 3- Supravegherea depozitarilor centrali

CNPF examineaza acordurile, strategiile, planurile de redresare si de lichidare
ordonatd, procesele si mecanismele implementate de depozitarul central pentru a
determina corespunderea cu prevederile legii, precum si evalueaza riscurile la care
depozitarul central este sau ar putea fi expus sau riscurile generate de acesta In privinta
functionarii armonioase si stabilitdtii pietelor financiare. Examinarea si evaluarea trebuie
efectuate cel putin o data la fiecare trei ani, iar CNPF dispune de dreptul de a desfasura
controale avand ca obiect depozitarul central.

Sectiunea 4 - Prestarea serviciilor de catre depozitarii centrali din statele membre
ale Uniunii Europene pe teritoriul Republicii Moldova si de catre depozitarii centrali
pe teritoriul statelor membre ale Uniunii Europene

Proiectul de lege contine prevederi care asigura libertatea depozitarilor centrali din
statele membre ale Uniunii Europene de a presta servicii pe teritoriul Republicii Moldova.
Astfel, un depozitar central autorizat intru-u stat membru al UE poate furniza servicii pe
teritoriul Republicii Moldova, inclusiv prin infiintarea unei sucursale, in cazul in care:

- aceste servicii sunt prevazute de autorizatia pe care o detine;

- intre CNPF si autoritatea competenta din statul membru al UE, au fost incheiate
acorduri de cooperare si schimb de informatii in ceea ce priveste recunoasterea,
reglementarea si supravegherea depozitarilor centrali care vor presta servicii pe teritoriul
Republicii Moldova.

Sectiunea 5 - Relatii cu tari terte
Depozitarii centrali din tari terte pot presta serviciile pe teritoriul Republicii Moldova
doar daca:

- existd o decizie de echivalentd adoptatd de Comisia Europeana privind cadrul




juridic al tarii terte respective si al recunoasterii corespunzatoare de catre ESMA, pentru
operarea intr-un stat membru al Uniunii Europene;

-au fost incheiate acorduri de cooperare si schimb de informatii intre CNPF si
autoritatea competenta a depozitarului central din tara terta respectiva;

- serviciile sunt prevazute de autorizatia pe care o detin;

- sau, daca depozitarul central din tara terta obtine autorizatia CNPF.

CNPF recunoaste un depozitar central dintr-o tara tertd care a solicitat
recunoasterea Tn vederea prestarii serviciilor pe teritoriul Republicii Moldova, dupa
consultareca BNM si a autoritatilor din tara tertd responsabile de responsabile de
autorizarea, supravegherea si monitorizarea depozitarilor centrali, in cazul in care sunt
indeplinite un sir de conditii, inclusiv:

- au fost incheiate acorduri de cooperare intre Comisia Nationala a Pietei
Financiare si autoritatile responsabile din tara terta respectiva;

- depozitarul central dintr-o tara terta este stabilit sau autorizat intr-un stat care nu
este identificat ca stat cu grad nalt de risc;

- depozitarul central dintr-o tara tertd intreprinde masurile necesare care vor asigura
respectarea de catre utilizatorii sdi a legislatiei aplicabile a Republicii Moldova.

Capitolul Il - Cerinte aplicabile depozitarilor centrali Sectiunea 1- Cerinte

organizatorice

Proiectul de lege prevede ca, depozitarul central trebuie sa dispund de un sistem
robust de guvernanta, care s includa o structura organizatorica clara, cu responsabilitati
bine definite, transparente si coerente, procese eficiente de identificare, gestionare,
monitorizare §i raportare a riscurilor la care sunt sau pot fi expuse, precum si politici
adecvate de remunerare si mecanisme de control intern, inclusiv proceduri administrative
si contabile riguroase.

Depozitarul central trebuie sa aiba un organ de conducere 1n care cel putin o treime,
dar nu mai putin de doi dintre membri, sa fie independenti.

Sunt stabilite informatiile care urmeaza a fi prezentate de catre depozitarul central
CNPF privind actionarii depozitarului central, privind orice modificari in conducerea
superioara si organul de conducere, sau achizitia participatiilor calificate.

Proiectul de lege prevede obligativitatea infiintarii comitetului de utilizatori si
cerintele fata de acesta.

