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PIATA VALORILOR MOBILIARE IN SISTEMUL ECONOMIC NATIONAL

MEDIUL MACROECONOMIC

Piata valorilor mobiliare este o parte a sectorului serviciilor financiare si reprezintd unul dintre cele
mai complexe segmente ale economiei nationale. Vectorul evolutiei si dezvoltarii pietei valorilor
mobiliare a Republicii Moldova este in strinsa corelare cu sectorul real al economiei nationale.
Totodata, piata valorilor mobiliare alcatuieste nucleul economiei actuale, deoarece dezvoltarea de
mai departe a economiei nationale depinde in mare masura de dezvoltarea pietei valorilor mobiliare.

In anul 2003 rezultatele economiei nationale se regisesc in principalii indicatori macroeconomici,
care au inregistrat o evolutie, in mare parte pozitiva: valoarea PIB a crescut cu 6,3 %, productia
industriala cu 13,6%, investitiile in capitalul fix au crescut cu 16 %, exporturile cu 23 %, cu un
deficit al balantei comerciale (ianuarie-noiembrie 2003) de 205,2 mln. USD, respectiv exporturile
au acoperit importurile in proportie de 58 %. In aceiasi perioada rata inflatiei s-a majorat esential,
ajungind de la 4,4 % in 2002 la 15,7 % in 2003.

Un rol important 1n cresterea deficitului balantei comerciale, dar Tn egala masura si a ratei inflatiei,
I-a avut cresterea masiva a consumului intern care a atins valoarea de 13,4 % (Anexa nr. 1). Se
constatd, cd in 2003 valoarea PIB a acoperit consumul intern in proportie de doar 92 %, spre
deosebire de anii 2002 si 2001, cind acest indicator constituia 97 % si respectiv 99 %.

Cresterea consumului intern a fost conditionatd in mare parte de majorarea veniturilor populatiei. La
rindul sau majorarea veniturilor populatiei este reflectata de cresterea principalilor indicatori ai
veniturilor §i nivelului mediu de trai al populatiei, precum si de cresterea volumului depunerilor
banesti ale persoanelor fizice in bancile comerciale. Dupa toate probabilitatile, sursa principald de
majorare a depunerilor banesti si, implicit, a veniturilor persoanelor fizice o constituie transferurile
de valuta strdind din exteriorul tarii. De remarcat, cd ponderea depunerilor in valutd strdind este de
peste 57 % din valoarea totala a depunerilor banesti ale persoanelor fizice (Diagrama nr. 1 si Tabela
nr. 1).

Diagrama nr. 1 Ponderea depunerilor Tabela nr. 1 Depunerile banesti ale persoanelor fizice in
persoanelor fizice bancile comerciale

Depuneri in lei la termen Depuneri in valuta strain Dinamica
35,4% 57,4% Depuneri 2002 2003 absoluta relativa
|\ in lei la vedere, mln. lei 187,3 238 50,7 27,1 %
‘ 1n lei la termen, mln. lei 922,62 1179,38 256,8 27,8 %
Wy in valuta straina, mlin. lei 1277,05 1911,99 634,9 49,7 %
Total, mln. lei 2386,97 3329,37 942 4 39,5 %

Depuneriin lei la vedere
7.1% Sursa.' BNM

Citre finele anului 2003 valoarea banilor aflati in circulatie (MO) constituia 2,74 mlrd. lei, fatd de
2,29 mlrd. lei la finele anului 2002. In aceeasi perioadd masa monetara (M3) a atins 8,51 mird. lei,
fiind 1n crestere cu aproape 2 mlrd. lei in comparatie cu sfirsitul anului 2002.

Unul din evenimentele importante ale anului 2003 a fost ridicarea ratingului Republicii Moldova de
catre compania ,,Fitch Ibca". La momentul actual, ratingul Republicii Moldova acordat de compania
vizata este: ,,B-” — pentru termen lung, ,,B” — pentru termen scurt, ,,B” — pentru termen lung al
valutei locale. Ridicarea ratingului de catre una din cele mai respectabile agentii internationale de
rating este o dovada a atingerii unui anumit nivel de stabilitate interna.

Capitalizarea bursiera

In 2003 capitalizarea bursierd interna a inregistrat o dinamica favorabild. Dupa scaderea valorii
capitalizarii bursiere in 2001, indicatorul analizat a demonstrat o majorare constantd in anii 2002 si



2003. Astfel, Tn 2003 valoarea capitalizarii bursiere a atins 6,8 mlrd. lei, fiind 1n crestere cu 1,3
mlrd. lei in comparatie cu anul anterior.

Ritmul de crestere a capitalizarii bursiere a fost de 25,18 %, consemnind aprecieri mai mari decit
rata inflatiei.

Ponderea capitalizarii bursiere in Diagrama nr. 2 Ponderea capitalizarii in PIB pe anul 2003
PIB a constituit 24,99 %. Acest  BVB (Romania) [ 11

indicator a depasit valoarea ,

{ i 3 1 Sstri i Poloria W 16
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nr. 2). Grecia 488

Acest fapt este motivat de doua considerente primordiale:
e valoarea relativ mica, desi intr-o crestere permanentd, a PIB;
¢ din numarul total al societatilor pe actiuni existente, doar valorile mobiliare ale unui numar
neinsemnat de mic dintre aceste societdti au o cotare reala de piata.

In lipsa unui pret calculat in baza cererii si ofertei pietei, valoarea capitalizrii bursiere este
calculata prin metode teoretice. Capitalizarea reala a tuturor societatilor pe actiuni este imposibila la
momentul actual, tinind cont de lichiditatea scazuta a pietei.

FUNCTII MACROECONOMICE ALE PIETEI VALORILOR MOBILIARE

Piata valorilor mobiliare obtine un loc din ce Tn ce mai important Tn sistemul economic national
datorita functiilor sale macroeconomice principale — acumularea si distribuirea investitiilor.
Realizarea acestor functii va constitui obiectivul principal al activitatii Comisiei Nationale in
urmatorii ani.

Distribuirea investitiilor

In contextul evolutiilor economice din anul 2003, piata valorilor mobiliare a cunoscut tendinte
pozitive de dezvoltare. Daca anii 2001 si 2002 au demonstrat o stare de stagnare, anul 2003 a reusit
sd depaseasca aceasta stare, imprimind pietei un nou impuls de dezvoltare.

Realizarile pietei valorilor mobiliare in 2003 au fost reflectate in special prin:
® atingerea unui volum inalt al tranzactiilor cu valori mobiliare;
® majorarea volumului investitiilor strdine pe piata secundard a valorilor mobiliare.

Desi atingerea unei limite inalte a tranzactiilor cu valori mobiliare se datoreaza ntr-o anumita
masurd unor tranzactii de proportii mari, evolutia ascendentd a acestor doi indicatori — volumul
tranzactiilor si volumul investitiilor strdine pe piata secundard — este o dovada, ca piata valorilor
mobiliare devine atractiva si ca increderea si interesul investitorilor fata de produsele pietei sint in
crestere.

Investitiile Tn valori mobiliare au preponderent scopuri strategice — efectuate pe durate medii sau
lungi — cu scopul de a se implica In administrarea emitentilor. Obtinerea controlului asupra
emitentului sau, cel putin, posibilitatea de a se implica in administrarea emitentului, ramin a fi
motivatiile principale ale tranzactionarii valorilor mobiliare pe piata secundari. In aceste
circumstante constatdm, ca pina in prezent valorile mobiliare nu au devenit un produs independent
al circuitului civil, ci continud sa fie privite ca niste titluri de proprietate/coproprietate asupra
societatii emitente.



In contextul celor expuse, tranzactiile cu caracter speculativ detin o cotd redusa. Acest fapt se
datoreazd, de asemenea, existentei unui numar limitat de tipuri de valori mobiliare, precum si
lichiditatii scdzute a pietei. Vorbind despre lichiditatea pietei, e de remarcat, cd in Republica
Moldova nu au aparut valori mobiliare care, gratie unei circulatii active, ar putea fi catalogate ca
blue chips (valori mobiliare cu o lichiditate Tnalta).

