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The author investigates the reform of reorganization of the capital market for establishing a single central depository
that strengthen securities settlement and clearing in Republic of Moldova. The investigations offer the author to argue the
need a comprehensive reform of the depository and clearing by the capital market of Moldova, being necessary to improve

the existing legal framework.
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REZUMAT

Autorul cerceteaza reforma de reorganizare a pietei de capital sub aspectul instituirii unui singur depozitar central care sa
consolideze decontarile si clearingul cu valorile mobiliare in Republica Moldova. Investigatiile realizate 1i permit autorului
sd argumenteze necesitatea unei reforme complexe a activitatii de depozitare si clearing pe piata de capital din Moldova,
fiind necesara perfectionarea cadrului juridic existent.
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Introducere. Cercetarea stiintifica
a legislatiei nationale privind
activitatea de depozitare pe piata de
capital a Moldovei este o oportunitate
in vederea consolidarii atit a pietei de
capital, cit si a decontdrilor si clearin-
gului cu valorile mobiliare in Republica
Moldova.

Piata de capital din Moldova, care
reprezintd un ansamblu de relatii juri-
dice de natura financiara prin care se
realizeaza transferul de capitaluri de la
investitori catre utilizatori, prin inter-
mediul unor instrumente, mecanisme si
operatori specifici, obligatoriu contine
activitati de decontare si clearing. Anu-
me aceste activitati stau la baza pietei
financiare nationale, formind temelia
sistemului de tranzactionare a valorilor
mobiliare si a capitalurilor. Bursa de
valori este cea mai importanta institutie
a pietei de capital care, concentrind ce-
rerea si oferta de valori mobiliare nego-
ciate in mod deschis si liber, nu poate
tranzactiona valori mobiliare fara clea-
ringul/depozitarea lor.

Categoria valorilor mobiliare care
sint produse bursiere formeaza totali-
tatea instrumentelor unei piete de capi-
tal reglementate. Acestea, din punct de
vedere juridic, reprezintd instrumente
financiare negociabile inscrise in cont,
care oferd detinatorilor anumite drep-
turi cu referintd la emitentul lor, fiind-
ca drepturile detinute sint stabilite prin
legislatia nationald, dar in particular si
de conditiile de emisiune a acestora.

Prin urmare, la bursa de valori,
prin tehnici specifice strict reglemen-
tate [1], se realizeazd vinzari—cum-
pardri de valori mobiliare (actiuni,

obligatiuni, valute, bonuri de tezaur),
precum si moderne (optiuni sau con-
tracte futures), fiind depozitate si ulte-
rior decontate contra sumelor banesti
respective, la rindul lor depozitate si
apoi decontate. Numai in cazul in care
activitatea de depozitare si clearing
functioneaza bine, putem vorbi despre
circulatia legala a capitalurilor, fiindca
titlurile financiare pot fi usor transfor-
mate in lichiditati sau schimbate in alte
titluri, prin vinzarea sau revinzarea lor
pe aceasta piata. Este de mentionat ca
de la fondarea pietei de capital (anul
1994), in Republica Moldova au fost
inregistrate in total emisiile a 3778 de
societati pe actiuni in valoare totala de
21,1 miliarde lei, dintre care 12,6 mili-
arde lei au fost atrase in cadrul emisi-
unilor de constituire a societatilor, iar
8,6 miliarde lei — prin emisiuni supli-
mentare de actiuni si obligatiuni [2].

Astfel, activitatea de depozitare,
conform legislatiei nationale, este o
activitate de prestare a serviciilor de
pastrare a valorilor mobiliare si/sau de
evidenta a drepturilor deponentilor asu-
pra valorilor mobiliare fiind desfasurata
de depozitar [3], participantul profesio-
nist la piata valorilor mobiliare, care ac-
tiveaza in baza contractului de prestare
a serviciilor de depozitare, incheiat cu
deponentul.

Este de remarcat ca reglementa-
rile de rigoare privind licentierea [4],
cerintele de mentinere a capitalului
minim si modelul contractului-tip de
prestare a serviciilor de depozitare se
stabilesc de CNPF. In acest context,
mentiondm cd activitatea de depozitare
o efectueaza depozitarul central licentiat

respetciv, care este n drept sa desfasoa-
re urmatoarele activitati de baza:

1) operatiuni de depozitare a instru-
mentelor financiare;

2) tinerea registrului detindtorilor de
valori mobiliare ale entitatilor de inte-
res public;

3) operatiuni de clearing si de de-
contare a instrumentelor financiare
admise spre tranzactionare pe o piata
reglementata si/sau un MTF;

4) tinerea registrului detinatorilor
de valori mobiliare ale companiilor ce
nu sint considerate entitati de interes
public;

5) traininguri tehnice si operatio-
nale pentru angajatii membrilor sai,
participantilor si emitentilor, legate de
activitatea si serviciile prestate de depo-
zitarul central.

Mentiondm ca licenta de depozitar
central se elibereaza doar in cazul in
care sistemul de clearing si decontare,
persoanele responsabile si persoancle
care detin participatiuni calificate 1n ca-
drul solicitantului Indeplinesc conditiile
prevazute de legislatia in vigoare ce re-
glementeaza activitatea acestuia [5].

Depozitarul central trebuie sa dis-
puna, la momentul licentierii si pe par-
cursul desfasurarii activitatii sale, de
personal calificat corespunzator obiec-
tului de activitate, de resurse financiare
suficiente, pentru a facilita functionarea
sa ordonatd, si de un echipament tehnic
si informational performant, avind in
vedere natura si dimensiunea activita-
tilor desfasurate de acesta, precum si
tipurile si gradul riscurilor la care este
expus. Un alt aspect este ca membrii
consiliului i conducatorii depozitarului
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central sint supusi confirmarii individu-
ale de catre Comisia Nationald a Pietei
Financiare (CNPF), care efectueaza
evaluarea si corespunderea acestora cu
cerintele stabilite in art. 82 alin. (5) din
Legeanr. 171 din 11.07.2012.

Este important si faptul ca sistemul
informational folosit de depozitarul
central trebuie sa indeplineasca cel pu-
tin urmatoarele functii:

1) protejarea sistemului Tmpotriva
accesului neautorizat prin mecanisme
informatice moderne, fiabile si perfor-
mante;

2) garantarea protectiei intereselor
investitorilor prin asigurarea unui sis-
tem de evidenta a emitentilor, a valori-
lor mobiliare si a detinatorilor acestora;

3) executarea operatiunilor de trans-
fer de proprietate asupra valorilor mo-
biliare;

4) posibilitatea transmiterii electro-
nice a raportarilor de catre participanti
in vederea consolidarii structurii actio-
nariatului unui emitent;

5) administrarea riscurilor operatio-
nale, n sensul minimizarii acestora, in
cadrul sistemului de clearing si decon-
tare a valorilor mobiliare;

6) stabilirea legaturilor electronice
cu sistemele de tranzactionare a instru-
mentelor financiare pentru care asigura
depozitarea, clearingul si decontarea,
precum si cu Sistemul Automatizat de
Plati Interbancare mentinut de BNM;

7) stabilirea legaturilor electronice
securizate in vederea efectudrii opera-
tiunilor transfrontaliere de depozitare,
clearing si decontare;

8) mentinerea conturilor de valori
mobiliare §i a istoricului operatiunilor
efectuate in aceste conturi, precum si
pastrarea documentelor care au stat la
baza operatiunilor;

9) mentinerea inregistrarilor in for-
mat electronic, prin reducerea la minim
a fluxului documentelor pe hirtie.