Sectiunea 2- Reguli de conduita

Proiectul de lege contine cerinte catre depozitarul central in vederea stabilirii
criteriilor privind calitatea de participant, care vor asigura accesul echitabil si deschis
pentru toate persoanele juridice care intentioneaza sa devind participanti. Aditional
proiectul de lege stabileste cerintele fata de procedura aplicatd la obtinerea calitatii de
participant.

Sectiunea 3 - Cerinte aplicabile serviciilor de depozitar central

Proiectul de lege prevede ca, depozitarul central trebuie sa dispuna de norme si
proceduri adecvate, inclusiv de metode contabile si mecanisme robuste de control, pentru
a asigura integritatea emisiunilor de valori mobiliare, a reduce la minimum riscurile de
custodie si decontare a valorilor mobiliare, precum si a gestiona eficient astfel de riscuri.

De mentionat urmatoarele cerinte fatd de depozitarii centrali:

- aplicarea zilnica a masurilor de reconciliere pentru a verifica daca numarul de




valori mobiliare care formeaza o emisiune sau o parte a unei emisiuni de valori mobiliare
in cadrul depozitarului central este egal cu suma valorilor mobiliare inregistrate in
conturile de valori mobiliare ale participantilor;

- protectia valorilor mobiliare ale participantilor si ale clientilor acestora prin
evidenta si conturi care sa 11 permita, in orice moment si fard intarziere, sa separe, in
conturile deschise la depozitarul central, valorile mobiliare ale unui participant de cele ale
oricarui alt participant si de propriile active ale depozitarului central, precum si valorile
mobiliare proprii ale participantului de valorile mobiliare ale clientilor sai;

- tinerea unei evidente si conturi care sa permitd oricarui participant ,,segregarea
omnibus a clientilor” si ,,segregarea individuala a clientilor”;

- oferirea de cétre participant clientilor cel putin alegerea intre segregarea omnibus
a clientilor si segregarea individuald a clientilor, cu informarea acestora privind costurile
si riscurile asociate fiecarei optiuni;

- stabilirea momentului introducerii si irevocabilitatii ordinelor de transfer in
sistemul de decontare si asigurarea ca finalitatea transferului de valori mobiliare si mijloace
banesti este realizata nu mai tarziu de sfarsitul zilei lucrdtoare in care are loc decontarea.

Sectiunea 4 - Cerinte prudentiale

Proiectul de lege contine cerinte fata de depozitarul central in vederea aprobarii unui
cadru eficient de gestionare a riscurilor, care va permite acestuia sa administreze in mod
cuprinzator riscurile juridice, comerciale, operationale si alte riscuri directe sau indirecte,
inclusiv masuri pentru evitarea fraudelor si omisiunilor savarsite din neglijenta.

Proiectul de lege reglementeaza strict politica de investitii a depozitarului central din
perspectiva limitarii riscurilor (in special riscul de credit si de piatd). Depozitarul central
trebuie sa trebuie sa adopte o politica de investitii prudentd, conservatoare si orientata spre
sigurantd, nu spre profit, prioritatea fiind protectia activelor participantilor, mentinerea
lichiditdtii si minimizarea riscului. Activele financiare ale depozitarului central pot fi
pastrate la Banca Nationald a Moldovei, banci sau alti depozitari centrali autorizati.
Resursele financiare ale depozitarului central pot fi investite numai in mijloace banesti sau
in instrumente financiare cu lichiditate Tnalta, cu conditia accesului prompt al acestuia la
activele sale in caz de necesitate. Investitiile respective trebuie sd poata fi valorificate sau
instrainate rapid, cu efect negativ minim asupra pretului.

Proiectul de lege impune depozitarului central urmatoarele cerinte de capital -
capitalul propriu al acestuia, inclusiv rezultatul reportat si rezervele, trebuie sa fie
proportional cu riscurile care decurg din activitatea depozitarului central.

Sectiunea 5 - Cerinte aplicabile conexiunilor intre depozitari centrali

Conexiunea intre depozitari poate fi instituitd cu autorizarea acesteia de catre CNPF,
cu conditia respectarii de catre depozitarii centrali a cerintei de identificare, monitorizare
si gestionare a surselor potentiale de riscuri care decurg din conexiunea respectiva.