Din punct de vedere al valorii tranzactiilor, nici unul dintre segmentele pietei nu este absolut
dominant 1n raport cu celdlalt. Coraportul dintre segmentele bursier si extrabursier diferad de la an la
an, depinzind de factori nesistemici. Spre exemplu, si dupa aplicarea, in 2000, a unor masuri ce au
limitat la maximum tranzactiile extrabursierel, pe parcursul a urmadtorilor doi ani, valoarea
tranzactiilor bursiere a fost sub nivelul tranzactiilor extrabursiere. Doar in 2003 tranzactiile bursiere
au prevalat considerabil asupra celor extrabursiere, reusind sa influenteze cresterea valorii totale a
tranzactiilor pe piata secundara.

In pofida cresterii valorii tranzactiilor pe piata secundard, anul 2003 nu a atins acea limita critici
specifica unei piete dezvoltate. Depdsirea acestei limite, anticipatd de majorarea constanta a valorii
tranzactiilor cu valori mobiliare pe durata mai multor ani, este dependenta de o serie de conditii de
ordin macroeconomic. Conditiile prioritare la care facem referintd constau n:

¢ diminuarea ratei dobinzii depozitelor bancare si valorilor mobiliare de stat;
majorarea profitabilitatii activitatilor economice desfasurate de companiile locale;
optimizarea politicii fiscale interne;
ridicarea continud a imaginii investitionale a tarii;
stabilitatea politica si sociala.

Cresterea interesului fatd de piata autohtond a valorilor mobiliare si fata de produsele pietei va
continua sd fie una din priorititile Comisiei Nationale si in anii urmdtori. O serie de mdsuri
planificate de catre Comisia Nationald pentru realizare in 2004 vor urmari Tn mod special atingerea
acestui obiectiv. Aceste actiuni constau n:
e claborarea cadrului legislativ ce va permite aparitia unor noi instrumente financiare, prioritar
a obligatiunilor;
* modificarea si completarea bazei normative in vederea simplificarii procedurii de emisiune
si circulatie a valorilor mobiliare;
e desfasurarea unor ample actiuni cu caracter informational si consultativ, prin intermediul
carora vor fi mediatizate avantajele si posibilitatile ce le ofera piata valorilor mobiliare.

Acumularea mijloacelor banesti

Una din functiile macroeconomice principale ale pietei valorilor mobiliare ramine a fi acumularea
mijloacelor banesti si transformarea acestora in investitii. La momentul actual, performantele de
acumulare a mijloacelor banesti tin in mare parte de piata valorilor mobiliare de stat. Este cert insa
ca un rol prioritar la realizarea functiei de acumulare a mijloacelor 1l detin emisiunile de valori
mobiliare corporative.

Activitatile desfasurate de catre Comisia Nationala au vizat direct sau indirect realizarea complexa
si continua a acestei functii. Cu toate acestea, valoarea emisiunilor corporative inregistrate in 2003
este in scadere fatd de anii precedenti.

Drept urmare, constatam ca piata valorilor mobiliare corporative este insuficient utilizatd ca sursd
de finantare, functia de acumulare a investitiilor fiind realizatd In mare parte de piata bancara si
piata valorilor mobiliare de stat.

Motivul de baza al diminuarii numarului si valorii emisiunilor de valori mobiliare corporative
consta in existenta unui spectru limitat al tipurilor de valori mobiliare pentru care dau preferinta
emitentii. O aplicare largd o au emisiunile de actiuni ordinare nominative, cele de actiuni

! Hotarirea CNVM nr. 32/9 din 07.09.2000



preferentiale si de obligatiuni fiind efectuate de la caz la caz. Incepind cu perioada de constituire a
pietei valorilor mobiliare ca segment separat al economiei interne (anul 1992), din numarul total al
valorilor mobiliare autorizate spre plasare (3,85 mlrd. lei), 99,73 % revin actiunilor ordinare
nominative si doar 0,26 % si 0,01 % revin actiunilor preferentiale si, respectiv, obligatiunilor.

De mentionat, cd rolul actiunilor ca instrument de acumulare a investitiilor este relativ limitat in alte
state. Spre exemplu, in Federatia Rusa, din valoarea totald a valorilor mobiliare corporative plasate
in 2002, actiunilor le revin doar 0,23 %, iar recipiselor depozitare strdine — 2,62 %, obligatiunilor —
30,84 %> si euroobligatiunilor — 66,3 %.

Perioada constituirii active a societdtilor pe actiuni, a efectudrii emisiunilor de constituire, derulata
de regula cu plasarea actiunilor ordinare nominative, este pe sfirsite. Din aceasta cauza, in urmatorii
ani, nu ne putem astepta la o majorare substantiala a emisiunilor de valori mobiliare doar pe seama
emisiunilor de actiuni.

In aceste circumstante, solutia de majorare a valorii emisiunilor, si respectiv, de reformare a
pietei intr-un mecanism viabil de acumulare a investitiilor, tine de implementarea si
promovarea unor noi tipuri de valori mobiliare.

La momentul de fatd, atragerea resurselor financiare de pe pietele internationale sau de pe pietele
interne ale altor state de catre emitentii interni de valori mobiliare corporative este totalmente
inaplicata, deoarece acestia nu au ajuns la astfel de raporturi corporative, care le-ar inspira intentia
de a realiza astfel de operatiuni (emisiuni de recipise depozitare straine, euroobliatiuni).

Lipsa unei piete a investitiilor colective, apte sa cointereseze intentiile investitionale ale micilor
investitori, contureaza unul din motivele principale ce cauzeaza diminuarea valorii investitiilor pe
piata de capital. Dacd e sda facem referinta la practicile strdine, vom constata cd institutiile
investitionale colective detin un rol esential Tn acumularea mijloacelor banesti si transformarea
acestora 1n investitii nu doar in statele a caror piete au atins nivele maxime de dezvoltare — SUA,
Marea Britanie, Franta — ci si in Roménia, Rusia, tarile baltice, etc., tari in care institutiile
investitionale obtin un rol din ce Tn ce mai dominant in procesul de acumulare a investitiilor.

Neaparitia pietei investitiilor colective in Republica Moldova este conditionata de veniturile relativ
mici ale populatiei. Totusi, pe parcursul anului 2002 prin sistemul bancar in Republica Moldova au
fost efectuate transferuri de aproape 300 mln. dolari SUA, care aveau ca destinatari persoane fizice
private. Se estimeaza, ca alte 150 mln. dolari SUA au fost transferate cu neaplicarea mecanismelor
bancare. Din aceste sume, peste 50 mln. dolari SUA au fost lisate in depozite bancare’. In 2003
valoarea transferurilor valutare a depisit viramentele valutare din anul anterior. Insi pe piata
valorilor mobiliare nu a fost inregistrat un flux suplimentar de capital, care ar avea ca sursda
transferurile valutare din exteriorul tarii.

Rolul structurilor de investitii colective autohtone (fondurile de investitii si companiile fiduciare) in
acumularea investitiilor este minor. Activitatea nefastda a fondurilor de investitii a facut ca
credibilitatea si imaginea institutiilor de investitii colective sa fie joasa.

Activitatea institutiilor investitionale colective autohtone denota tendinta acestora de a concentra
pachete de actiuni cu scopul implicarii In administrarea societatii. O dovada in plus ar fi intentia
majoritatii fondurilor de investitii existente de a se reorganiza in holdinguri sau alte structuri
similare pentru a avea posibilitatea plenara de a administra emitentii ale cdror valori mobiliare le
detin.

In aceste conditii, un obiectiv primordial al pietei valorilor mobiliare consti in reformarea
structurilor investitionale existente si crearea premiselor pentru fondarea unor structuri
investitionale colective de format nou, in conformitate cu standardele mondiale, apte de a
acumula mijloace banesti disponibile investirii.

? Raport anual, 2002, Comisia Federald pentru Piata Valorilor Mobiliare
? Agentia de stiri INFOTAG



Reglementarea pietei

Modelul de reglementare a pietei valorilor mobiliare existent in Republica Moldova poate fi
comparat cu cel aplicat in tarile a caror piete au atins un nivel inalt de dezvoltare, fiind format din
trei segmente bine delimitate. Segmentul superior este detinut de actele legislative aprobate de
Parlament. In prezent, spectrul de bazi al actelor legislative de reglementare a pietei valorilor
mobiliare cuprinde Codul civil, Legea cu privire la piata valorilor mobiliare, Legea privind Comisia
Nationald a Valorilor Mobiliare, Legea privind societatile pe actiuni si Legea cu privire la fondurile
de investitii.

