STIINTE JURIDICE SI ECONOMICE
Drept international

NORME CONFLICTUALE PRIVIND VALORILE
MOBILIARE IN DREPTUL INTERNATIONAL PRIVAT

Serghei RUSU

Valorile mobiliare reprezintd instrumentul privilegiat al
capitalismului liberal, intrucat, alegand societatea 1n care are Incredere
sd investeascd, investitorul determina el insusi sectorul economic in
legatura cu care considera ca trebuie s se dezvolte.

In momentul actual, in legislatia Republicii Moldova nu existi o
definitie legala a termenului de valori mobiliare, or, la 11.07.2012
prin Legea Parlamentului nr.171, MO 193-197/14.09.2012 a fost
abrogata Legea cu privire la piata valorilor mobiliare nr.199 din
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18.11.1998, lege care la art.3 prevedea notiunea de ,vaoare
mobiliard” care reprezintd un titlu financiar ce confirma drepturile
patrimoniale sau nepatrimoniale ale unei persoane in raport cu alta
persoana, drepturi ce nu pot fi realizate sau transmise, fara prezentarea
acestui titlu financiar, fara inscrierea respectiva in Registrul
detinatorilor de valori mobiliare nominative ori in documentele de
evidenta ale detinatorului nominal al acestor valori mobiliare.

Cadrul legal a tranzactiilor cu valori mobiliare si reglementarea
acestora este acoperitd de Legea nr.171 din 11.07.2012 privind piata
de capital, precum si Hotararea Comisiei Nationale a Pietei Financiare
nr. 14/5 din 31.03.2016 referitor la aprobarea Regulamentului privind
circulatia valorilor mobiliare pe piata de capital, Legea nr.234 din
03.10.2016 cu privire la Depozitarul centra unic a valorilor
mobiliare; Hotararea BNM nr.158 din 11.07.2018 cu privire la apro-
barea Regulamentului privind supravegherea Depozitarului central
unic a valorilor mobiliare; Hotararea CNPF nr. 12/4 din 10.03.2015
cu privire la unele masuri provizorii pe piata de capital; Legea cu
privire la Societatile pe Actiuni si, nu in ultimul rand, Codul civil.

Orice bun material, dotat cu o valoare estimabild in bani, se
incadreaza obligatoriu in una din urmatoarele doud categorii:

- bunuri imobiliare, la care se raporteaza terenurile, portiunile de
subsol, obiectele acvatice separate, plantatiile prinse de radacini,
cladirile, constructiile si orice alte lucrdri legate solid de pamant,
precum si tot ceea ce, in mod natural sau artificial, este incorporat
durabil 1n acestea, adicd bunurile a caror deplasare nu este posibila
fara a se cauza prejudicii considerabile destinatiei lor, in sensul
prevazut laart. 459 din.(2) Cod civil a RM;

- titluri de valoare sunt considerate, conform art. 459 ain.(5) Cod
civil al RM, bunurile mobiliare, deoarece se caracterizeaza prin mobi-
litatea lor, data de trecerea fizica de la un proprietar la altul [1, p. 30].

In literatura de specialitate, este apreciat gresit faptul ca notiunile
de ,,valori mobiliare”, ,titluri de valoare” si ,hartii de valoare” sunt
sinonime, afirmatie gresitd desigur, or, prin natura juridicd a lor
titlurile de valoare si hartiile de valoare sunt diferite, presupun un
regim juridic diferit.
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In urma modificarilor operate la Codul civil prin Legea nr.133 din
15.11.2018, a fost introdus un articol nou — 480 potrivit ain.(1) a
caruia titlul de valoare este instrumentul care incorporeaza unul sau
mai multe drepturi in asa fel Incat dupd emiterea instrumentului
dreptul sau drepturile, nu pot fi exercitate sau cesionate (negociate)
fara acel instrument [2, p.30].

Totodata, potrivit ain. (2) al aceluiasi articol, constituie titluri de
valoare:

a) titlurile de credit, precum cambia (biletul la ordin si trata) si cecul;

b) valorile mobiliare, precum actiunea si obligatiunea;

¢) titlurile reprezentative ae bunurilor, precum scrisoarea de
trasurd, conosamentul si recipisade magazingj;

d) ate instrumente care, in conditiile legii, intrunesc cerintele
ain.(1).