Capitolul 11l — Accesul la depozitari centrali

Sectiunea 1- Accesul emitentilor la depozitari centrali

Proiectul de lege prevede libertatea emitentilor de a emite intr-un depozitar central
- emitentul, inregistrat in Republica Moldova sau in statele membre ale UE, valorile
mobiliare ale caruia sunt admise spre tranzactionare pe piete reglementate sau MTF, sau
tranzactionate in locuri de tranzactionare, este in drept sa inregistreze valorile sale
mobiliare in orice depozitar central autorizat in Republica Moldova. In cazul in care




emitentul primeste refuz de prestare servicii din partea depozitarului central, acesta este
in drept sd depuna o petitie, conform Codului administrativ, la CNPF, care o va examina
si va prezenta un raspuns argumentat.
Sectiunea 2 - Accesul reciproc intre depozitari centrali
Un depozitar central este in drept sd devind participant la un alt depozitar central si
sd stabileasca o conexiune standard cu depozitarul central respectiv, sau o conexiune
personalizatd, dacad aceasta nu prezinta carevariscuri. Proiectul de lege stabileste procedura
aplicabila stabilirii conexiunilor intre depozitari centrali.
Sectiunea 3 - Accesul reciproc intre un depozitar central si o alta infrastructura
de piata
Contrapartea centrala (CPC) si locurile de tranzactionare trebuie sd prezinte
depozitarului central, la cererea acestuia, In mod nediscriminatoriu si transparent, fluxuri
de tranzactii, iar depozitarul central trebuie sa ofere CPC-urilor si locurilor de
tranzactionare, la cererea acestora, Tn mod nediscriminatoriu si transparent, acces la
sistemele sale de decontare a valorilor mobiliare.

» Titlul IV — Furnizarea de servicii auxiliare de tip bancar pentru participantii
depozitarului centrali

Proiectul de lege conditioneaza prestarea de cétre depozitarii centrali a serviciilor
auxiliare de tip bancar de necesitatea obtinerii de la CNPF a unei autorizari suplimentare
pentru furnizarea acestora. Autorizarea poate fi acordatd numai daca sunt indeplinite
cumulativ urmatoarele conditii:

- depozitarul central este licentiat ca banca, conform Legii nr.202/2017 privind
activitatea bancilor;

- depozitarul central indeplineste cerintele prudentiale si cerintele de supraveghere
prevazute in proiectul de lege;

- depozitarul central indeplineste cerinte suplimentare de capital, care reflectd
riscurile, inclusiv riscurile de credit si de lichiditate care rezultda CNPF anual, ca parte a
dezvaluirii informatiei cu privire la amploarea riscului de lichiditate intraday;

- depozitarul central a prezentat CNPF un plan de redresare adecvat care va asigura
continuitatea operatiunilor de importanta criticd, inclusiv in situatii in care riscul de
lichiditate sau riscul de credit rezultate din prestarea serviciilor auxiliare de tip bancar.

Proiectul de lege stabileste procedura de acordare si de refuzare a autorizarii pentru
prestarea serviciilor auxiliare de tip bancar, lista informatiilor care trebuie prezentate de
catre depozitarul central cdtre CNPF, modul de examinare a cererii de cétre aceasta si
conlucrarea cu BNM. De asemenea sunt stipulate situatiile in care CNPF este obligata
sd retraga autorizatia.

Supravegherea bancilor desemnate si a depozitarilor centrali autorizati sa furnizeze
servicii auxiliare de tip bancar este in responsabilitatea Bancii Nationale a Moldovet,
conform cerintelor legislatiei bancare si a cerintelor prevazute in proiectul de lege.

» Titlul V — Sanctiuni
In proiectul de lege sunt previzute sanctiuni si alte masuri pe care este in drept si le aplice
CNPF in privinta persoanelor responsabile de incédlcarea cerintelor legii, precum si n
privinta depozitarilor centrali, bancilor desemnate, membrilor organelor de conducere ale
acestora, precum si a oricaror persoane juridice sau fizice care controleaza efectiv




activitatea depozitarilor centrali si bancilor desemnate. Sanctiunile administrative si
masurile aplicate de CNPF trebuie sa fie eficiente, proportionale si disuasive, iar CNPF
trebuie sa ia toate masurile necesare pentru a se asigura cd aceste sanctiuni $i masuri sunt
puse 1n aplicare.