Totodatd, participantii depozitaru-
lui central sint obligati sa creeze — in
conformitate cu Regulile depozitarului
central — un Fond de garantie, predesti-
nat reducerii riscului la decontari 1n ca-
drul tranzactiilor bursiere efectuate de
catre acestia. Este important cd Fondul
de garantie nu face parte din activele
depozitarului central si se utilizeaza in
conformitate cu regulile sale, mijloace-
le acestui fond fiind plasate exclusiv in
moneda nationala in depozite bancare
si/sau 1n valori mobiliare de stat.

Materiale utilizate si metode apli-
cate. La efectuarea cercetarii stiintifice
a subiectului abordat au fost utilizate
cercetdrile din domeniul juridic respec-
tiv de referinta al Republicii Moldova si
ale altor tari, inclusiv materialele CNPF,
dar si legilsatia nationald relevanta in
vigoare. In procesul studiului au fost
utilizate metodele: analiza juridica,
cercetarea comparativa, sinteza juridi-
ca comparata, clasificarea practicii de
reglementare in domeniul activitatii de
depozitare si a edificarii institutionale
respective.

Rezultate obtinute si discutii. La
3 martie 2011, Parlamentul Republicii
Moldova a adoptat Strategia de dezvol-
tare a piefei financiare nebancare pe
anii 2011-2014 [6] si, respectiv, Planul
de actiuni pentru implementarea aces-
tei Strategii. Strategia continea in pct.
64 prevederi conform carora, in scopul
stimularii dezvoltdrii pietei valorilor
mobiliare, se preconiza modificarea ca-
drului legislativ si normativ privind pia-
ta valorilor mobiliare, pentru alinierea
acestuia la standardele internationale si
acquis-ul comunitar, stimularea imple-
mentarii unor noi instrumente financia-
re si perfectionarea infrastructurii pietei
valorilor mobiliare.

Este de remarcat ca pct. 3.3 al Pla-
nului respectiv prevede angajamentul
statului de a forma structura moderna
a Depozitarului National al Valori-
lor Mobiliare, inclusiv prin preluarea
functiei de tinere a registrelor respec-
tive de la participantii profesionisti pe
piata valorilor mobiliare — registratorii
independenti.

De asemenea, putem remarca faptul
ca subiectul depozitarului central s-a
regasit si in continutul Legii privind
piata de capital [7] unde, in art. 81, s-a
prevazut ca “Depozitarul central este
persoand juridicd, cu forma de organi-
zare juridicd stabilitd de Guvern, dar
cu functia detinuta de Banca Nationala
a Moldovei pentru entitatile de interes
public, care sint institutii financiare, si
de catre Ministerul Justitiei pentru enti-
tatile de interes public, altele decit insti-
tutiile financiare”.

Atentionam ca legea vizata stipulea-
za cd, in limitele teritoriului Republicii
Moldova, doar un Depozitar central
este n drept sa desfasoare urmatoarele
activitati de baza: operatiuni de depozi-
tare a instrumentelor financiare, tinerea
registrului detinatorilor de valori mo-
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biliare ale entitatilor de interes public,
operatiuni de clearing si de decontare a
instrumentelor financiare admise spre
tranzactionare pe o piatd reglementata
si/sau un MTF, tinerea registrelor deti-
natorilor de valori mobiliare ale compa-
niilor ce nu sint considerate entitati de
interes public, alte activitati stabilite de
Comisia Nationala”.

Asadar, conform cerintelor legale,
o entitate de interes public trebuie sa
transmita tinerea registrului detinatori-
lor de valori mobiliare catre Depozita-
rul central in termen de o luna de la data
la care emitentul cade sub incidenta cri-
teriului entitatii de interes public”. lar
“tranzactionarea valorilor mobiliare ale
unei entitati de interes public (si toate
transferurile care nu sint tranzactii cu
astfel de valori mobiliare) va fi suspen-
datd, daca entitatea de interes public nu
transfera tinerea registrului detinatori-
lor de valori mobiliare catre Depozita-
rul central in termenul stabilit”.

Astfel, initial legilsatia per-
mitea existenta si a registratorilor
independenti, participanti profesionisti
la piata valorilor mobiliare, fiindca pre-
vedea ca emitentii care nu sint consi-
derati entitati de interes public sint in
drept sa transfere tinerea registrelor lor,
ale detinatorilor de valori mobiliare ca-
tre Depozitarul central autorizat” [8]. in
asa mod, piata de capital a fost diviza-
td in piata entitatilor de interes public
si a acelora care nu cad sub incidenta
cerintelor aplicate fatd de entitatile de
interes public. Totodata, fiind adoptata
reglementarea potrivit careia, incepand
cu 15 august 2014, functiile de Depo-
zitar central, cu forma de organizare
juridica stabilita de Guvern, trebuiau
preluate de Banca Nationala a Moldo-
vei pentru entitatile de interes public
care sint institutii financiare, si preluate
de Ministerul Justitiei, pentru entitatile
de interes public, altele decit institutiile
financiare.

Era cert ca Ministerul Justitiei (noul
detinator al functiei de Depozitar cen-
tral) nu era pregatit, din punct de ve-
dere institutional, juridic, operational
s.a., sa devina parte integrantd a pietei
de capital, adica sa interactioneze cu
participantii profesionisti, cu institutii
bursiere, emitenti de valori mobiliare
si investitori, asigurind functionalitatea
deplina la capitolul clearing si decon-
tari ale tranzactiilor, sumelor de bani si
valori mobiliare. De aceea, Ministerul
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Justitiei asa si nu a intrat in rolul respec-
tiv de detinator al functiei de Depozitar
central, normele de drept fiind ulterior
modificate, la 03.10.2016 fiind aprobata
Legea cu privire la Depozitarul central
unic al valorilor mobiliare, nr. 234.

Este important de mentionat ca, pina
in prezent, pe piata de capital a Moldo-
vel a activat un singur depozitar autori-
zat de CNPF [9], care detinea licenta de
activitate a depozitarului central — De-
pozitarul National de Valori Mobiliare
al Moldovei (DNVM), constituit in anul
1998 in forma organizatorico-juridica
de societate pe actiuni ,,Depozitarul Na-
tional de Valori Mobiliare al Moldovei”,
care a fost inregistrata la Camera Inre-
gistrarii de Stat cu nr. 1003600012333,
cu certificatul de inregistrare de stat cu
seria MD 0007533 din 08.12.2004, si
care a efectuat si efectueaza clearing si
decontari pentru tranzactiile cu valori
mobiliare operate la Bursa de Valori a
Moldovei. Remarcam ca DNVM initial
si-a desfasurat activitatea de depozi-
tare si de clearing in temeiul licente-
lor cu seria A MMII nr. 003621 si nr.
003622 din 23.03.2005, iar in confor-
mitate cu Hotarirea CNPF nr. 11/11 din
19.03.2010, DNVM a detinut licenta cu
seria CNPF nr. 000574 din 23.03.2010,
valabila pind la 23.03.2015, in baza
careia si-a desfagurat activitatea profe-
sionista pe piata valorilor mobiliare de
depozitar central de valori mobiliare
si care 1i acorda dreptul de a desfasu-
ra activitatile de depozitare, clearing
si decontare, de tinere a registrului, ca
activitati de baza, si activitatea de con-
sulting, ca activitate conexa.