Al doilea segment este detinut de Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare (pe parcursul textului -
Comisia Nationala). Functia de reglementare a pietei valorilor mobiliare este realizatd de catre
Comisia Nationala prin aprobarea unor acte normative subordonate legii, In conformitate cu actele
legislative in vigoare si In vederea executdrii acestora. Actele normative vizeaza in complex
corelarea evenimentelor ce au loc pe piata cu legislatia in vigoare, promovind si implementind
politica statului pe piata valorilor mobiliare.

Segmentul tert revine organismelor de autoreglementare, care stabilesc regulile si standardele
aplicabile de catre membrii organizatiilor. Prin lege este admisa instituirea organizatiilor de
autoreglementare de catre participantii profesionisti care desfasoard acelasi gen de activitate.
Trebuie de mentionat, totusi, cd la momentul de fatd, implicarea organizatiilor de autoreglementare
in modelarea sistemului autohton de reglementare a pietei este minima.

O influenta distinctd asupra modelului de reglementare a pietei o au organele judiciare. Prin
intermediul mecanismelor judiciare, 1n situatii aparte, modelul de reglementare a pietei valorilor
mobiliare poate fi influentat de cétre orice persoana care considera ca i-au fost lezate drepturile.

Modelul actual de reglementare a pietei valorilor mobiliare a fost, iar pe alocuri continua sa fie
influentat de procesul de privatizare in masd a patrimoniului de stat. Elaborarea §i punerea in
practicd a unor acte legislative si a multiplelor acte normative are loc cu luarea in consideratie a
efectelor privatizarii. Depasirea acestei viziuni post-privatizare nu a reusit nici dupd aprobarea unui
cadrul legislativ nou in anii 1997-1999.

Din aceste considerente, activitatea decizionala a Comisiei Nationale va presupune perfectionarea
in continuare a sistemului de reglementare a pietei valorilor mobiliare in vederea reformarii
acestuia intr-un mecanism optim de acumulare si distribuire a investitiilor. Pentru realizarea
acestui obiectiv, Comisia Nationala va intreprinde actiuni ce vor consta in:
e ajustarea cadrului de reglementare a pietei autohtone la cerintele Uniunii Europene si
standardele IOSCO;
e simplificarea mecanismelor si procedurilor de reglementare aplicate pe piata;
® implicarea activa a organizatiilor de autoreglementare in procesele ce au loc pe piata;
¢ intensificarea relatiilor de colaborare cu participantii pietei si cu structurile specializate de
peste hotare.



PIATA PRIMARA A VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

NUMARUL $1 VALOAREA EMISIUNILOR

Pe parcursul anului 2003 de cédtre Comisia Nationald au fost inregistrate 104 emisiuni de valori
mobiliare, cu 26 emisiuni (20 %) mai putin fatd de anul 2002. Valoarea totald a emisiunilor
constituie 324,8 mlin. lei, diminuindu-se cu 141,6 min. lei (30,36 %). Cumulativ, pind la finele
anului 2003 au avut loc 4725 emisiuni de valori mobiliare (Diagrama nr. 3), fiind plasate valori
mobiliare in suma de 15,8 mlrd. lei (Diagrama nr. 4).

Diagrama nr. 3 Dinamica numarului
total al emisiunilor la finele fiecirui an

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Pe parcursul anului de referintd 112 societati pe actiuni au primit autorizatia Comisiei Nationale
pentru a efectua plasarea valorilor mobiliare. Numarul total al valorilor mobiliare autorizate spre

plasare este de 278,29 mln. unitati (Anexa nr. 2).
15 475 15 800

Diagrama nr. 4 Dinamica valorii totale
a emisiunilor la finele fiecarui an

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

fncepind cu anul 1999 numarul total si valoarea totalda a emisiunilor este in descrestere. Anul 2003
s-a incadrat 1n acelasi trend descendent inregistrat n ultimii ani (Diagrama nr. 5). Masurile
intreprinse in anul 2003 pentru reorientarea acestui trend descendent nu si-au atins scopul. Factorii
dominanti care nu au permis majorarea sau, cel putin, mentinerea numarului si valorii emisiunilor
de valori mobiliare la nivelul anului precedent sint:

¢ lipsa stabilitdtii financiare a societatilor pe actiuni si volumul redus al veniturilor obtinute de
acestea;

e starea economico-financiard deplorabila a unor societdti pe actiuni, care cauzeaza
diminuarea valorii activelor nete 1n raport cu capitalul social si, respectiv, imposibilitatea
realizdrii de emisiuni suplimentare;

¢ finalizarea executarii planurilor investitionale de catre investitorii care au procurat cota
statului in procesul de privatizare;

e concentrarea pachetelor de control si dezinteresul actionarilor majoritari de a schimba
coraportul in structura capitalului;

e reluarea perceperii de citre Camera Inregistrarii de Stat a taxei de timbru de la volumul
emisiunilor efectuate de catre societatile pe actiuni (modificarile introduse prin Legea
nr. 336-XV din 24.07.2003 la art. 12 al Legii cu privire la inregistrarea de stat a
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intreprinderilor §i organizatiilor). Presupunem, cd@ aceste modificari, care majoreaza
semnificativ cheltuielile operationale ale societdtilor pe actiuni, vor duce nu doar la
reducerea volumului emisiunilor de valori mobiliare, ci i la impulsionarea tendintei de
reorganizare a societatilor pe actiuni in societati cu raspundere limitatd sau in alte forme
organizatorico-juridice;

e intrarea in vigoare de la 15 aprilie 2003 a modificarilor la Legea cu privire la privatizare,
care stabilesc, cd pind la onorarea obligatiunilor privind achitarea deplina a pretului
obiectului si efectuarea integrald a investitiilor, stipulate in contractul de vinzare-cumparare,
cumparatorul nu este in drept fard acordul vinzatorului sa efectueze emisiuni suplimentare

de actiuni;

. o )
?Odlﬁcfvrea " relatltV Diagrama nr. 5 Dinamica numarului total si a valorii totale a emisiunilor
recventa a anumitor acte
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Unul din evenimentele de referintd ale anului 2003 a fost Inregistrarea darii de seama privind
rezultatele emisiunii suplimentare de actiuni efectuatd prin plasare publica de catre B.C.
,BuroCreditBank™ S.A. De asemenea, pentru prima datd de catre Comisia Nationala a fost verificata
modalitatea stingerii obligatiunilor emise de .M. ,,ELAT” S.A. In cadrul acestui proces, a fost
supravegheat modul de onorare a obligatiilor fatd de detindtorii de obligatiuni si au fost radiate din
Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare obligatiunile emise de societatea vizata.

TIPUL $1 FORMA VALORILOR MOBILIARE

Prin intermediul emisiunilor efectuate in 2003 pe piata valorilor mobiliare corporative au fost
plasate doar actiuni ordinare nominative si actiuni preferentiale. Din cele 112 societdti pe actiuni
carora Comisia Nationald le-a autorizat plasarea valorilor mobiliare, doar 6 societdti pe actiuni au
propus spre autorizare actiuni preferentiale, iar celelalte 106 societati — actiuni ordinare nominative.

Alte tipuri de valori mobiliare, cu exceptia actiunilor ordinare nominative si actiunilor preferentiale
pe parcursul perioadei de referintda nu au fost emise. Remarcdm, cd in anii 1997-2003 au fost
efectuate Tn mare parte doar emisiuni de actiuni, cu exceptia a 5 emisiuni de obligatiuni, realizate
pe parcursul anului 2002.

Ca si 1n anii precedenti, pe parcursul anului 2003 au fost emise exclusiv valori mobiliare in forma
nominativa nematerializatd (inscrieri in conturi).

Valoarea emisiunilor, min. lei



EMISIUNI DE CONSTITUIRE $1 EMISIUNI SUPLIMENTARE

Emisiunile de constituire reprezintd valoarea investitiilor acumulate in procesul credrii noilor
intreprinderi sau reorganizarii intreprinderilor din alte forme organizatorico-juridice in societati pe
actiuni. In anul 2003 de citre Comisia Nationala au fost inregistrate 32 emisiuni de constituire, in
valoare totala de 99,28 mln. lei (Anexa nr. 3).

In raport cu anul precedent s-a

N ) - ~ Diagrama nr. 6 Dinamica numarului si valorii emisiunilor de constituire
Inregistrat o crestere a numarului
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Astfel, o singurd emisiune, efectuatd de societatea numita, detine peste 83 % din valoarea totalad a
emisiunilor de constituire, altor 31 de emisiuni revenindu-le cele 17 % restante sau 16,31 mln. lei.