Totodata, sunt stabilite Tn mod expres sanctiunile pe care le va aplica CNPF si sunt
prevazute praguri limita:

- in cazul unei persoane fizice - amenda administrativd pana la 94282500 lei
moldovenesti (suma corespunde sumei de 5 mil. euro, stabilitd In Regulamentul (UE)
nr.909/2014, calculatd la cursul oficial al leului moldovenesc la data aprobarii
regulamentului);

in cazul unei persoane juridice - sanctiuni pecuniare administrative in valoare de pana
la 10% din cifra de afaceri anuald totald a persoanei juridice sau dupa caz a grupului, in
cazul persoanelor juridice care fac parte dintr-un grup, conform ultimelor situatii
financiare aprobate de organul de conducere, dar nu mai putin de 377130000 lei
moldovenesti (suma corespunde sumei de 20 mil. euro, stabilita in Regulamentul (UE)
nr.909/2014, calculata la cursul oficial al leului moldovenesc la data aprobarii
regulamentului).

De mentionat ca norma stabileste un mecanism de sanctionare care sa fie proportional
si disuasiv, indiferent de marimea entitdtii si ofera CNPF flexibilitatea si posibilitatea
de a le sanctiona proportional cu puterea lor financiara, prevazand aplicarea amenzii mai
mari din aceste doud variante.

Proiectul de lege contine prevederi privind obligativitatea publicarii pe site de catre
CNPF ainformatiilor privind deciziile de aplicare a sanctiunilor administrative. Totodata,
proiectul de lege stipuleaza lista incalcarilor care trebuie sanctionate si lista sanctiunilor
pe care CNPF este in drept sa le aplice.

CNPF va institui mecanisme eficiente prin care se va incuraja raportarea incdlcarilor
potentiale sau reale ale legii catre CNPF.

» Titlul VI — Dispozitii finale si tranzitorii
Proiectul de lege stabileste data la care legea intrd n vigoare, modul in care se efectueaza
trecerea de la cadrul normativ actual la cadrul normativ nou, precum si aplicarea
reglementdrilor UE de la data semnarii si ratificarii tratatului de aderare de toate statele
membre ale Uniunii Europene si Republica Moldova.
Astfel, se stabileste ca Legea privind depozitarii centrali de instrumente financiare va
intra 1n vigoare la 12 luni de la publicarea acesteia Tn Monitorul Oficial al Republicii
Moldova, iar Legea nr.234/2016 cu privire la Depozitarul central unic al valorilor
mobiliare se va abroga.
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare va solicita autorizarea in conformitate cu
cerintele legii in termen maxim de 6 luni de la data intrarii in vigoare a acesteia, iar pana
la obtinerea autorizarii isi va desfasura activitatea in temeiul deciziei privind initierea
activitatii, emise de Banca Nationald a Moldovei conform art.19 alin.(1) din Legea
nr.234/2016 cu privire la Depozitarul central unic al valorilor mobiliare.
La data semnarii si ratificarii tratatului de aderare de toate statele membre ale Uniunii
Europene si Republica Moldova Legea privind depozitarii centrali de instrumente
financiare se abrogd si se aplicd Regulamentul (EU) nr.909/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind imbunatatirea decontarii titlurilor de




valoare Tn Uniunea Europeana si privind depozitarii centrali de titluri de valoare si de
modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE)
nr.236/2012.

Elementele noi ale proiectului Legii se refera, in special la urmaétoarele:

« obligativitatea inregistrarii in cont a valorilor mobiliare sub forma imobilizata sau

dematerializatd, pentru a reduce riscurile si a asigura trasabilitatea;

» raportarea decontarilor internalizate, prin care operatorii de decontare informeaza
periodic autoritatile asupra tranzactiilor efectuate in afara depozitarilor centrali;

« stabilirea unui cadru clar de autorizare si notificare, similar regimului aplicat in
statele membre ale UE;

» dreptul depozitarilor centrali autorizati in statele membre ale UE de a presta
servicii de depozitar pe teritoriul Republicii Moldova, inclusiv prin infiintarea unei
sucursale, cu conditia ca aceste servicii sa fie stabilite de autorizatia pe care o detine;

* instituirea mecanismelor de disciplind a decontarii, inclusiv penalitati banesti
zilnice pentru participantii care cauzeaza neexecutarea tranzactiilor si, la nevoie,
aplicarea procedurii obligatorii de cumparare (buy-in);

* stabilirea unui mecanism de cooperare intre autoritatile competente din statele
membre ale UE si cele din Republica Moldova;

crearea conditiilor pentru conexiuni transfrontaliere intre depozitari centrali, in vederea
facilitarii accesului investitorilor si emitentilor la pietele externe.