Ulterior intrarii in vigoare a noii
legislatii privind piata de cpaital,
DNVM a obtinut si detine si actual-
mente licentd acordata, in conditiile
Legii privind piata de capital, pe un
termen nelimitat. La momentul fondarii
pietei valorilor mobiliare in Republi-
ca Moldova (1998 — prezent), DNVM
a fost unica entitate care a mentinut
functionalitatea pietei bursiere prin asi-
gurarea clearingului si decontarilor tu-
turor tranzactiilor bursiere efectuate in
sectiile listing si non-listing ale Bursei
de Valori a Moldovei. Totodata, activi-
tatea DNVM nu a implicat riscuri afe-
rente clearingului si decontarilor efec-
tuate in cadrul tranzactiilor bursiere cu
valori mobiliare corporative, ce repre-
zinta functia principald pentru aceasta
structurd. Mentionam ca sistemul de

clearing si decontari al DNVM este in-
tegrat cu Sistemul Automatizat Integrat
de Tranzactionare (SAIT) al Bursei de
Valori a Moldovei si concomitent cu
Sistemul Automatizat de Plati Interban-
care (SAPI) al Bancii Nationale a Mol-
dovei. Este de retinut un fapt important:
incepind cu anul 2001, DNVM este un
membru activ al Asociatiei Euroasiatice
a Depozitarilor Centrali.

In subiectul edificarii unui singur
depozitar central pe piata de capital
a Moldovei, o pozitie consecventa,
argumentata si profesionista a avut-o
CNPF, care a avut consultdri profe-
sioniste in perioada 2013-2016, con-
struind atent un parteneriat cu BNM
si participantii profesionisti la piata
valorilor mobiliare, realizind strategia
de modernizare a Bursei de Valori a
Moldovei si a Depozitarului National
de Valori Mobiliare al Moldovei, in
contextul implementarii prevederi-
lor Legii privind piata de capital, nr.
171 din 11.07.2012. Tinind cont de
recomandarile expertilor FMI in sis-
teme de plati si decontare, s-a dorit
crearea unei noi structuri a depozita-
rului central unic (DCU) in Republi-
ca Moldova, care va deconta valorile
mobiliare de stat si cele corporative,
va deservi toate tranzactiile bursiere
si extrabursiere si care va fi singurul
registrator pentru valorile mobiliare
tranzactionate. Noua structura trebuie
safieaccesibild pentrutotiparticipantii
printr-o singurd conexiune (sisteme
IT moderne), activind in conformitate
cu standardele internationale orien-
tate spre Imbunatétirea stabilitatii si
eficientei decontarilor.

Deci, odatd cu aprobarea Legii
cu privire la Depozitarul central unic
al valorilor mobiliare, nr. 234 din
03.10.2016, statutul juridic al depozita-
rului central unic in Republica Moldova
a fost stabilit de societatea pe actiuni cu
capital social de 1000000 de euro, iar
structura actionariatului in componenta:
BNM - cel putin 76%, alte persoane ju-
ridice stabilite conform legii 234/2016,
inclusiv care au fost anterior actionari la
DNVM, fiecare fiind in drept sa detind
o cota de cel mult 5% din actiunile emi-
se de Depozitarul central. DCU va fi
administrat de BNM si supravegheat de
CNPF prin intermediul BVM.

Concluzii si recomandiri. Reie-
sind din analiza empirica de caz efec-
tuata, dar si din cercetarea starii de fapt
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create si a regimului juridic al DCU,
deducem urmatoarele:

1. Crearea, sub auspiciul si in admi-
nistrarea unei autoritati publice — BNM,
a unei structuri noi — DCU, nu se nca-
dreazd in politica statului de a incura-
ja si a implica activ sectorul privat in
toate domeniile economiei nationale.
Mentionam ca pind la adoptarea Legii
nr. 234/2016, DNVM era constituit to-
talmente din capital privat, fapt care de-
nota o nationalizare indirecta, avind loc
devalorizarea capitalului privat anterior
investit, dar si stabilirea juridica a con-
trolului absolut al statului asupra DCU.

2. Optiunea legilsativului de a crea
o structura noua a depozitarului central
nu include estimarea impactului pentru
piata de capital a Moldovei, dar nici nu
exclude costurile investitiilor pentru
participanti, inclusiv costul de conectare
pentru participanti, costurile de conexi-
une intre platformele de tranzactionare,
costurile pentru emitentii de valori mo-
biliare pentru serviciile de tinere a re-
gistrului, riscurile de implementare etc.

3. Se presupune cd tranzactiile cu
valori mobiliare se vor face similar
tranzactionarii valorilor mobiliare de
stat prin intermediul platformei Blo-
omberg [10]. Consideram ca o ast-
fel de abordare contravine masurilor
prevazute de Legea pentru aprobarea
Strategiei de dezvoltare a pietei finan-
ciare nebancare pe anii 2011-2014, nr.
35 din 03.03.2011, si Planului de acti-
uni pentru implementarea Strategiei de
dezvoltare a pietei financiare nebancare
pe anii 2011-2014. Totodata, examinind
practica mondiald, se evidentiazd un
mecanism diversificat de plasare si
tranzactionare a valorilor mobiliare
de stat prin intermediul bancii centra-
le, prin intermediul bursei de valori
sau cu utilizarea sistemelor de licitatii
— sistemul Bloomberg (anexa I). Este
de remarcat ca practica internationald
privind structura actionariatului depo-
zitarilor de valori mobiliare din mai
multe state releva ca doar intr-un sin-
gur stat european banca centrala detine
pozitia de control (anexa 2). Totodata,
atentionam ca 1n lume existd diferite
modele de institutionalizare a activitatii
de decontare si clearing organizat, va-
riind de la un depozitar central unic in
tara sau regiune la mai multe depozita-
re centrale in fiecare regiune sau tara,
care gestioneaza anumite tipuri de va-
lori mobiliare sau toate tipurile de va-
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lori mobiliare (anexele 3, 4, 5 si 6). lar
edificarea unui depozitar central unic
care ar substitui DNVM si sistemul
existent al registratorilor independenti
nu oferd avantajele posibile in cazul
integrarii institutiilor existente in baza
tehnologiilor informationale moderne,

de sisteme.

4. Crearea DCU de citre BNM poa-
te fi consideratd drept o nationalizare
a DNVM, fard o recompensa oferita
actionarilor acestuia. La situatia din
01.10.2015, capitalul propriu al DNVM

&
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a constituit 2,4 mil. lei, iar actionar cu

cea mai semnificativa cota este Bursa de

Anexa 1. Mecanismul juridic de plasare si tranzactionare a valorilor mobiliare de stat

Valori a Moldovei cu 15,66%. In situatia
respectiva exista riscul unor contestari
in instantele de judecata internationale,
cu obligativitatea restituirii investitiilor
de catre Guvernul RM.