In _20()? de Cfltre _ComlSIa Diagrama nr. 7 Dinamica numirului si valorii emisiunilor suplimentare
Nationald au fost Inregistrate 72

L. . > 350 900
emisiuni suplimentare in valoare
totala de peste 225,5 min. lei ._ 300 - 800
(Anexa nr. 4). In raport cu anul *E o580 - 700
precedent constatim o diminuare 2 1 600
A - . A . . o
atit a numarului, cit si a volumului = 200 L 500
emisiunilor suplimentare. 3 400
.. .. . = 1
Diminuarea acestor indicatori § '°°
continud al doilea an consecutiv 2 100 [ 300
(Diagrama nr. 7). E - 200
. Z 50 - 100
Descresterea numarului de
emisiuni suplimentare este de 0- -0
29 % (30 emisiuni), a valorii
emisiunilor suplimentare — de === Numarul emisiunilor suplimentare —&— Valoarea emisiunilor suplimentare

43,77 % (175,5 mln. lei).

Unele din motivele principale ce au dus la diminuarea numadrului si valorii emisiunilor au fost
expuse anterior. O altd categorie de motive tine de aprecierile, de ordin subiectiv, pe care le au
persoanele cu functii de raspundere sau actionarii majoritari ai societatilor pe actiuni. De cele mai
multe ori, in perceptia acestor categorii de persoane emisiunile de valori mobiliare se asociaza
exclusiv cu emisiunile de actiuni ordinare, posesorii carora obtin posibilitatea de a se implica direct
in administrarea societatii. Nedorind ca numarul coproprietarilor societdtii pe actiuni sa fie largit si,
respectiv, sa apard noi persoane cu drept de decizie, proprietarii majoritari ai societatilor pe actiuni
evita efectuarea emisiunilor de actiuni.
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Din numarul total al emisiunilor de valori mobiliare, emisiunile suplimentare ramin a fi dominante.
Desi ponderea emisiunilor suplimentare a scazut in comparatie cu 2002, acestea prevaleaza de 2 ori
fata de emisiunile de constituire (Diagrama nr. 8). Emisiunile de constituire au fost considerabile 1n
anii 1992-1997 datoritd reorganizarii intreprinderilor de stat n societdti pe actiuni.

Diagrama nr. 8 Ponderea emisiunilor de constituire si emisiunilor suplimentare in numarul total al emisiunilor

=
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Emisiuni de constituire @ Emisiuni suplimentare

Un coraport similar se constatatd si Tn cazul valorii emisiunilor, emisiunile de constituire cedind
emisiunilor suplimentare de 2 ori. Ponderea dintre valoarea emisiunilor de constituire $i emisiunilor
suplimentare este de 31 % si, respectiv, 69 % (Diagrama nr. 9). E de presupus, cd si in anii
urmatori, atit numdrul, cit si valoarea emisiunilor suplimentare, va prevala asupra celor de
constituire.

Diagrama nr. 9 Ponderea emisiunilor de constituire si emisiunilor suplimentare in valoarea totala a emisiunilor

)
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Tabela nr. 2 Dinamica emisiunilor de valori mobiliare efectuate in 2003 in raport cu emisiunile de valori
mobiliare efectuate in 2002

Dinamica

Indicatori 2003 2002 absoluta relativa

Numadrul total al emisiunilor, unitati 104 130 -26 -20 %
inclusiv:

numadrul emisiunilor de constituire, unitati 32 28 4 14 %

numadrul emisiunilor suplimentare, unitati 72 102 -30 -29 %

Valoarea totald a emisiunilor, mln. lei 324,8 466,4 -141,6 -30,36 %
inclusiv:

valoarea emisiunilor de constituire, min. lei 99,3 65,4 33,9 51,83 %

valoarea emisiunilor suplimentare, mln. lei 225,5 401,0 -175,5 -43,77 %
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PIATA SECUNDARA A VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

INDICATORI CUMULATIVI Al PIETEI SECUNDARE

In tarile cu o piata a valorilor mobiliare dezvoltati
circuitul de capital pe piata primara (valoarea totald
anuald a emisiunilor de valori mobiliare) este de 10-
20 de ori mai mic decit pe piata secundard (valoarea
totald anuald a tranzactiilor cu valori mobiliare). In
perioada privatizarii active a patrimoniului de stat
(anii  1995-1999), in Republica Moldova piata
primari domina substantial piata secundara. In ultimii
ani, raportul dintre circuitul de capital pe piata
primara si pe piata secundara revine la practicile altor
state, astfel incit piata secundara incepe sa detind o
pozitie din ce in ce mai Insemnata fata de piata
primard (Diagrama nr. 10).

Daca in 2002 cresterea ponderii pietei secundare s-a
datorat diminudrii valorii emisiunilor de valori
mobiliare, atunci in 2003 ea a urmat $i ca consecintd
a majorarii valorii tranzactiilor cu valori mobiliare.

Diagrama nr. 10 Ponderea pietei primare si
secundare in dependenti de valoarea capitalului
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[ Ponderea pietei secundare B Ponderea pietei primare

In anul 2003 pe piata secundari au fost efectuate peste 33 mii tranzactii cu valori mobiliare
corporative, de 2 ori mai putin fatd de anul anterior, cind s-au Inregistrat 65,6 mii tranzactii.
Numarul valorilor mobiliare tranzactionate in 2003 a constituit 132,6 mln. unitadti, majorindu-se cu
10,4 mln. unitdti sau 8,51 % fata de anul 2002. Valoarea sumara a tranzactiilor se cifreaza la 826
mln. lei, fiind 1n crestere cu 87,1 min. lei (11,79 %) fatd de anul 2002. Dinamica valorii tranzactiilor
si a numarului valorilor mobiliare tranzactionate pe piata secundara este prezentata in Diagrama nr.

11.

Diagrama nr. 11 Valoarea tranzactiilor si numarul valorilor mobiliare tranzactionate
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Analiza diagramei prezentate ne face sa presupunem, ca perioada anilor 1998-2003 este formata din
doud segmente trianuale. Primul segment cuprinde anii 1998-2000, al doilea — 2001-2003. Ambele
segmente incep cu o scadere a valorii tranzactiilor de cca. 40 %, urmata de o crestere a acestui
indicator pe parcursul urmatorilor doi ani. Dacad aceasta legitate se va mentine, anul in curs de
desfasurare (2004) va inregistra o descrestere importantd a valorii tranzactiilor cu valori mobiliare.
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Pe durata anului 2003 au fost tranzactionate exclusiv actiuni ordinare nominative si actiuni
preferentiale. Desi in anul precedent au fost plasate obligatiuni corporative, a cdror scadentd nu a
expirat, acestea nu au constituit obiect al tranzactiilor pe piata secundard. Totusi, neaplicarea
obligatiunilor ca obiect al tranzactiilor se datoreaza exclusiv numarului mic de obligatiuni emise si
nu dezinteresului participantilor pietei fatd de acest tip de valori mobiliare.

Unul dintre indicii importanti ai pietei secundare Diagrama nr. 12 Ponderea numirului
este raportul dintre segmentul bursier si extrabursier. tranzactiilor bursiere si extrabursiere
In functie de numarul tranzactiilor efectuate in 2003,
piata extrabursierd este dominantd In raport cu piata
bursierd (Diagrama nr. 12). In acelasi timp, valoarea
tranzactiilor bursiere intrece indicele similar al pietei
extrabursiere de cca. 1,4 ori (Diagrama nr. 13).

Numadrul mare al tranzactiilor efectuate pe piata
extrabursiera se datoreaza tranzactiilor cu pachete

mici de valori mobiliare, efectuate de regula intre Numérul tranzactilor
persoane fizice. bursiere
5,76%

Diagrama nr. 13 Ponderea valorii tranzactiilor bursiere si extrabursiere in valoarea totala a tranzactiilor
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‘ Ponderea valorii tranzactiilor bursiere B Ponderea valorii tranzactiilor extrabursiere

Din ultimii patru ani, 2003 este primul an in care valoarea tranzactiilor bursiere a depasit valoarea
tranzactiilor extraburisere. Analizind ponderea valorii tranzactiilor bursiere in valoarea totald a
tranzactiilor (58 %) in corelatie cu cota numarului tranzactiilor bursiere in numadrul total al
tranzactiilor (5,76 %), putem concluziona, ca pe piata bursierd circuld in special pachete mari de
actiuni.
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PIATA BURSIERA

In Republica Moldova piata bursiera este reprezentati de Bursa de Valori a Moldovei (pe parcursul
textului — Bursa de Valori). In 2003, la Bursa de Valori au fost desfisurate 252 sedinte de
tranzactionare, in cadrul carora au fost efectuate 1902 tranzactii cu valorile mobiliare ale 354
emitenti. Numarul total al valorilor mobiliare tranzactionate a constituit 54,5 mln. unitati.