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

Prin aprobarea proiectului de lege se va asigura alinierea practicilor nationale la
prevederile Regulamentului (UE) nr. 909/2014 (CSDR).

De mentionat ca, Regulamentul (UE) nr. 909/2014 a fost conceput pentru a creste
eficienta si siguranta decontdrii tranzactiilor cu titluri de valoare in UE prin reguli comune,
cum ar fi:

- cooperarea intre autoritatile de supraveghere a CSD-urilor, ,,pasaportul” serviciilor
st disciplinarea decontarii, menite sd elimine barierele dintre pietele statelor membre
UE;

- asigurarea ca depozitarii centrali au proceduri robuste de gestionare a riscurilor
operationale, de custodie si de transfer al instrumentelor financiare;

- finalitatea tranzactiilor si disciplina de decontare, care sunt concepute sa creasca
increderea investitorilor in piata;

- cerintele pentru structura si guvernanta a depozitarilor centrali, inclusiv standarde
privind independenta conducerii (de exemplu, proportia membrilor independenti);

- interoperabilitatea si legaturile intre sistemele de evidenta si decontare din diferite
state membre UE, facilitand circulatia capitalului.

Astfel, in cazul in care Republica Moldova nu aliniaza in mod adecvat elementele cheie
ale Regulamentului (UE) nr. 909/2014 in cadrul sau normativ, participantii pietei
financiare din Republica Moldova (investitori, emitenti, infrastructuri post-
tranzactionare, etc.) se pot confrunta cu un sir de riscuri si consecinte, ca de exemplu:

- 1zolarea din punct de vedere tehnic si procedural a entitatilor din Republica Moldova,




ceea ce poate conduce la cresterea costurilor de tranzactionare si decontare pentru
participantii pietei financiare si, respectiv, dificultati in optimizarea lichiditatii,
precum si reducerea atractivitatii pietei locale pentru investitori straini;
fragmentarea si bariere in cooperarea transfrontalierda pentru Depozitarul central
unic al valorilor mobiliare si intermediarii financiari, create de regimul juridic diferit
fatd de pietele UE;

riscuri operationale si de securitate pentru depozitarii centrali, legate de lipsa unor
norme compatibile si a unor proceduri standardizate pentru situatii de criza/brese
operationale, si expunerea acestora la un risc mai mare de pierdere sau erori de evidenta
in decontarea valorilor mobiliare;

deficiente pentru activitatea pietei secundare si accesul investitorilor straini - in
absenta unui cadru armonizat, investitorii straini pot percepe piata din Republica
Moldova ca fiind mai putin predictibild si mai riscantd, ceea ce poate reduce fluxul de
capital strdin si In consecintd mai putind lichiditate si interes pentru instrumentele
tranzactionate pe piata moldoveneasca;

diminuarea interoperabilitdtii pietelor financiare si izolarea investitorilor din
Republica Moldova de retelele financiare internationale si, respectiv, limitarea
accesului la infrastructuri financiare moderne sau legaturi cu piete mai dezvoltate;

- incertitudine juridica pentru entitati financiare care opereaza si in Republica Moldova

si1n UE, legate de incompatibilitéti legislative si dificultdti in recunoasterea reciproca
a autorizatiilor sau procedurilor.

4. Analiza impactului de reglementare

4.1. Impactul asupra sectorului public

Exercitarea de catre CNPF a atributiilor de autoritate competenta pentru autorizarea

si supravegherea depozitarilor centrali va impune necesitatea credrii unei subdiviziuni
dedicate, precum si de dezvoltare a sistemelor informationale pentru raportarea datelor.

4.2. Impactul financiar i argumentarea costurilor estimative

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

Insa, exercitarea de citre CNPF a atributiilor de autoritate competentd pentru

autorizarea si supravegherea depozitarilor centrali va impune o crestere a
cheltuielilor institutiei legate de personal si de dezvoltare a sistemelor informationale
pentru raportarea datelor, cheltuieli ce urmeaza a fi asigurate din bugetul CNPF.

4.3. Impactul asupra sectorului privat

Nu este aplicabil

4.4. Impactul social

4.4.1. Impactul asupra datelor cu caracter personal

Implementarea proiectului de lege nu genereaza obligatii noi privind prelucrarea

datelor cu caracter personal, dat fiind ca depozitarul central si participantii sdi opereaza
deja cu date cu caracter personal in procesul de efectuarea si decontare a tranzactiilor
cu valori mobiliare. Noul cadru nu limiteaza regimul actual ce tin de protectia datelor
cu caracter personal.