Autoritdti Apli-
resp ¢.1nsabtl.e Metoda de | Platforma | Partici- | Depozitarea| Decontarea ca.r “| Ciclul de decon-| Piata secun-
Nr.| Tara | pe piata pri- e . prin- T
’ P plasare utilizata panti VMS VMS . tare dara
mara / piata ’ cip.
secundard DvP
1 | Roméania| Banca Licitatie Sistem elec- | Dealeri Sistemul Banca cen- [ | SaFIR Piata VMS
Nationald a | Subscriptie | tronic primari Bancii cen- | trala, prin - pe bazd neta cu| administrata
Romaniei publica Mesaje trale (SaFIR) | SaFIR decontare ulte- | de Banca cen-
Ministerul SWIFT pentru piata | Depozitarul rioard trald
finantelor Plic sigilat primara, central - pe baza brutd | Piata regle-
publice / Depozitarul cu decontare in | mentatd —
Comisia central, aceeasi zi. Bursa de Va-
Nationala pentru piata Depozitarul lori Bucuresti
a Valorilor secundara central
Mobiliare pe baza neta:
T+2
pe baza bruta:
T, T+1, T+2.
2 | Macedo- | Ministerul | Licitatie Sistem Participanti | Depozitarul | Banca cen- [] | Piata primara Piata OTC
nia Finantelor electronic al | autorizati | central de trala T+1 administrata
Banca Bancii cen- valori mobi- | Depozitarul Piata OTC de Banca cen-
Nationald a trale liare central de Imediat, dar nu | trala
Macedoniei / valori mobi- mai tarziu de Bursa de Va-
Comisia pri- liare T+1 lori a Mace-
vind valorile doniei
mobiliare
3 | Bulgaria | Ministerul | Licitatie Sistemul Dealeri Sistemul Sistemul 0| T+2 Piata OTC
Finantelor Bancii cen- | primari Bancii Bancii administrata
Banca trale (AGS) centrale (CB-| centrale de Banca cen-
Nationalad a SRTGS) (GSS) trala.
Bulgariei / Posibilitate
Comisia de legald de a
supraveghere tranzactiona
financiara VMS pe piata
reglementatd
sau MTF, dar
deocamdata
nu sint VMS
listate la Bur-
sa de Valori
din Sofia.
4 | Norvegia| Banca Licitatie Bursa de Dealeri Depozitarul | Banca cen- Ciclu-standard | Toate VMS
Norvegiei Valori din | primari central de trald ptVMT+3 sint listate la
Ministerul Oslo valori mobi- | Depozitarul Posibilitate pen- | Bursa de va-
Finantelor liare central de tru alte perioade | lori din Oslo
valori mobi- de decontare
liare
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5| Polonia | Ministerul | Licitatie Sistemul Dealeri Banca cen- | Banca cen- Pt VMS: T+2 | Piata OTC
Finantelor electronic se| primari trala trala, Pt restul 91%,
Banca selecteaza Depozitarul | pt tranzactii tranzactiilor pe | Platforma
Nationala a periodic national de | cu VMS pe piata reglemen- | electronica
Poloniei / valori mobi- |termen scurt tata: pentru VMS
Autoritatea liare Depozitarul T+3 Treasury
de suprave- central, pt BondSpot
ghere finan- tranzactii Poland 8,8%
ciard cu VMS pe Bursa de
termen me- Valori din
diu si termen Varsovia 0,1%
lung
6 | Marea | Trezoreria de| Licitatie Sistemul de | Dealeri pri-| Computer- | Euroclear T+1 Bursa de
Britanie | stat directa licitatie Blo-| mari, care |share Inves- Valori din
Agentia Minioferte | omberg, trebuie sa | tor Services Londra
executiva a | Sindicat de | Postal, fie membri | PLC
Trezoriei de |intermedi- | Personal ai bursei de
stat ere valori
7| Cehia |Banca Licitatie Sistemul Dealeri Sistemul Sistemul Piata primara: | Platforma
Nationald a SKD a Ban- | primari SKD al Ban- | SKD al Ban- T+3 electronica
Cehiei cii centrale, cii centrale, | cii centrale, Piata secundara: | MTS Cehia
Ministerul pt VM pe pt. VM pe [pt. VM pe T+3 Bursa de Va-
Finantelor termen scurt termen scurt | termen scurt lori din Praga
Sistemul Depozitarul | Depozitarul
de licitatie central , pt | central, pt
Bloomberg, VMS pe ter- | VM pe ter-
pt VMS pe men mediu si| men mediu
termen me- lung si termen
diu si ter- lung
men lung
8 | Lituania| Ministerul | Licitatie NASDAQ | Participanti| Depozitarul | Depozitarul VMS: T +1 NASDAQ
Finantelor OMX AB |autorizati |central de central de T+3 OMX AB
Banca Litu- Vilnius valori mobi- | valori mobi- Vilnius
aniei liare liare
Banca cen-
trald
9 | Ungaria| Agentia de |Licitatie Prin siste- | Dealeri Keler - De- | Banca cen- T 42, dar se pot | Piata OTC,
stat privind mul Bursei | primari pozitarul trala conveni alte for-| prin sistem
administrarea de Valori central Keler - De- me de decontare | Reuters, Blo-
datoriei din Buda- pozitarul Pentru actiuni — | omberg, unde
pesta central T+3 au loc cele
mai multe
tranzactii.
Platforma
MTS Ungaria
Bursa de va-
lori din Buda-
pesta
Piata Bond
Vision
10 | Germa- | Agentia Licitatie Sistemul Grup de Agentia Clearstream T+2 Toate bursele
nia | financiara Emisiune- |Deutsche | licitatie financiard, |Banking AG germane
germana tap Bundesbank in Registrul | Frankfurt Numeroase
Banca cen- | Sindicat de | Bund Bid- federal al Banca cen- platforme
tralda a Ger- |intermedi- |ding (BBS) obligatiunilor| trald internationale
maniei ere al Bancii Clearstream Piata OTC
centrale Banking AG