La categoria valoarea tranzactiilor, anul 2003 a depasit toti ceilalti ani, atingind cel mai Tnalt indice
inregistrat pe parcursul intregii perioade de activitate a Bursei de Valori. In anul de referinti
valoarea tranzactiilor bursiere a constituit 480,3 mln. lei, comparativ cu maxima de 436,3 mln. lei
inregistratd pe piata bursierd In 1998 (Diagrama nr. 14). Dupa o descrestere constanta pe parcursul
ultimilor patru ani, valoarea tranzactiilor bursiere Tn 2003 a depasit indicele similar din 2002 cu
227,7 mln. lei (90,14 %).

Diagrama nr. 14 Dinamica valorii tranzactiilor bursiere si a numarului valorilor mobiliare tranzactionate pe
piata bursiera
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Descresterea numarului de valori mobiliare tranzactionate pe fondalul majorarii valorii tranzactiilor
denota o apreciere a pretului de piata al valorilor mobiliare. Dacd analizdm dinamica pretului mediu
de tranzactionare in ultimii ani, vom constata, ca dupa o evolutie nesemnificativd pe parcursul
anilor 2001 si 2002, in 2003 pretul mediu a inregistrat o crestere spontand, depasind de 2 ori
indicele inregistrat in anul anterior.

Diagrama nr. 15 Pretul mediu de tranzactionare a unei valori mobiliare pe piata bursiera
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Pentru piata bursierd din 2003 cea mai favorabild lund a fost ianuarie, pe parcursul céreia s-au
efectuat tranzactii in valoare de 171,7 mln. lei. Atingerea unui plafon nalt al valorii tranzactiilor se
datoreaza tranzactiei cu actiunile ,,Vitanta-Intravest” S.A. (actualmente I.M. ,,Efes Vitanta Moldova
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Brewery” S.A.), tranzactie care a valorat 167,6 mln. lei. Investitorul strdin (Efes Breweries
International B.V.) a achizitionat prin intermediul ofertei tender un pachet de 96,5% din totalul
emisiunii de actiuni a societatii numite. Tranzactia a fost efectuatd la un pret de 119,92 lei pentru
actiune, ceea ce constituie 479,7 % din valoarea nominala a unei actiuni. De remarcat, ca tranzactia
descrisa detine 34,89 % din valoarea tranzactiilor bursiere si 20,29 % din valoarea totala a
tranzactiilor de pe piata secundara efectuate in anul 2003.

Pentru celelalte luni ale anului 2003, valoarea cea mai inaltd a tranzactiilor a fost atinsa in luna
decembrie. In evolutia lunard a numarului de valori mobiliare tranzactionate si a valorii tranzactiilor
nu se contureaza nici o legitate (Diagrama nr. 16). Valoarea medie lunard a tranzactiilor efectuate in
lunile februarie-decembrie este egald cu 28 mln. lei.

Diagrama nr. 16 Valoarea lunara a tranzactiilor bursiere si numérul valorilor mobiliare tranzactionate lunar pe
piata bursiera, anul 2003
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Tipuri de tranzactii bursiere

Tranzactii pe piata interactiva. Din numarul
total al tranzactiilor bursiere, peste 90 % (1 725
tranzactii) au fost efectuate pe piata interactiva
(tranzactii de vinzare-cumparare). Datele statistice
indica, ca 1n activitatea Bursei de Valori se
manifestd o tendintd de majorare a tranzactiilor
efectuate in sectia de bazd a acesteia — sectia
interactivad. Volumul tranzactiillor efectuate in
sectia interactivd s-a majorat cu 21,6 % 1In
comparatie cu anul 2002 si de peste 2 ori in
comparatie cu 1998. De mentionat, cd pentru
sectia de baza a Bursei de Valori, unicele ordine
eligibile sint ordinele limita (in baza carora se
calculeaza preturile de piata pentru fiecare valoare
mobiliard), ordinele de piatd si  ordinele
conditionate (tranzactii de tip ,,pachet unic”).

Tranzactii de tip ,,pachet unic”
tranzactiilor de tip ,,pachet unic”

Diagrama nr. 17 Ponderea tranzactiilor bursiere in

Alte tranzactii
1,74%

dependenti de numarul tranzactiilor

Tranzactii pe piata
interactiva (vinzare-
cumparare)
90,69%

- —

\ \ Tranzactii REPO
o,
Vinzarea actiunilor din 4.31%
portofoliul fondurilor in
proces de lichidare

3,26%

. In urma unor reglementari ale Comisiei Nationale, coraportul
, inregistrate in sectia de bazd, a variat semnificativ. Incepind cu

martie 2000 si pina 1n iunie 2002, tranzactiile de tip ,,pachet unic” puteau fi efectuate in cazul in
care ca obiect al tranzactiei apareau valori mobiliare In volum de cel putin 5 % din valoarea
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emisiunilor totale ale unui emitent. In anii 2000-2001 tranzactiile cu pachete unice constituiau peste
41 % din valoarea tranzactiilor efectuate In sectia interactivd sau peste 21 % din valoarea
tranzactiilor efectuate pe piata bursiera.

Din lipsa unor reguli bursiere exigente, care Diagrama nr. 18 Ponderea tranzactiilor bursiere in

ar exclude posibilitatea de a folosi acest gen dependenti de valoarea tranzactiilor

de Fre'mzac;u. in scop de manipulare, SWAP Vinzarea actiunilor din
Comisia Nationala a stopat efectuarea _ 2,24% REPO portofoliul fondurilor in
tranzactiilor cu pachete unice in iulie 2002 Executarea gajului 8,27% proces de lichidare

0,01%

(Hotarirea nr. 27/3 din 24.07.2002). / 0,36%

Interdictia de a efectua tranzactii cu pachete ~ ©fera te?der ;

unice avea un caracter provizoriu, fiind 34’9? Z ’ /
conditionata de elaborarea unor noi reguli, 4
care ar permite confruntarea cererii si -

ofertei si stabilirea in regim de licitatie a N
unor preturi reale de piatd pentru pachetele Departamentul Tranzactii pe piata
Privatizarii interactiva

unice de valori mobiliare. 0.09% 54.08%
Pe parcursul anului 2002, pina la aplicarea interdictiei, tranzactiile cu pachete unice au constituit
peste 36 % din totalul tranzactiilor bursiere. Ulterior, prin Hotdrirea nr. 31/10 din 18.12.2003
Comisia Nationala a aprobat Regulamentul privind modul de organizare si efectuarea tranzactiilor
cu pachete unice, care reglementeaza procedura si modul de efectuare a acestei categorii de
tranzactii. Insa in anul 2003 tranzactiile cu pachete unice nu au fost efectuate.

Tranzactii SWAP. Valoarea totald a tranzactiilor SWAP efectuate Tn 2003 a constituit 10,8 mln.
lei. Cea mai impundtoare tranzactie SWAP s-a inregistrat cu valorile mobiliare ale ,,Nord - Zahar”
S.A. in volum de 5 min. lei (46,40% din totalul tranzactiilor de acest gen), care au fost
tranzactionate n schimbul valorilor mobiliare ale FINN ,.Dividend” S.A., In volum de 2,5 mln. lei
(23,62% din totalul tranzactiilor de acest gen), valorilor mobiliare ale ,,Dana” S.A., in volum de
0,35 mln. lei, valorilor mobiliare ale FINN ,,Agrofond” S.A., in volum de 0,44 mln. lei si valorilor
mobiliare ale ,,Rada” S.A., in volum de 1,6 mln. lei (15,37 % din totalul tranzactiilor de acest gen).