4.4.2. Impactul asupra echitatii si egalitatii de gen




Nu este aplicabil.

4.5. Impactul asupra mediului

Nu este aplicabil.

4.6. Alte impacturi si informatii relevante

Nu este aplicabil.

5. Compatibilitatea proiectului actului normativ cu legislatia UE

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

Proiectul de Lege vine sa asigure transpunerea prevederilor Regulamentului (EU)
nr.909/2014 privind imbunatatirea decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana
si privind depozitarii centrali de titluri de valoare si de modificare a Directivelor
98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE) nr.236/2012, publicat in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene seria L 257 din 28 august 2014, CELEX: 32014R 0909, astfel
cum a fost modificat ultima datd prin Regulamentul (UE) 2023/2845 al Parlamentului
European si al Consiliului din 13 decembrie 2023 de modificare a Regulamentului (UE)
nr.909/2014 in ceea ce priveste disciplina in materie de decontare, furnizarea
transfrontaliera de servicii, cooperarea in materie de supraveghere, furnizarea de
servicii auxiliare de tip bancar si

cerintele pentru depozitarii centrali de titluri de valoare din tarile terte si de modificare
a Regulamentului (UE) nr.236/2012.

Anterior, Regulamentul (EU) nr.909/2014 a fost transpus partial in legislatia
nationala. In acest sens, 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 concordantd aferent actului UE
transpus.

Proiectul, insotit de tabelul de concordanta, va fi expediat Centrului de Armonizare a
Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu legislatia Uniunii
Europene.

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

Implementarea proiectului de lege implica elaborarea si aplicarea unor acte
normative secundare de catre CNPF si BNM, in conformitate cu atributiile stabilite prin
lege, 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 domeniul depozitarilor centrali, precum si din ghidurile
si standardele tehnice emise de Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete
(ESMA) si de Autoritatea Bancard Europeand (EBA), printre care se remarca:

- Regulamentul delegat (UE) 2017/389 de completare a Regulamentului (UE) nr.
909/2014, in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la
anumite cerinte prudentiale pentru depozitarii centrali de titluri de valoare si
institutiile de credit desemnate care ofera servicii auxiliare de tip bancar;

- Regulamentul delegat (UE) 2017/392 de completare a Regulamentului (UE) nr.
909/2014 cu privire la standarde tehnice de reglementare in materie de autorizare,
supraveghere si cerinte operationale pentru depozitarii centrali de titluri de valoare;




- Regulamentul delegat (UE) 2018/1229 de completare a Regulamentului (UE) nr.
909/2014 in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la
disciplina in materie de decontare;

-Regulamentul delegat (UE) 2017/390 al Comisiei din 11 noiembrie 2016 de
completare a Regulamentului (UE) nr. 909/2014 in ceea ce priveste standardele
tehnice de reglementare referitoare la anumite cerinte prudentiale pentru
depozitarii centrali de titluri de valoare si institutiile de credit desemnate care ofera
servicii auxiliare de tip bancar;

- Regulamentul delegat (UE) 2017/391 de completare a Regulamentului (UE) nr.
909/2014 in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare pentru detalierea
continutului raportarilor referitoare la decontarea internalizata;

- Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2017/393 de stabilire a standardelor
tehnice de punere 1n aplicare cu privire la modelele si procedurile pentru raportarea
si transmiterea informatiilor referitoare la decontarile internalizate in conformitate
cu Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

- Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2017/394 de stabilire a standardelor
tehnice de punere 1n aplicare In ceea ce priveste formulare, modele si proceduri
standard pentru autorizarea, examinarea si evaluarea depozitarilor centrali de titluri
de valoare, pentru cooperarea dintre autoritatile din statul membru de origine si
statul membru gazdad, pentru consultarea autoritatilor implicate in procesul de
autorizare pentru
furnizarea de servicii auxiliare de tip bancar, pentru accesul care implica depozitarii
centrali de titluri de valoare, precum si in ceea ce priveste formatul evidentelor care
trebuie pastrate de catre depozitarii centrali de titluri de valoare in conformitate cu
Regulamentul (UE) nr. 909/2014.