Frankfurt
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11| Slovenia| Ministerul | Licitatie Sistemul Dealeri Corporatia | Corporatia T+2 Bursa de Va-
Finantelor de licitatie |primari centrald de | centrala de lori din Ljubl-
Banca Slove- Bloomberg clearing si | clearing si jana
niei decontare decontare
12| Letonia | Banca Leto- | Licitatie NASDAQ |Membrii | Depozitarul |Banca Leto- T+1, T+2 NASDAQ
niei Trezore- | Emisiune- | OMX Riga |Burseide |central niei OMX Riga
ria de stat tap valori — Depozitarul Piata OTC
NASDAQ central
OMX Riga
13| Israel |Unitatea gu- | Licitatie Sistemul Dealerii Casa de Casa de T+1 Bursa de Va-
vernamentala de licitatie |primarisi/ | Clearing din | Clearing din lori din Tel-
de administa- Bloomberg |sau pentru | Tel-Aviv Tel-Aviv Aviv
re a datoriei membrii Sistemul de
publice Bursei de tranzactionare
valori din al dealerilor
Tel-Aviv si primari a
alte persoa- obligatiunilor
ne autori- de stat — MTS
zate Piata OTC
14| Austria | Agentia fede-| Licitatie Sistemul Grup de Oesterreichi- | Oesterrei- T+3 Bursa de Va-
rald austriaca | Sindicat de | de licitatii | licitatie sche Kontrol-| chische lori din Viena.
de finantare |intermedi- |electronice Ibank AG Kontroll- Piata OTC (pe
ere al Oester- (Depozitar | bank AG piata inter-
Emisiune- |reichische central al (Depozitar bancara), in
tap Kontroll- Austriei) central al cea mai mare
bank AG Austriei) parte.
(Depozitar Sistemul
central al electronic de
Austriei) tranzactionare
a
obligatiunilor
EuroMTS
15| Azerbai-| Banca cen- | Initial are |Banca cen- | Membrii | Depozitarul | Depozitarul Bursa de Va-
djan |trald a Repu- | loc inre- trala Bursei de | central central lori din Baku
blicii Azerba-| gistrarea | Bursa de Valori Piata OTC
idjan de stata Valori din
Comisia de |emisiunii | Baku
stat a valori- | la Comisia
lor mobiliare | de stat a
valorilor
mobiliare
Licitatii
directe
Licitatii
indirecte
16| Statele | Securities Licitatie Treasury Dealeri Federal Re- | Prin siste- VMS: T+0, T+1 | VMS sint lis-
Unite al | and Exchan- Automated | primari serve Bank | mul Federal Pt actiuni, tate la bursa.
Americii| ge Commis- Auction Posibil de | Fedwire Reserve obligatiuni cor- | NYSE, NAS-
sion (SEC) Processing | licitat direct| Securities Fedwire porative, muni- | DAQ
Federal Re- System (TA- de investi- | Services Securities cipale : T+3 Piata OTC
serve System APS) tori Services
US Treasury
17| Hong |Government | Licitatie Sistemul Dealeri Autoritatea | Autoritatea T+1 Bursa de Va-
Kong |of the Hong Central primari monetara monetara lori din Hong
Kong Special Moneymar- Kong
Administrati- kets Unit Platforma
ve Region Member electronica de
Autoritatea Terminal tranzactionare
monetard
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18| Turcia |Banca Cen- |Licitatie Sisteme Dealeri Agentia Banca Cen- VMS Standard | Bursa de
trald a Tur- electronice | primari centrala de |trald - T+0, Valori din
ciei fax registru Casa centra- Posibilitate de la| Istanbul
Consiliul personal 1a de clea- T+0 la T+90 O portiune
pietei de ca- ring Euroobligatiuni | mare se
pital Agentia -T+3 tranzactionea-
Subsecretarul centrala de Obligatiuni cor- | za pe piata
de trezorerie registru porative: T+0 | OTC
Actiuni: T+2
19| Kazah- | Ministerul | Licitatie Sistem elec- | Dealeri Depozitarul | Sistemul VMS: T+0 KASE
stan | Finantelor tronic stabi- | primari central de interbancar Piata OTC: pina | Piata OTC
Banca lit de Banca valori mobi- |al Bancii la T+3
Nationala centrala liare Nationale VM si
Pe hirtie Depozitarul obligatiuni cor-
central porative: T+0
20| Bangla- | Ministerul | Licitatie Dealeri Depozitarul | Depozitarul Piata OTC, Piata OTC
desh | Finantelor primari central de central de inclusiv VMS: | administrata
Banca valori mobi- | valori mobi- T+0 de Banca cen-
Nationald liare liare Piata OTC pen- | trala.
Comisia de tru investitori | Bursa de Va-
Valori Mobi- straini:T+5, lori
liare in rest: T+3, T+9| - Dhaka Stock
Exchange
- The Chitta-
gong Stock
Exchange
(CSE)
21| Japonia | Ministerul | Licitatie BOJNET | Dealeri Banca Ja- Banca Japo- T+3 Bursa de Va-
Finantelor | prin — sistem primari poniei cu niei Bursa de Valori | lori
Administratia| Oferte al bancii Participanti | un sistem Tokio (T+2) (Tokyo, Osa-
de stata publice pt |nationale |speciali de evidenta ka, Nagoya)
obligatiunilor| piata special Piata OTC (fi-
Banca Japo- | Oferte pt JGB Book- ind preponde-
niei investitorii Entry-system rentd)
Comisia de |retail
valori mobi- | Oferte pt
liare sectorul
public
22| Ghana |Banca Licitatie Sistemul Dealeri Depozitarul | Depozitarul Piata primara Bursa de Va-
Nationala Depozitaru- | primari central de central de licitatia de stat: |lori Ghana
Ministerul lui central valori mobi- | valori mobi- T+1
Finantelor liare liare Piata secundara
pt VMS: T+0
Valori mobiliare:
T+3
23| Bahrain| Ministerul | Licitatie Banca cen- | Invitatii Banca cen- |Banca cen- T+2
Finantelor tralda catre banci | trald trald
Banca cen- Scripless care pot Scripless Scripless
trald Securities | participa la | Securities Securities
Settlement | licitatii Settlement | Settlement
System System System
24| Argenti-| Comisia Licitatie Sistemul Dealeri ArgenCle- de la T+0 la T+3| Piata electro-
na | Nationald de SIOPEL — al| primari ar — pentur nica OTC a
Valori Mobi- Mercado MAE dealerilor de
liare Abierto obligatiuni de
Banca cen- Electrénico stat — Mer-
trald (MAE) cado Abierto
Electronico
(MAE) — pre-
ponderent
Bursa de Va-

lori din Bue-
nos Aires
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25| Botswa- | Banca cen- | Licitatie Dealeri Banca Banca cen- VM si Bursa de va-
na |trala primari centrala trala obligatiuni cor- |lori din Bots-
porative: T+3 | wana
VMS: T+3
26| Austra- |Banca cen- |Licitatii AOFM Ten-| Participanti | Registrul Banca cen- Piata primara: | VMS se
lia |[trala competitive | der System |la sistem | tinut de trala T+1 tranzactionea-
Oficiul aus- | Subscrieri |- sistem al Agentia de Piata reglemen- |za de obicei
tralian de oficiale oficiului de management, tata: T+3 pe piata OTC
management management operat de Piata OTC: prin Sistemul
financiar Banca cen- de la T+1 la T+3| bancii centrale
trala
AustraClear
— depozitarul
central
27| Brazilia |Banca cen- | Ofertd pu- | Sistemul Investitori | Sistemul Banca cen- Actiuni: T+3 Obligatiunile
trald blica SELIC institutio- | SELIC (De- | trala prin Obligatiuni cor- | corporative
Ministerul | Plasare di- | (Depository | nali pository Sys- | sistemul porative: T sau |si cele de stat
Finantelor |recta System for tem for the | SELIC T+1 sint negociate
the Settle- Settlement of] VMS: T sau T+n| pe piata OTC
ment of Securities), Piata OTC: T+3 | Bursa de va-
Securities), administrat lori — BMF &
administrat de Banca BOVESPA
de Banca centrala
centrala Brazilian
depository
and clearing
corporation
28| Egipt |Bancacen- |Licitatie Scrisori Dealeri Banca cen- | Banca cen- VMS : T+1 Bursa de va-
trala sigilate primari trald trald Actiuni: lori din Egipt
Ministerul Depozitarul T+1(vinzare), |Bursade
Finantelor central T+2(cumparare) | valori din Ale-
Obligatiuni cor- | xandria
porative: T+2
29| Oman |Autoritatea |Licitatie Banci Muscat Clea-| Banca cen- Actiuni: T+3 Bursa de
pietei de ca- licentiate | ring & Depo-| trala Obligatiuni cor- | valori din
pital sitory (MCD)| Depozitarul porative: T+1 Oman — Mus-
Banca cen- — Depozitarul| central Obligatiuni de | cat Securities
trald central stat: T+1 Market
30| Canada |Banca Ca- | Licitatie Communi- | Dealeri Depozitarul | Canadian Obligatiuni de | Can Deal —
nadei cation, primari central de Derivatives stat: T+2 platforma
Ministerul Auction and valori mobi- | Clearing Actiuni, electronica de
Finantelor Reporting liare Corporation obligatiuni, tranzactionare
System (CDCC) OTC: T+3 a
(CARS) Depozitarul obligatiunilor
— sistemul central de de stat si alte
bancii cen- valori mobi- forme de
trale liare obligatiuni
Anexa 2. Practica internationala privind structura actionariatului depozitarilor de valori mobiliare
Nr. Tara Burst;a/ri‘)lep oz Actionari bursad Actionari Depozitar Ciclul de decontare
1 Polonia Bursa de Valori din | -Trezoreria de Stat Bursa de Valori din Varsovia — 1/3 Depozitarul central