Dinamica tranzactiilor efectuate in perioada
anilor 1998-2003 evidentiazd o tendinta de Diagrama nr. 19 Dimanica tranzactiilor de vinzare-
micsorare continud a valorii tranzactiilor SWAP. cumparare i tranzactiilor SWAP, min. lei
E de mentionat, cd cea mai mare valoare a
tranzactiilor SWAP a fost nregistratd in anul
1998 (307,5 mln. lei), cind astfel de tranzactii 307.5
erau frecvent practicate de catre fondurile de
investitii. Ulterior, valoarea tranzactiilor de acest
tip a Tnceput se scada. Un rol important in acest
sens a jucat modificarea Legii cu privire la
fondurile de investitii. Prin Legea pentru
modificarea si completarea unor acte legislative

123,7

115,2

429,4

nr. 804-XV din 05.02.2002 a fost modificat art. 81.8 104,7 10,8
16 al Legii cu privire la fondurile de investitii, ‘ ‘ ‘ ‘ : ‘
conform cdruia fondul de investitii nu este in 1998 1999 2000 2001 2002 2003
drept de a efectua tranzactii de schimb cu valori

mobiliare, exceptind cazurile prevazute de —e— Vinzare-cumparare —s— SWAP

legislatia cu privire la privatizare.

Tranzactiile de realizare a conditiilor ofertei tender. Pe parcursul anului 2003 pe piata valorilor
mobiliare au fost Tnregistrate 7 oferte tender. Dintre acestea 5 au fost finalizate, iar 2 oferte se afla
in curs de realizare (Anexa nr. 5). In cadrul ofertelor tender, pe piata bursierd au fost efectuate
tranzactii in valoare de 167,9 mln. lei.
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In comparatie cu anii precedenti, in 2003 valoarea tranzactiilor de realizare a conditiilor ofertei
tender a cunoscut o majorare esentiala, datoratd tranzactiei cu actiunile ,,Vitanta - Intravest” S.A. in
volum de 167,6 mln. lei.

Operatiuni REPO. Pe durata anului de referintd in cadrul Comisiei Nationale au fost inregistrate
51 contracte REPO. Dintre acestea, 34 contracte REPO au avut ca obiect valorile mobiliare ale unui
singur emitent (,,Triada-Holding” S.A.). in vederea executirii prevederilor contractelor REPO, pe
piata bursierd au fost efectuate 82 de tranzactii In valoare de 39,7 mln. lei.

Valoarea tranzactiilor REPO s-a majorat in Diagrama nr. 20 Ponderea tranzactiilor bursiere in

comparatie cu 2002 de 7,8 ori in mare dependenti de numarul valorilor mobiliare
H > *

masura majorarea este cauzatd de Departamentul Privatizarii

efectuarea operatiunilor REPO cu actiunile 0.51%

. . ’ . ’ Oferta tender Executarea gajului
emitentului sus-numit, care au sumat o Vinzarea actiunilor din 2, 62% 0,00 10/9 y
valoare egala cu 28,1 mln. lei sau 70,78 % portofoliul fondurilor in SWAP
din volumul total al operatiunilor REPO. proces d567|°'/ih'dare \ /2 77  REPO

A .. 16,27%
In 2003 nu au fost finisate 8 contracte f
REPO. In cazul acestor contracte,

vinzatorul nu a efectuat rdscumpararea —

valorilor mobiliare vindute la prima etapa |

a operatiunii REPO. Astfel, pachetele care

au constituit obiectul prezentelor contracte )

au trecut in posesia cumpardtorilor.

Tranzactii pe piata
interactiva
76,26%

Evolutia indicelui bursier CNVM-32

Punerea in aplicatie si calcularea periodicd a indicelui bursier CNVM-32 a avut ca scop facilitarea
monitorizarii preturilor bursiere si marirea gradului de transparenta a pietei bursiere. Definit cu un
scop prioritar special — de a monitoriza valoarea medie a preturilor bursiere — indicele CNVM-32
tinde sa caracterizeze evolutia generald a pietei bursiere. Desi nu a atins acel nivel de reprezentare
univoca a evolutiei segmentului bursier, indicele CNVM-32 obtine din ce in ce o pozitie mai
constanta in aprecierea evolutiei pietei.

Reamintim, ca valoarea indicelui se calculeaza ca raportul, exprimat in puncte, dintre capitalizarea
bursiera a 32 de emitenti inclusi in portofoliul indicelui, calculatd la finele fiecarei sdptamini, §i
capitalizarea bursierd a emitentilor inclusi in portofoliul indicelui in perioada de baza (01.01.2000),
care ramine neschimbata. Cu alte cuvinte, se face o comparatie a capitalizarii bursiere de la finele
fiecarei saptamini cu capitalizarea bursierd din perioada de baza pentru 32 de emitenti.

La finele anului 2003, indicele CNVM-32 a atins valoarea de 274,34 puncte, fiind in crestere fata de
inceputul anului cu 11,71 puncte sau 4,45 %. In pofida majoririi cu peste 90 % a valorii
tranzactiilor bursiere Tn comparatie cu anul 2002, cresterea indicelui inregistrata in 2003 cedeaza
cresterii din 2002, care a cifrat 96,97 puncte. Indiferent de acest fapt, trendul evolutiei indicelui in
anul 2003, la fel ca si In 2002, are o orientare ascendenta.

Valoarea maxima a indicelui Tnregistrata in anul 2003 este egala cu 302,97 puncte (17.11.2003), iar
valoarea minima — 230,63 puncte (11.01.2003). Amplitudinea absolutd a variatiei indicelui
(diferenta dintre valoarea maxima si minima inregistrata) este de 72,34, comparativ cu 96,97 puncte
in 2002.

De la inceputul anului si pind la inceputul lunii noiembrie 2003, evolutia indicelui CNVM-32 nu a
inregistrat schimbari insemnate. De la mijlocul lunii noiembrie 2003 valoarea indicelui a intrat intr-
o perioada de ascensiune, care a durat pini la sfirsitul lunii (Diagrama nr. 21). In acest interval de
timp a fost atinsd si valoarea maxima a indicelui — 302,97 puncte (17.11.2003). Ascensiunea
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indicelui

a fost cauzata de majorarea pretului de tranzactionare a actiunilor ,,Lusmecon” S.A. si

,Moldovahidromas” S.A.

La data de 21.11.2003 indicele a inregistrat o scadere esentiald de 17,70 puncte ca urmare a

micsorarii preturilor de tranzactionare a actiunilor ,,Macon” S.A. si ,,Lusmecon” S.A.
Diagrama nr. 21 Evolutia indicelui bursier de pret CNVM-32 in anul 2003
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Analiza evolutiei indicelui pe parcursul anilor 2000-2003 ne permite sd constatdim mentinerea unei

tendinte

ascendente pe termen lung. Reiesind din faptul, cd evolutia valorii indicelui e strict

dependenta de evolutia preturilor emitentilor inclusi in portofoliul indicelui, putem conchide, ca in
ansamblu, preturile la actiunile celor 32 emitenti inclusi in portofoliul indicelui au Inregistrat o
crestere semnificativa.

Diagrama

nr. 22 Evolutia indicelui bursier de pret CNVM-32 in anii 2000-2003
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la valorile mobiliare ale anumitor emitenti, inclusiv a unor inclusi in portofoliul indicelui

CNVM-32, au crescut In mare mdsura gratie intentiei investitorilor de a concentra pachetele de
control, pachete care ar oferi pozitie de control. Cresterea pretului mediu al valorilor mobiliare ale
emitentilor din portofoliu este putin probabila, dat fiind ca investitorii de portofoliu vor tinde sa
reinvesteascad veniturile obtinute.
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PIATA EXTRABURSIERA

In 2003 pe piata extrabursierd au fost efectuate 31 146 tranzactii, fiind tranzactionate 78,1 min.
valori mobiliare. Valoarea tranzactiilor extrabursiere a constituit 345,7 min. lei. In comparatie cu
2002 numarul tranzactiilor extrabursiere s-a micsorat cu 51,5 %, valoarea tranzactiilor — cu 28,9 %,
1ar numarul valorilor mobiliare tranzactionate a crescut cu 24,4 %.

Valoarea tranzactiilor extrabursiere a cunoscut o scadere Incepind cu anul 2001 (Diagrama nr. 23) si
a fost cauzata In mare parte de intrarea in vigoare a Hotaririi Comisiei Nationale nr. 32/9 din
07.09.2000. Prin intermediul hotaririi respective au fost puse in aplicatie norme care permit
efectuarea de tranzactii extrabursiere, cu valorile mobiliare inregistrate la bursa, numai Intr-un
numadr limitat de cazuri.

