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1. Опис на состојбите во областа и дефинирање на проблемот:
1.1 Опис на состојбите
Со Законот за изменување и дополнување на Законот за хартии од вредност („Службен весник на РМ“ бр.13/13) се воведе обврска акционерските друштва кои не котира на берза,  а кои доколку  ги исполнат условите за котација утврдени во Правилата за котација на Берзата, да се вклучат на задолжителна котација на Берзата. Обврската за задолжителна котација беше предвидидена за период од пет години и истата истекува заклучно со април 2018 година. Со воведување на задолжителната котација, бројот на котирани друштва на официјалниот пазар на Берзата се зголеми од 32 друштва на 31.12.2012 година на 116 друштва на 31.12.2013 година. Воведувањето на мерката за задолжителна котацијата даде позитивни ефекти врз транспарентноста на акционерските друштва и развивањето на свеста за предностите од присуство на Берзата. Имајќи предвид дека мерката за задолжителна котација е позитивна за пазарот на капитал во Република Македонија, особено во делот на зголемување на свесноста на компаниите во однос на нивните обврски за транспарентност, со Предлогот на закон се предлага продолжување на рокот за задолжителна котација за период од уште две години. 

Во почетокот на 2016 година, започна да функционира регионалниот проект за пренасочување на налозите за купопродажба на хартии од вредност SEE Link, кој овозможува пренасочување на налозите на инвеститорите во хартии од вредност до овластени посредници на пазарот на хартии од вредност надвор од Република Македонија, односно кон овластените учесници на пазарот на хартии  од вредност во Република Македонија. Во моментов, актуелната законска и подзаконска регулатива во Република Македонија не предвидува одредби во однос на воспоставувањето на форми на соработка на депозитарот со други депозитари и институции, ниту пак предвидува начини за реализација на порамнување на прекугранични трансакции од страна на депозитарот. Поради тоа, со измената се уредува можноста овластен депозитар да извршува порамнување на прекугранични трансакции, при што се уредува и начинот на поврзување на овластениот депозитар со странските депозитари. 

Исто така, во насока на следење на меѓународните стандарди и пракса се скратува времето на порамнување на трансакциите склучени на овластена берза од три на два дена. 
Согласно постојната законска регулатива, членки на депозитарот се брокерски куќи и банки кои имаат дозвола за работење со хартии од вредност од страна на Комисијата за хартии од вредност. Банките учествуваат и во склучување на трансакации на пазарот преку шалтер, а исто така се јавуваат и во улога на депозитарни банки кои се чувари на имот согласно Законот за инвестициски фондови и Законот за капитално финансирано пензиско осигурување. Во вакви случаи банките не мора да имаат дозвола за работа од Комисијата за да бидат членки на депозитарот. Поради тоа, со измената се предлага банки во Република Македонија кои вршат активност чувар на имот или склучуваат трансакции на пазарот преку шалтер да бидат директни учесници во постапката на порамнување на трансакциите со хартиите од вредност. 
Согласно постојната законска регулатива нетрговски пренос може да се врши врз основа на:  договор за подарок, реализација на договор за залог на хартии од вредност, наследство и  судска одлука. Со цел да се опфатат сите случаи кога се врши нетрговски пренос со хартии од вредност, со измената на законот како основ за нетрговски пренос се воведува и следниве можности:  вложување како непаричен влог при основања и зголемување на основна главнина во трговски друштва и статусни промени согласно Законот за трговските друштва, распределба по завршување на постапки за стечај и ликвидација и кога врз основа на закон се наложува пренос на сопственост на хартии од вредност.
Исто така, со предлог законот се вршат одредени прецизирања на постојни законски одредби заради подобрување на неговата конзистентност со останатата регулатива и пракса.
1.2. Причини за проблемите кои се предмет на разгледување
Согласно постојната законска регулатива обврската за задолжителна котација е предвидидена за период од пет години и истата истекува заклучно со април 2018 година. Оттука, доколку не се продолжи рокот за задолжителна котација акционерските друштва нема да можат повеќе да котираат на овој сегмент, со што негативно ќе се одрази на транспарентноста на акционерските друштва. Во моментов, актуелната законска и подзаконска регулатива во Република Македонија не предвидува одредби за воспоставување на форми на соработка на депозитарот со други депозитари и институции, ниту пак предвидува начини за реализација на порамнување на прекугранични трансакции од страна на депозитарот. Поради тоа, постои пречка при склучување на прекугранични трансакции со хартии од вредност, да се изврши порамнување на истите. Дополнително, согласно постојната законска регулатива, членки на депозитарот се брокерски куќи и банки кои имаат дозвола за работење со хартии од вредност од страна на Комисијата за хартии од вредност. Банките учествуваат и во склучување на трансакации на пазарот преку шалтер, а вршат и активност чувар на имот. Постојната законска регулатива, ги ограничува овие банки да можат да бидат дирекно вклучени во процесот на порамнување, затоа што не се членки на депозитарот. Согласно постојната законска регулатива нетрговски пренос може да се врши врз основа на:  договор за подарок, реализација на договор за залог на хартии од вредност, наследство и  судска одлука. Меѓутоа во пракса се јавуваат и други случаи (вложување како непаричен влог при основања и зголемување на основна главнина во трговски друштва и статусни промени согласно Законот за трговските друштва, распределба по завршување на постапки за стечај и ликвидација) кога има потреба да се врши нетрговски пренос, а согласно постојната регулатива истите неможе да се спроведат.