Varsovia

KDPW

Depozitarul
National de Valori
Mobiliare —

(act. preferentiale) —
51,7%,

-Alti actionari
(act. preferentiale) —
0,57%,

-Alti actionari
(act.la purtator) — 47,73%

Banca Nationala a Poloniei — 1/3

Trezoreria de Stat — 1/3

T+2, T+3

Tranzactiile bursiere sau
platforma Bondspot:

Tranzactii pe piata OTC:
T+0 — T+n.
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Austria Bursa de Valori din | -UniCredit Bank Austria Actionari — preponderent banci si Depozitarul central
Viena AG - 13.3605% companii financiare Tranzactiile bursiere —
OeKB — Oesterrei- | -Erste Group Bank AG CABET-Holding-GmbH, Vienna T+3
chische Kontroll- |-10.7699% (UniCredit Bank Austria Group) Decontarea la emisiunea
bank AG -Vienna Insurance Group | 24.750% obligatiunilor de stat prin
(depozitarul central | AG Wiener Versicherung | UniCredit Bank Austria AG, Vienna | procedura de licitatie —
din Austria) Gruppe —7.7869% 16.140% T+3

-Raiffeisen Bank Internati- | Erste Bank der oesterreichischen
onal AG — 6.9656% Sparkassen AG, Vienna
-Oesterreichische Kontrol- | 12.890%
Ibank Aktiengesellschaft Schoellerbank Aktiengesellschaft,
—6.6046% Vienna
-UNIQA Versicherungen — | 8.260%
AG 6.0491% AVZ Finanz-Holding GmbH, Vienna
- Alte persoane juridice cu | 8.250%
mai putin de 5% Raiffeisen Zentralbank Osterreich
Aktiengesellschaft, Vienna
8.120%
BAWAG P.S.K. Bank fiir Arbeit und
Wirtschaft und Osterreichische Post-
sparkasse Aktiengesellschaft, Vienna
5.090%
Raiffeisen OeKB Beteiligungsgesell-
schaft mbH, Vienna
5.000%
Oberbank AG, Linz
3.890%
Bank fiir Tirol und Vorarlberg Akti-
engesellschaft, Innsbruck
3.055%
BKS Bank AG, Klagenfurt
3.055%
Osterreichische Volksbanken-Aktien-
gesellschaft, Vienna
1.500%

Bulgaria | Bursa de Valori din | -Ministerul de Finante -Ministerul de Finante Depozitarul central
Sofia 50,05% -Bursa de Valori din Sofia Ciclul de Decontare pen-
Depozitarul Cen- | -Firme de broker si banci | -Agentia de privatizare tru tranzactiile pe piata
tral AD 24,18% -bancile comerciale din Bulgaria si | bursiera si extrabursiera

-Alte persoane juridice cele straine este T+2
9,85%

-Persoane fizice 9,09%

-Investitori institutionali

6,83%

Croatia Bursa de Valori din | -Hrvatska Postanska Banka | -Republica Croatia 62,30% Depozitarul central
Zagreb D.D. 16,3309% -Agentia Financiara 16,61% Ciclul-standard de de-
Central Depository |- Croatia Banka D.D. -Participanti la piata de capital contare este T+3
& Clearing Com- | 8,6617% (banci,
pany -Interkapital Vrijednosni case de brokeraj, emitenti, piete orga-

(depozitarul cen- | Papiri D.O.O. 8,6097% nizate) 21,09%
tral) -Alte persoane fizice si
juridice, in principal banci
cu cote mai mici de 5%
Cehia Bursa de Valori din | Cel mai mare actionar 100% Bursa de valori din Praga, re- | Depozitarul central

Praga

este CEE Stock Exchange
Group Aktiengesellschaft,
92,739%

glementatd de Banca Nationala
a Cehiei

Ciclul-standard de de-
contare este T+3.
Totodata, decontarea
tranzactiilor care nu au
loc conform conditiilor
standardizate pot fi rea-
lizate cu un ciclu de de-
contare incepind cu T+1
pina la T+15
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6 Cipru Entitate publicd — control | Bursa de valori din Cipru 100%
detinut de stat
7 Bosnia si | Bursa de Valori -Banci si companii de bro- |-Banci 31,5% Depozitarul central
Hertego- | Banja Luka keraj -Republica Srpska 33% Ciclul-standard de de-
vina Depozitarul central | Cel mai mare actionar— -Bursa de Valori BANJA LUKA contare este T+3.
de valori mobiliare | NLB Razvojna banka — 24.5% Pentru tranzactiile cu va-
18,91% -Companii de brokeri si dealeri 11% | lori mobiliare pe termen
scurt — T+0.
8 Vietnam | Bursa de Valori Proprietar — statul Bursa de Valori
HoChiMinh - Pentru obligatiuni —
T+1
- Pentru actiuni — T+3
9 |Ucraina Bursa de Valori Cel mai mare actionar este | «BceykpaiHcbkuii geno3urapiit Bursa de Valori
Ucraineana Bursa de Valori RTS (Ru- | ninanx manepis» — actionar Banca Ciclul de decontare stan-
Depozitare de va- | sia) —43% Nationald a Ucrainei dard — T+0
lori mobiliare Restul — societati de «HaumoHasnbHbIi feno3nTapuit Pentru tranzactiile ne-
investitii locale Vkpaunbsy — Comisia de stat de va- | gociate se poate conveni
lori mobiliare — 86% la perioade de decontare
Participantii pietei — 14% diferite.
10 | Thailanda |Bursa de Valori din | Statul este proprietar Subsidiar al Bursei de Valori din Ciclul de decontare stan-
Thailanda Thailanda dard — T+2.
Depozitarul de
valori mobiliare
din Thailanda
11 | Taiwan Bursa de Valori din | Companii listate la bursd | Bursa de Valori din Taiwan 50,43% | Bursa de Valori
Taiwan —47%, Yuanta Securities Finance Co., Ltd. | Ciclul de decontare stan-
Taiwan Depository | Companii si banci de stat | 17,96% dard — T+2.
& Clearing Corpo- |—22%, Companii de brokeraj si alti actionari
ration Companii de brokeraj — 31,61%
11%,
Alte persoane juridice —
17%,
Persoane fizice — 2%
12 | Africade |Bursa de Valori din | Fondul de stat de pensii — | Bursa de Valori din Jonannesburg - | Bursa de Valori
Sud Jonannesburg 12.8% 44.547% Depozitarul central
Depozitarul central | Skogen Kon-Tiki Verdipa- |si 4 banci majore ale Africii de Sud. | T+5
din Africa de Sud | pirfond — 7.4% Se doreste trecerea la
American Funds Small Cap T+3
World Fund — 5,9%
Alti actionari au mai putin
de 5%
13 |Slovenia | Bursa de Valori din | CEE Stock Exchange Gro- | Banci, companii de brokeraj, com- Pentru tranzactiile bursi-
Ljubljana up AG panii de administrare a fondurilor, ere — T+2
Corporatia centrala | (grup care include 4 burse | fonduri de stat, emitenti
de clearing a va- de valori)
lorilor mobiliare
— KDD
14 |Slovacia | Bursa de Valori din | Fondul National de Propri- | Bursa de Valori din Bratislava — Tranzactiile bursiere —
Bratislava etate a Republicii Slovacia | 100% T+3. Pentru tranzactiile
Depozitarul central |—75.94% OTC perioada de decon-
de valori mobiliare | Patria Finance, a.s. 11,77% tare nu este limitata.
Allianz - Slovenska poist’o-
via, a.s. 5,07%
Slovenska sporitelna, a.s.
3,93%
Altii — 3.29%
15 |Singapore |Bursa de Valori din | Investitori institutionali — | Subsidiara a Bursei de Valori din T+3