Diagrama nr. 23 Dinamica valorii tranzactiilor extrabursiere si a numarului valorilor mobiliare tranzactionate
pe piata extrabursiera
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Cel mai mare numar de actiuni tranzactionate Tn 2003 a fost inregistrat in luna iunie — 20,6 mln.
actiuni. Valoarea lunara a tranzactiilor extrabursiere a atins cea mai Tnaltd limitd in martie — 87,7
mln. lei si se datoreazd In mare parte tranzactiei in valoare de 74 mln. lei cu actiunile ,,Moldcell”
S.A. Valori nalte au fost inregistrate de asemenea in lunile ianuarie — 72,4 mln. lei (tranzactii cu
actiunile ,,Calarasi Divin” S.A. — 51,2 min. lei, B.C. ,Investprivatbank” S.A. — 6,5 mln. lei, ,, MMT-
Bis” S.A. — 5 mln. lei) si iunie — 52,1 mln. lei (tranzactii cu actiunile ,,Proterra-Company” S.A. —
14,8 min. lei, B.C. ,,Energbank” S.A. — 12 mln. lei, , MMT-Bis” S.A. — 17,5 mln. lei).

Diagrama nr. 24 Valoarea lunari a tranzactiilor extrabursiere si numarul valorilor mobiliare tranzactionate
lunar pe piata extrabursiera, anul 2003
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Din valoarea tranzactiilor
extrabursiere, ponderea cea mai
mare revine tranzactiilor de
vinzare-cumpadrare, care Donatie
constituie 60,1 % din total 2,60%

(Diagrama nr. 25). In comparatie
cu anul 2002 cota tranzactiilor de
vinzare-cumpdrare in valoarea
totala a tranzactiilor extrabursiere
s-a majorat cu 6,7 %. O pondere

2,89%

Executarea gajului

Diagrama nr. 25 Structura tranzactiilor extrabursiere in

dependenti de valoarea tranzactiilor

Mostenire /e tranzactii REPO
$eNe_ 5959 4, 16 %o Hotarirea instantei de
1,67%
\ judecata
\ \ e

/ V|nzare cun'parare

esentiala (21,39 %) a  fost Departamentul Privatizari /
inregistrata si la tranzactiile 21,39% SWAP
efectuate cu participarea 0.11%

Departamentului Privatizarii,

realizate in procesul privatizarii patrimoniului de stat. In 2003 s-a micsorat substantial ponderea
tranzactiilor ce deriva din executarea gajului (de la 21,8 % in anul 2002 la 2,9% in anul 2003), fapt
ce se datoreaza intrdrii in vigoare a Legii cu privire la gaj (in redactie noud), care prevede o
procedurd de executare a gajului diferita de cea existentd anterior.

Analizind structura tranzactiilor extrabursiere In
functie de numarul tranzactiilor observam ca
ponderea dominantd o au tranzactiile de vinzare-
cumpdrare (81,9 %), care sint urmate de
tranzactiile de mostenire (5,04 %). Cota cea mai
micd In structura tranzactiilor este detinutd de
tranzactiile efectuate cu participarea
Departamentului ~ Privatizarii, SWAP, de
executare a gajului, de donatie, REPO si cele
efectuate  in temeiul hotaririi instantelor
judecatoresti, care cumulativ detin 0,75 % din
numarul tranzactiilor extrabursiere.

Diagrama nr. 26 Structura tranzactiilor extrabursiere
in dependenti de numirul tranzactiilor
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Tabela nr. 3 Dinamica indicilor pietei secundare din anul 2003 in raport cu anul 2002

Numarul total al tranzactiilor, unitati
inclusiv:
numarul tranzactiilor bursiere, unitati
numadrul tranzactiilor extrabursiere, unitati

Valoarea totald a tranzactiilor, mln. lei
inclusiv:
valoarea tranzactiilor bursiere, mln. lei
valoarea tranzactiilor extrabursiere, mln. lei

Numarul total al valorilor mobiliare tranzactionate, mln.
unitati
inclusiv:
pe piata bursiera
pe piata extrabursiera
Pretul mediu de tranzactionare a unei valori mobiliare pe
piata bursiera, lei

20

0,75%
Dinamica

2003 2002 absoluta relativa
33 048 65 636 -32 588 -49,65
1902 1436 466 32,45
31 146 64 200 -33 054 -51,49
826,0 738.,8 87,2 11,81
480,3 252,6 227,17 90,15
345,7 486,2 -140,6 -28,91
132,6 122,3 10,3 8,43
54,5 59,5 -5,0 -8.41
78,1 62,8 15,3 24,39
8,81 4,26 4,56 107,08




INVESTITII STRAINE PE PIATA VALORILOR MOBILIARE

VALOAREA SUMARA A INVESTITIILOR STRAINE

Pe parcursul anului 2003 valoarea Diagrama nr. 27 Valoarea sumari a investitiilor striine, min. lei

investitiilor striine’ efectuate pe

piata  valorilor mobiliare a 4515

constituit 428,3 min. lei. Valoarea 4283
sumara a investitiillor straine a

depasit indicele similar din anul 369,5

anterior cu 58,9 miln. lei sau
15,94 % (Diagrama nr. 27). 2001 2002 2003

In anul 2001 atingerea nivelului respectiv al valorii investitiilor striine a fost cauzati preponderent
de participarea activa a investitorilor straini pe piata primard §i Tn masura mai micd — pe piata
secundard. Cresterea valorii investitiilor strdine din 2003 se datoreazd exclusiv pietei secundare,
ponderea careia este dominanta in raport cu piata primard (Diagrama nr. 28 si Diagrama nr. 29).
Astfel, daca 1n 2001 investitiile strdine pe piata secundara constituiau 40 % din valoarea totald a
investitiilor straine, in 2003 valoarea acestui indice a crescut pe 2,2 ori, ajungind la 88 %.

Diagrama nr. 28 Ponderea pietei primare si Diagrama nr. 29 Dinamica investitiilor straine
secundare in valoarea totala a investitiilor straine pe piata primara si secundara

@ Piata primara 378,0
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Valoarea investitiilor str

4 o . ‘e o . .. . . oy . ..
Valoarea sumard a investitiilor strdine cuprinde valoarea emisiunilor de valori mobiliare §i valoarea tranzactiilor de
cumpdrare a valorilor mobiliare efectuate din contul investitiilor straine
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INVESTITIILE STRAINE PE PIATA PRIMARA

Pe parcursul anului 2003 de catre
intreprinderile cu capital strdin au Diagrama nr. 30 Dinamica numarului si valorii emisiunilor efectuate

fost efectuate 8 emisiuni. n de intreprinderi cu capital striin
2

valoare de 59,4 min. lei. In

comparatie cu anul precedent, 80 75 1579 1 1600
numarul emisiunilor efectuate de 70 1 4 400
catre intreprinderile cu capital S 60 - 1 1 200
strdiin a scdzut de cca. 3 ori. § 5|

Valoarea emisiunilor, de S 0 T 1000
asemenea, a inregistrat o scadere, 2 T 800
egald cu 199,4 mln. lei sau 77 %. 2 301 T 600
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30. Numarul emisiunilor —e— Valoarea emisiunilor

Din valoarea sumard a emisiunilor efectuate de Intreprinderile cu capital strain, 50,3 mlin. lei sau
85 % au fost achitate din contul investitiilor strdine, iar 9,0 mln. lei (15 %) — din contul investitiilor
autohtone. In cadrul intreprinderilor cu capital mixt, cu o singurd exceptie ce a avut loc in 1997,
mijloacele investitionale ale investitorilor straini sint dominante in comparatie cu cele ale
investitorilor autohtoni. Acest fapt ne face sa presupunem ca politica investitionald si
antreprenoriald a Intreprinderilor cu capital strdin este decisiv influentatd de investitorii strdini.

Diagrama nr. 31 Valoarea investitiilor autohtone si investitiilor Diagrama nr. 32 Ponderea investitiilor striine

striine in emisiunile efectuate de intreprinderile cu capital striin si  investitiilor —autohtone 1in valoarea
emisiunilor efectuate de cétre intreprinderile
cu capital strain
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INVESTITIILE STRAINE PE PIATA SECUNDARA

Pe parcursul anului 2003 au fost inregistrate
1 636 tranzactii efectuate cu implicarea
investitorilor strdini. In comparatie cu anul
precedent, acest indicator a inregistrat o
crestere egald cu 5,01 %. Precum este evident
din imaginea alaturata, numarul tranzactiilor
cu valori mobiliare efectuate cu implicarea
investitorilor strdini este in crestere constanta
pe parcursul ultimilor ani (Diagrama nr. 33).