2. Цели на предлог регулативата:
Основните цели поради која се предлага овој закон се:  
1.Да се продолжи рокот за задолжителна котација, со што ќе се задржи свесноста  на компаниите во однос на нивните обврски за транспарентност,

2.Да се овозможи порамнување на прекугранични трансакции преку поврзување на депозитарот со странски депозитари.
3.Да се овозможи банки во Република Македонија кои вршат активност чувар на имот или склучуваат трансакции на пазарот преку шалтер да бидат членки на депозитарот,

4.Да се прошират случаите кога се врши нетрговски пренос со хартии од вредност со вложување како непаричен влог при основања и зголемување на основна главнина во трговски друштва и статусни промени согласно Законот за трговските друштва, распределба по завршување на постапки за стечај и ликвидација и кога врз основа на закон се наложува пренос на сопственост на хартии од вредност.
3. Можни решенија (опции):

3.1.  Опис на решението „не прави ништо“  
Опцијата “не прави ништо” се користи како параметар за споредба на трошоците и користите од останатите опции (baseline). 
Ова решение значи да не се донесе предложениот Закон за изменување и дополнување на Законот за хартии од вредност. Ова не е прифатлива опција бидејќи со одбирањето на оваа опција нема да се постигат горенаведените цели. Така, нема да се продолжи рокот за задолжителна котација и ќе се изгубат придобивките во задржување на свесноста  на компаниите во однос на нивните обврски за транспарентност. Понатаму, доколку не се овозможи поврзување на депозитарот со странски депозитари, ќе има пречка за порамнување при склучување на прекугранични трансакции со хартии од вредност, да се изврши порамнување на истите. Дополнително, доколку не се предвидат во законот и други основи за нетрговски пренос со хартии од вредност, нема да бидат опфатени и други случаи кои се јавуваат во пракса, како што се: вложување како непаричен влог при основања и зголемување на основна главнина во трговски друштва и статусни промени согласно Законот за трговските друштва, распределба по завршување на постапки за стечај и ликвидација и кога врз основа на закон се наложува пренос на сопственост на хартии од вредност. 
3.2. Опис на можните решенија (опции) за решавање на проблемот
Донесување на Закон за изменување и дополнување на Законот за хартии од вредност, со цел постигнување на горенаведените цели, односно да се продолжи рокот за задолжителна котација за период од две години, да се уреди можноста овластен депозитар да извршува порамнување на прекугранични трансакции, да се овозможи банки чувари на имот и банки кои учествуваат во трансакции склучени на пазари преку шалтер да бидат членки на депозитарот, да се скрати времето на порамнување на трансакциите од три на два дена и да се прошират основите за вршење на нетрговски пренос со хартии од вредност.
4. Проценка на влијание на регулативата:

Можни позитивни и негативни влијанија од секоја од опциите:

4.1.
Економски влијанија  НЕМА

4.2.
Фискални влијанија НЕМА
4.3.
Социјални влијанија НЕМА
4.4.
Влијанија врз животната средина НЕМА

4.5.
Административни влијанија и трошоци – НЕМА

а) трошоци за спроведување 

б) трошоци за почитување на регулативата 

5. Консултации:

5.1.
Засегнати страни и начин на вклучување

Засегнати страни се Централниот депозитар за хартии од вредност, банките кои вршат активност чувар на имот и кои се вклучени во склучување на трансакции на пазари преку шалтер, сите субјекти кои ги користат услугите на порамнување на трансакции и акционерските друштва кои котираат на берзата. Засегнатите страни можат да се вклучат на јавна дебата директно преку користење на електронски интерактивни алатки достапни на порталот ЕНЕР (ener.gov.mk).
5.2.
Преглед на добиените и вградените мислења 

Ќе бидат побарани и вградени мислења од Секретаријатот за законодавство и Министерството за информатичко општество и администрација.
5.3.
Мислењата кои не биле земени предвид и зошто

По истекот на 20 дена од поставувањето на Нацрт-извештајот за ПВР и Предлогот на закон на ЕНЕР, ќе бидат побарани мислења од Секретаријатот за законодавство и Министерството за информатичко општество и администрација.
6. Заклучоци и препорачано решение:
6.1.
Споредбен преглед на позитивните и негативните влијанија на можните решенија (опции)

а) Опција - решение „не прави ништо“  
Позитивни влијанија - НЕМА

Негативни влијанија:

1.Доколку не се продолжи рокот за задолжителна котација повторно ќе се намали свесноста на компаниите во однос на нивните обврски за транспарентност,

2.Доколку не се уреди поврзувањето на депозитарот со странски депозитари ќе се оневозможи порамнување на прекугранични трансакции со хартии од вредност,
3.Доколку не се овозможи банки кои вршат активност чувар на имот или склучуваат трансакции на пазарот преку шалтер да бидат членки на депозитарот, истите нема да може да бидат директни учесници во постапката на порамнување на трансакциите со хартиите од вредност,

4. Доколку не се опфатат сите случаи кога се врши нетрговски пренос со хартии од вредност, истите нема да може да се спроведат.
б) Опција - Донесување на Законот за изменување и дополнување на Законот за хартии од вредност. 

Позитивни влијанија:

1.Ќе се зголеми свесноста на компаниите во однос на нивните обврски за транспарентност преку продолжување на рокот за задолжителна котација,

2.Ќе се овозможи порамнување на прекугранични трансакции преку поврзување на депозитарот со странски депозитари,
3.Ќе се овозможи банки чувари на имот и банки кои учествуваат во трансакции склучени на пазари преку шалтер да бидат членки на депозитарот, 

4. Ќе се прошират основите за вршење на нетрговски пренос со хартии од вредност.
Негативни влијанија: НЕМА
6.2.
Ризици во спроведувањето и примената на секое од можните решенија (опции)

Нема

6.3.
Препорачано решение со образложение

Се препорачува донесување на Предлогот на закон за изменување и дополнување на Законот за хартии од вредност со цел реализација на горенаведените цели и позитивни влијанија од донесувањето на законот.
7.  Спроведување на препорачаното решение:

7.1.
Потреба од менување на закони и подзаконска регулатива во областа или други сродни области 
ИМА - Правилата за работа на Централниот депозитар за хартии од вредност.
7.2.
Потребни подзаконски акти и рок за нивно донесување
НЕМА 
7.3.
Органи на државната управа, државни органи и други органи надлежни за спроведување 
Министерство за финансии и Комисијата за хартии од вредност
7.4.
Активности за обезбедување на ефикасно спроведување на предлогот на закон

НЕМА
8. Следење и евалуација:

8.1.
Начин на следење на спроведувањето 

Спроведувањето на законот и ефектите од истиот ќе бидат предмет на постојан надзор и следење од страна на Министерството за финансии и Комисијата за хартии од вредност.
8.2.
Евалуација на ефектите од предлогот на закон и рокови 
Евалуација на ефектите ќе се врши континуирано преку следење на извештаите на Македонска берза (МБИ индексот, прометот на берзата, број на трансакции, број на котирани друштва и други берзански показатели).
Изјава од Државен секретар

Нацрт Извештајот за проценка на влијанието на регулативата е изготвен во согласност со Методологијата за проценка на влијанието на регулативата. Тој дава реална проценка на можните влијанија и очекуваните ефекти, како и трошоците кои се однесуваат на секоја од утврдените можни решенија (опции) за решавање на проблемот

    Елена Трпковска
  Државен секретар                     
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