Singapore
Depozitarul Cen-
tral Singapore

38%
Investitori retail — 39%
Holdinguri SEL — 23%

Singapore
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16 |Serbia Bursa de Valori din | Actionari : Statul — 100% T+3
Belgrad - statul
Depozitarul central |- companii de investitii
de valori mobili- |- banci
are si - companii de asigurare
casa de clearing - alte persoane fizice si
juridice
17 |Suedia NASDAQ OMX | NASDAQ OMX Inc. Euroclear Sweeden
Inc.
Euroclear sweeden
18 | Rusia Bursa de Valori din | Banca Centrala a Rusiei — | HaunonanbHbIil pacueTHblIit Depozitar
Moscova 22.47% JIeTIo3uTapuit T+4
Depozitarul Sberbank — 9,57% Bursa de Valori din Moscova —
national de decon- | TocymapcrBennas 99.99%
tare Kopropanus
“baHK pa3BUTUS U
BHEIIHEOKOHOMHUYECKOMI
JeATENBHOCTH
(Bremnkonombank)” — 8%
“lOnuKpenur bank” —
5,71%
Bauk BTB — 5,58%
EBporeiickuii 6aHk
PEKOHCTPYKLHHU U
pasBurus — 5,80%
“MMBb-®unanc” —
10,05%
19 |Roménia |Bursa de Valori Bursa de Valori Bucuresti | Depozitarul Central Ciclul de decontare stan-
Bucuresti Actionari institutionali ro- | Bursa de Valori Bucuresti — 54,51% | dard — T+3
Depozitarul Central | mani — 71,27% Alti actionari cu detineri mai mici de
Bursa de Valori Actionari institutionali strd- | 5% din drepturile de vot —45,489%
Sibiu ini — 12,25% (Camera de Comert si Industrie a
Depozitarul Sibex | Persoane fizice romane — | Romaniei
16,28% Societiti de investitii si Banci)
Persoane fizice straine Depozitarul Sibex
Bursa de Valori Sibiu Bursa de Valori din Sibiu
Nici o persoand nu poate si Societati de investitii
detine mai mult de 5%
20 |Portugalia | Euronext — Lisa- | NYSE — Euronext — 100% | Euronext Lisabona — 100%
bona
InterBolsa (depozi-
tarul central)
21 |Germania |Deutsche Borse Deutsche Borse — 100% Investitori institutionali 95% T+2
Investitori privati 5%
22 | Ungaria Budapest Stock CEE Stock Exchange Gro- | Casa Centrala de clearing si depo-
Exchange up 50,4% zitare
Banca Nationala Ungara — 53,33%
Bursa de Valori din Budapesta —
46,67%
23 |Letonia Proprietarul majoritar cu Depozitarul Central din Letonia

92.98% din NASDAQ
OMX Riga este “NASDAQ
OMX Nordic, Oy”, care
este detinutd de “NASDAQ
OMX Group, Inc”. Alt
actionar NASDAQ OMX
Riga este AS “Rietumu
Banka”, cu 7,02% din
actiuni.

NASDAQ OMX Riga 100%
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24 | Lituania NASDAQ OMX Helsinki, |Depozitarul Central de Valori Mobili-
Oy - 95.12% are din Lituania
Firme de brokeraj 2.03% | Banca Lituaniei — 60%
Proprietate privata 2.84% | NASDAQ OMX Helsinki 32%
AB NASDAQ OMX Vilnius 8%
25 |[Malta Bursa de Valori din | Statul prin intermediul unui | Bursa de Valori din Malta 100%
Malta grup de holdinguri detine
controlul asupra Bursei de
Valori
26 | Belarus Pecny6nmkanckuii LleHTpanbHbIi
Henosurapuii Llennsix bymar
Institutie de stat care se subordonea-
za Ministerului de Finante
27 | Estonia Bursa de Valori din | NASDAQ OMX Inc. AS Eesti
Tallinn Viirtpaberikeskus
Depozitarul central NASDAQ OMX — Tallinn — 100%
din Estonia
28 | Danemar- NASDAQ OMX Inc. Banca Nationala 24%
ca Bancile Comerciale si Brokerii 32%
Companiile emitente de obligatiuni
28%
Emitentii de actiuni si investitorii
institutionali — cite 8%
Anexa 3. Modele de institutionalizare a activititii de decontare si clearing organizat
, Forma or-
Tara DuC’;Il/éW DeDngvgjl‘;ea Functii de baza gu{lizflt.orfco Structura proprietdtii
Juridica
Bulgaria |Nu Bulgaria, depo- Ofera servicii de decontare Bursei | SA MOF (21.9%), banca centrala
sitar central AD de Valori din Bulgaria si depozi- (20%), BVB (3%), utilizatori
(CDAD) tarului pietei valorilor mobiliare (55.1%)
OTC.
Bulgaria, Depozi- | Deconteaza toate tipurile de tran- |Nu este o en- | In proprietatea Bancii Nationale
tar VMS (GSD) zactii cu VMS. titate juridica | din Bulgaria
distincta.
Republica |Nu SCP Depozitar VM Organizatie Organizatie contribuitoare a Repu-
Ceha contribuitoare | blicii Cehe
a Republicii
Cehe
SKD Decontaezi VM pe termen scurt | Nu este o en- | in proprietatea Bancii Nationale
cu venit fix. titate juridica
distincta.
Depozitar central | Deconteaza VM comercializate SA In proprietatea BV Praga
valori mobiliare | pe PSE, OTC trades and trades
Praga (CSDP) on the Power Exchange Central
Europe
RM-System Deconteaza VM listate pe piata SA in proprietatea BV Praga
RM-System
Estonia Da Estonia CSD Clearing, decontare si depozitar al | SA in propritatea BV (Tallinn Stock
(ECSD) BV si vanzari OTC Exchange, owned by the NAS-
DAQOMX Group)
Ungaria Da KELER CSD, SSS si CCP pentru BV si SA in proprietatae BC Ungaria
derivative tranzactionate pe BSE (53,33%), BVB (46.77%)
si OTC
Letonia Nu Depozitar Central | Clearing, decontare si depozitar al | SA in proprietatea BV (NASDAQ
Letonia VM private si obligatiuni de stat OMX Riga, owned by the NAS-
pentru non-banci. DAQ OMX Group)
VNS Decontare pentru tranzactiile cu ~ [Nueste o en- | in proprietatea BC (Latvijas Ban-
obligatiunile guvernului lituanian |titate juridica | ka)
distincta.
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Lituania |Da DCVM Lituania | Servicii de clearing si decontare | Companie pu- | 60% Bank of Lithuania, 32%
(CDSL) pentru fonduri, obligatiuni de stat | blica cu scopuri | NASDAQ OMX Helsinki Oy and
si alte valori mobiliare speciale 8% - NASDAQ OMX Vilnius

Polonia Nu KDPW Depozitar national pentru valori | SA Detinut in parti egale de Trezoreria
mobiliare de Stat, BVV si Narodowy Bank
Clearing si decontare a numeraru- Polsky
lui si tranzactii cu derivative

Registru VM Clearing si decontare si depozitar |Nu este o en- | In proprietatea bancii centrale (Na-
(RPW) pentru valorile mobiliare si NBP- | titate juridica | rodowy Bank Polski)
Bills distincta.