Acest fapt va asigura compatibilitatea deplind a cadrului national cu standardele si
practicile internationale.
6. Avizarea si consultarea publica a proiectului actului normativ

Anuntul privind initierea elaborarii proiectului de lege a fost publicat pe pagina web
oficiald a Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md si poate fi accesat la
urmatoarele link-uri:
https://particip.gov.md/index.php/ro/document/stages/proiect-de-lege-privind-
imbunatatirea-decontarii-valorilor-mobiliare-si-depozitarii-centrali-de-valori-mobiliare-
numar-unic-239mfcnpf2026/15501;
https://www.mf.gov.md/ro/content/proiect-de-lege-privind-
%C3%AEmMbun%C4%83t%C4%83%C8%9Birea-decont%C4%83rii-valorilor-
mobiliare-%C8%99i-depozitarii-centrali.
Totodata, in conformitate cu art. 32 alin. (1), (2) si(3) din Legeanr. 100/2017 cu privire
la actele normative, proiectul de lege privind depozitarii centrali de instrumente financiare
a fost remis spre avizare autoritatilor si institutiilor interesate si a fost supus consultarilor
publice, iar in scopul respectdrii prevederilor Legii nr. 239/2008 privind transparenta in
procesul decizional, proiectul insotit de materialele aferente au fost plasate pe pagina web
oficiala a Ministerului Finantelor si portalul particip.gov.md, si pot fi accesate la link-uri de
mai sus.
Avizele si recomandarile parvenite in proces de avizare si consultare publica au
fost procesate, iar obiectiile si propunerile acceptate au fost luate in consideratie la
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definitivarea proiectului.

7. Concluziile expertizelor

Potrivit art. 34 alin.(1) si art. 35 din Legea nr. 100/2017 cu privire la actele normative,
proiectul de lege privind depozitarii centrali de instrumente financiare a fost remis
Centrului de Armonizare a Legislatiei pentru efectuarea expertizei de compatibilitate cu
legislatia UE, si a fost revizuit conform recomanddrilor prezentate in Declaratia de
compatibilitate.

Astfel, Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului
din 23 1ulie 2014 constituie obiect al transpunerii partiale prin Legea nr. 234/2016 cu
privire la Depozitarul central unic al valorilor mobiliare, care va fi substituita si abrogata
prin prezentul proiect. Evaluand gradul de transpunere a Regulamentului (UE) nr.
909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 1ulie 2014, se mentioneaza
cu titlu general cd, proiectul asigurd transpunerea actului UE.

Totodata, potrivit art. 34 alin.(1) si art. 36-37 din Legea nr. 100/2017 cu privire la
actele normative, proiectul de lege privind depozitarii centrali de instrumente financiare a
fost remis Centrului National Anticoruptie si Ministerului Justitiei si a fost supus expertizei
anticoruptie si expertizei juridice.

Obiectiile si propunerile parvenite din partea Ministerului Justitiei si Centrului
National Anticoruptie au fost luate in consideratie, dupa caz, la definitivarea proiectului,
fiind expuse in Sinteza obiectiilor si propunerilor/recomandarilor.

8. Modul de incorporare a actului in cadrul normativ existent

La data intrarii in vigoare a proiectului de Lege se va abroga Legeanr. 234/2016 privind
Depozitarul central unic a valorilor mobiliare, intrucat noua Lege va substitui Legea
nr.234/2016.

Totodata, va fi necesara ajustarea cadrului normativ secundar existent, respectiv

areglementarilor CNPF si BNM privind activitatea Depozitarului central unic al valorilor
mobiliare.

9. Masurile necesare pentru implementarea prevederilor proiectului
actului normativ

Implementarea proiectului de lege va necesita un set de masuri coordonate, menite sa
asigure aplicarea integrala si coerentd a noilor reglementari.

CNPF si BNM urmeaza sa aprobe cadrul normativ secundar prevazut de proiect, in
conformitate cu actele delegate si de punere in aplicare ale Comisiei Europene, cu
ghidurile ESMA, precum si sa dezvolte sistemele informationale pentru raportarea datelor.
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare urmeaza sd solicite autorizarea
prevazuta de art.16 din proiect, in termen maxim de 6 luni de la data intrarii in vigoare a
Legii vizate.

In context, Legea va intra in vigoare la 12 luni de la data publicirii in Monitorul Oficial
al Republicii Moldova, pentru asigurarea realizarii tuturor masurilor preparatorii de
punere in aplicare a acesteia.
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