Astfel, pornind de la cele expuse mai sus, stabilim ca relatia dintre
titlurile de valoare si valorile mobiliare este una de gen — specie, unde
titlurile de valoare reprezinta genul intrunind in sinea sa inclusiv
valorile mobiliare, care la randul lor pot fi: actiunea si obligatiunea,
precum si alte instrumente financiare, respectiv nu avem temei de a
afirma ca aceste notiuni ar fi sinonime.

Normele conflictuale privind valorile mobiliare se contin in
art.2607 Cod civil, care in esenta reprezintda o exceptie de la aplicarea
lex rei sitae in dreptul international privat statut laart.2599 Cod civil.

Astfel, potrivit art. 2607 ain.(1) Cod civil, emiterea titlurilor de
valoare este supusa legii aplicabile statutului juridic al persoanei
juridice emitente.

Potrivit art.2594 alin.(1) Cod civil, legea nationala a persoanei
juridice este legea statului pe al carui teritoriu persoana este
constituitd, In acest mod, emiterea titlurilor de valorare va fi
reglementatd de legea nationald a persoanei juridice emitente.

Alin. (2) art.2607 Cod civil prevede ca conditiile si efectele
transmiterii valorilor mobiliare in forma materializata sunt supuse:

a) legii locului de plata a titlului la ordin;

b) legii locului unde se afla titlul la purtitor in momentul transmi-
terii;
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c) legii aplicabile statutului juridic a persoanei juridice emitente a
titlului nominativ.

In partea ce se referi la valorile mobiliare in forma de inscriere in
cont, acestea sunt guvernate de legea tarii in care se afla registrul sau
contul in care sunt operate inscrierile privind valorile mobiliare
(ain.(3) art.2607 Cod civil).

Mentiondm cd 1in legislatia Republicii Moldova, legea face
distinctie intre emiterea titlurilor de valoare care va fi supusa legii
nationale a persoanei juridice, iar in privinta valorilor mobiliare care
au dreptul de emisiune, sau altfel spus sunt in forma materializata,
legislatia nationald prevede ca, conditiile si efectele sunt supuse
diferitelor legislatii in functie detipul valorii mobiliare.

Din cele expuse mai sus, apreciem cd un aspect important in
reglementarea normelor conflictuale privind determinarea legii
aplicabile valorilor mobiliare urmeaza sa Inceapa inca de la calificarea
care trebuie sa o facd instanta de judecata in privinta tipului de valoare
mobiliara, calificare care, in virtutea prevederilor art.2577 ain.(1) Cod
civil se va efectua potrivit lex fori, in aceeasi ordine de idei, daca spre
exemplu 1n fata instantei din Republica Moldova este invocata 0
valoare mobiliard, un conosament, spre exemplu, care nu este
cunoscut legislatiei Republicii Moldova, calificarea acestuia ca fiind
titlu de valoare se va efectua potrivit dreptului strain (lex cause).

Astfel, dacd un conosament a fost emis in Republica Moldova, iar
marfa In baza acestuia a fost livratd in Franta, atunci formei
conosamentului i va fi aplicabila legislatia Republicii Moldova.

in acelasi timp, obligatiilor ce derivd din conosament, cum ar fi
obligatia de a preda marfa titularului conosamentului vor fi aplicabile
prevederile legii nationale a persoanei juridice care a emis conoSamen-
tul, care in speta la fel este persoana juridica din Republica Moldova.

Intr-o alta ordine de idei, exercitarea drepturilor care deriva din
conosament, spre exemplu la locul de destinatie, n speta in Franta, va
fi supus lex loci actus, dupda cum reiese si din prevederile art.2607
ain.(2) lit.a) Cod civil.

In urma abordarii prezentei teme, Se impune necesar a trage
urmatoarele concluzii:
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1. Legislatia Republicii Moldova nu delimiteaza clar valorile
mobiliare si nu prevede un cadru legal general aplicabil acestora, fapt
care duce la dificultatea aprecierii legii aplicabile atat la tranzactiile cu
valori mobiliare pe plan intern, cat si sub aspectul dreptului
international privat.

2. Apreciem critic rigiditatea modului de determinare a legii
aplicabile asupra transmiterii valorilor mobiliare la purtator or, din
reglementarea existenta se trage concluzia ca sub aspectul legislatiei
Republicii Moldova transmiterea valorilor mobiliare la purtitor este
mai degraba o exceptie decat o reguld a economiilor de piata.

Totodata, la capitolul recomandari consideram necesar completarea
Legii cu privire la piata de capital cu o definitie a valorilor mobiliare
si operarea unei distinctii intre acestea sub aspectul modului de
reglementare.
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