Roménia |Nu RoClear Clearing, decontare si depozitar al | SA Bursa de valori (Bursa de Valori
bursei e valori si tranzactii extra- Bucuresti),Camera de Comert si
bursiere cu valori mobiliare Industrie din Romania si utilizatorii

SaFIR DCVM si SSS operate de BNR Nueste o en- | In proprietatea bancii centrale (Na-
pentru valori mobiliare de stat titate juridica | tional Bank of Romania)
si certificate de deposit emise de | distincta
BNR.

Rusia Nu Centru National Depozitar si decontare fonduri, SA MICEX (50.17%);

Depozitar (NDC) | oblugatiuni de stat si corporative Central bank of the Russian federa-
tranzactionate extrabursier pe tion (42.30%);
Bursa de valori interbancara din users (7.53%)
Moscova (MICEX), Bursa de
valori MICEX, Sankt Petersburg
Bursa de valori (SPCEX)
Corporatia de cle- | Depozitar, clearing si decontarea | SA Bursa de Valori (Bursa de valori cu
aring si depozitar | tranzactiilor cu valori mobiliare sistem de tranzactionare din Rusia)
(DCC) corporative executate pe toate 7.7567%;
platformele majore de tranzactio- 3 utilizatori impreuna 2.2433%;
nare din Rusia (RTS,MICEX)

Slovacia Da CDCP SR Clearing si decontare a tranzac- Directie BVN | Se afla in proprietatea Bursei de
tiilor, comercializate pe BSSE si Valori (Bursa de valori Bratislava,
extraburisier BSSE).

Statului ii apartine o parte din
BSSE.

Slovenia Da KDD Clearing si decontarea valorilor SA in proprietatea utilizatorului (mem-
mobiliare brii KDD sint institutii de creditare
Actioneaza in calitate de DCVM. si intermediari in domeniul valori-

lor mobiliare; Bank Slovenije este
de asemenea actionar minoritar)

Ucraina Nu Depozitar VM Depozitar, decontare si servicii SA Banca Nationala a Ucrainei

Ucraina clearing pentru VM (22.86%); 2 banci de stat i 44
banci comerciale (52.94%) ; bro-
keri/dealeri (13.07%) ; patru orga-
nizatori de tranzactii (8.95%); altii
(2.18%).

DNVM Ucraina Depozitar, decontare si servicii Utilizat stat si | Statul detine 86% din actiuni (i.c.

(NDU) clearing pentru VM utilizatori Comisia de stat pentru valori mobi-
liare si piata de valori); participanti
pe piata de valori 14 %.

Anexa 4. Autorititi de supraveghere — banca centrala
Nr. Tara Depozitar Central unic pentru valori mobiliare de

0. | Denumirea autoritdtii stat

si valori mobiliare corporative

Actionari Depozitar Central Unic

1 Federatia Rusa
Banca Centrala

100% privat,
inclusiv 99,997% Bursa de Valori

He6ankoBckas kpeautHas opranuzanus 3AO
«HaunoHasbHbIN pacyeTHBIN ACTIO3UTAPUN) WWW.
nsd.ru

2 |Republica Kazahstan
Banca Centrala

SA ”Depozitarul Central de Valori Mobiliare” www.
kacd.kz

54,98% — de stat (Banca Nationald);
45,02% — privat,
inclusiv Bursa de Valori Kazahstan — 34,69%

3 Republica Armenia
Banca Centrala

Depozitar Central din Armenia www.nasdagomx.am | 100%—- privat (Bursa de Valori)
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4 | Republica Georgia
Banca Centrala

Depozitar Central de VM din Georgia www.gcsd.ge

100% — privat,
inclusiv 99% — Bursa de Valori

5 Republica Ceha
Banca Nationala

VM dematerializate www.centraldepository.cz

100% — privat (Bursa de valori)

Banca Centrala

6 Ungaria Tranzactii la Bursa si 1n afara bursei. Nu sint specifi- | 53,33% — de stat (Banca Nationala);
Banca Nationald cate tipurile de VM www.keler.hu 46,67% — privat (Bursa de Valori)

7 Republica Lituania | www.csdl.It 100% — privat
Banca Centrala

8 Republica Slovaca www.cdcp.sk 100% — privat (Bursa de Valori)

Anexa 5. Autorititile de supraveghere consolidate, altele decit banca centrala

Autoritatea Federald de Supraveghere Finan-
ciara (Federal Financial Supervisory Authority

tral de valori mobiliare pe pietele interne din
Germania si Luxemburg. www.clearstream.

Nr. Tara
o. Denumirea autoritatii Depozitar Centra unic pentru valori mobili- | Actionari Depozitar Central
are de stat si valori mobiliar corporative Unic
1 Republica Austria Oesterreichische Kontrollbank AG 100% privat
Autoritatea Pietei Financiare (Financial Market | (Depozitarul Central) www.oekb.at
Authority — FMA)
2 Republica Federald Germania Clearstream ofera servicii de depozitar cen- | 100% privat

— BaFin) com
Republica Poloneza KDPW 2/3 de stat, inclusiv Banca Na-
Autoritatea de Supraveghere Financiara www.kdpw.pl tionala -1/3,
(Financial Supervisory Authority — FSA) Trezoreria de Stat — 1/3

1/3 — privat (Bursa de Valori)
Regatul Danemarecii VP Securities 24% — de stat (Banca
Autoritatea de Supraveghere Financiarda www. | www.vp.dk Nationald)

finanstilsynet.dk

76% — privat

Anexa 6. Piata de capital cu mai multi regulatori ai pietei financiare

Tara
Denumirea autoritatii

Depozitar Central unic pentru valori
mobiliare de stat si valori mobiliare cor-

Capitalul actionar al
Depozitarului Central Unic

of Financial Services — CFSSA)

porative
Republica Croatia Central Depository & Clearing Com- 45,28% — de stat (Agentia Financiara
Agentia de Supraveghere a Serviciilor Fi- | pany Republica Croatia)
nanciare (Croatian Agency for Supervision | www.skdd.hr 54,72% — privat

Republica Estonia
Autoritatea de Supraveghere Financiara
(Financial Supervision Authority — FSA)

Depozitarul central din Estonia
www.nasdagbaltic.com

100% privat (Bursa de Valori)

Romainia
Autoritatea de Supraveghere Financiara

Depozitar Central www.depozitarulcentral.
o

100% privat (Bursa de Valori —
69,04%)

Republica Azerbaidjan
Comisia de Stat pentru Valori Mobiliare

Centrul Depozitar National al Republicii
Azerbaidjan

100% — de stat in persoana Comisiei de
Stat pentru Valori Mobiliare

www.mdm.az
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