Din numarul total al tranzactiilor pe piata
secundara efectuate in 2003, tranzactiile cu
implicarea investitorilor strdini detin o
pondere egald cu 4,95 %, fata de anul 2002,
cind valoarea acestui indicator era de 2,37 %.

Diagrama nr. 33 Numairul tranzactiilor efectuate

cu implicarea investitorilor straini

1
1558

1246

636

2001 2002 2003

Obiect al tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor straini au constituit 49,5 mln. valori
mobiliare, cu 9,8 min. (24,64 %) mai mult decit in anul 2002. Valoarea tranzactiilor analizate a
constituit 635,4 mln. lei, fiind in crestere cu 119 min. lei (23 %) fatd de anul 2002 (Diagrama nr.
34). Anul 2003 este al treilea an consecutiv in care valoarea tranzactiilor efectuate cu implicarea
investitorilor straini se majoreaza in mediu cu 20 %. De remarcat, cad valoarea tranzactiilor efectuate
cu implicarea investitorilor straini Tnregistrata in anul 2003 este una din cele mai inalte inregistrate
din momentul aparitiei pietei valorilor mobiliare corporative in Republica Moldova — dovada a
largirii interesului investitorilor straini fata de piata secundara autohtona.

Luind in calcul, cda valoarea totala a
tranzactiilor efectuate pe piata secundard
este de 826 mln. lei, vom constata ca
tranzactiile efectuate cu implicarea
investitorilor strdini domind valoarea totala
a tranzactiilor efectuate pe piata secundara
in proportie de 76,93 %. Astfel, detinind o
pondere de doar 4,95 % din numarul total
al tranzactiilor, tranzactiile efectuate cu
implicarea investitorilor strdini includ
76,93 % din valoarea totald a tranzactiilor.
In acest fel se constatati, ca investitorii
straini sint implicati Tn tranzactiile care au
cele mai Tnalte valori.

De remarcat ca tranzactiile efectuate cu
implicarea investitorilor strdini in 2002
detineau o pondere de 69,9 % din valoarea
totald a tranzactiilor. Astfel, constatdm, ca
nivelul de participare al investitorilor
strdini pe piata secundara este 1n
ascensiune.

Diagrama nr. 34 Numarul valorilor mobiliare
tranzactionate si valoarea tranzactiilor efectuate cu
implicarea investitorilor striini
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Din numarul total al tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor strdini, cota cea mai mare —
89,36 % — este detinutd de tranzactiile de cumpdrare (1462 tranzactii), tranzactiile de vinzare
detinind 6,66 % (Diagrama nr. 35 si Diagrama nr. 36). In comparatie cu anul anterior, numarul
tranzactiilor de cumpdrare a inregistrat o crestere de 7,03 %, iar de vinzare — 78,69 %.
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Diagrama nr. 35 Numirul tranzactiilor de cumpirare Diagrama nr. 36 Ponderea tipurilor de tranzactii in
efectuate cu implicare investitorilor striini numarul total al tranzactiilor efectuate cu
implicarea investitorilor striini in anul 2003
1462 .
1366 Cumparari
Altele tranzacti 8 Vinzari
1,71% 6,66%
Executarea gajului
645 Donatii, mosteniri ~ 0,18%
2,08%
2001 2002 2003

Totusi, cea mai concludentd dovada a largirii interesului investitorilor strdini fatd de piata de capital
interna este cresterea valorii tranzactiilor de cumpdrare a valorilor mobiliare, prin intermediul
carora are loc un aflux de investitii pe piata secundara. Pentru anul 2003 valoarea tranzactiilor de
cumpdrare este de 378 mln. lei, ceea ce constituie 0 majorare de 99,5 % 1n comparatie cu indicele
similar din 2002 si de 107,8% 1n comparatie cu cel din 2001 (Diagrama nr. 37).

Valoarea tranzactiilor de vinzare de
asemenea a Inregistrat o dublare in
comparatie cu anul precedent, fixind o
valoare de 215,3 min. lei. Este
semnificativ, ca In 2003 s-au efectuat
109 tranzactii de vinzare.

Raportarea valorii tranzactiilor de
cumparare la valoarea tranzactiilor de
vinzare confirmd, ca valoarea
afluxului investitiilor strdine pe piata
secundara este mai Tnalt decit refluxul
(retragerea investitiilor strdine) de 1,8
ori in anul 2003 si, in mediu, de 1,7
ori pe parcursul anilor 2001-2003.

Diagrama nr. 37 Valoarea tranzactiilor de cumpirare si de
vinzare efectuate cu implicarea investitorilor straini, min. lei

383,3 378,0

67,6
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—e— Valoarea tranzactiilor de vinzare, min. lei

Tabela nr. 4 Tranzactiile cu valori mobiliare efectuate cu participarea investitorilor straini, 2003

Tipul tranzactiilor
Cumparari
Vinzari
Executarea gajului
Donatii, mosteniri
Alte tranzactii
TOTAL

Numairul tranzactiilor, Valoarea tranzactiilor,

unitati mln. lei
1462 378,0
109 215,3
3 9,8
34 15,1
28 17,2
1 636 635,4

Cele mai mari volume de tranzactii de cumparare s-au Inregistrat cu actiunile ,,Vitanta-Intravest”
S.A. (investitorul din Olanda) in suma de 167,6 min. lei, ,,Moldcell” S.A. (investitorul din Olanda)
— 73,9 min. lei, ,,Calarasi Divin” S.A. (investitorul din Rusia) — 51,2 mln. lei, ,,Ciment” S.A.
(investitorul din Cipru) in suma de 15,9 mln. lei, ,MMT-Bis” S.A. (investitorul din Danemarca) —

15,6 min. lei.
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Diagrama nr. 38 Ponderea tipurilor de tranzactii in valoarea
totala a tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor straini
in anul 2003
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Cea mai mare parte din valoarea tranzactiilor efectuate cu participarea investitorilor straini revine
investitorilor din Olanda — 241,4 min. lei — care au efectuat 2 tranzactii de cumparare: actiunile
,Moldcell” S.A. (73,9 mln. lei) si actiunile ,,Vitanta-Intravest” S.A. (167,6 min. lei).

Investitorii din Roméania au efectuat o singura tranzactie — de vinzare — cu actiunile B.C. ,,Banca
de finante si comert” S.A., a cdrei valoare este de 1,1 mln. lei.

Investitorii din Rusia au efectuat 952 tranzactii de vinzare-cumpdrare, in valoare de 54,8 mln. lei
(in 2002 — 125,7 mln. lei), inclusiv 921 tranzactii de cumpdrare in valoare de 53,7 mln. lei. In
pofida scdderii valorii tranzactiilor de cumparare cu 57,2 % fata de 2002, cumpardrile de valorilor
mobiliare depdsesc vinzarile de 48,8 ori. Cea mai voluminoasd tranzactie de cumparare de catre
investitorii din Rusia s-a efectuat cu actiunile ,,Calarasi Divin” S.A..

Investitorii din SUA au efectuat 420 tranzactii de vinzare-cumparare, in valoare de 167,5 mln. lei
(in 2002 — 42 mlin. lei) lei. Din numarul tranzactiilor efectuate cu participarea investitorilor din
SUA, 413 sint tranzactii de cumparare, ce au o valoare de 11,8 mln. lei. Valoarea tranzactiilor de
cumpdrare a inregistrat o scadere de 61,7 % fata de 2002.

Investitorii din Ucraina au efectuat 17 tranzactii de vinzare-cumparare, in valoare de 3,2 mln. lei
(in 2002 — 0,32 mln. lei), inclusiv 7 tranzactii de cumpdrare in valoare de 3,1 mln. lei. Tranzactiile
de cumpdrare efectuate de investitorii din Ucraina au crescut de 15 ori fatda de anul 2002.
Cumpararile de valori mobiliare depasesc vinzarile de 34,4 ori.

Tabela nr. 5 Participarea investitorilor straini la tranzactiile de vinzare-cumpirare a valorilor mobiliare, 2003

Tara de resedinta a investitorului Cumpaérari Vinzari Total

strain min.lei cota,% min.lei cota,% miln.lei cota, %
Olanda 241,5 63,9 0 0 241,5 40,7
Rusia 53,7 14,2 1,1 0,5 54,8 9,2
Cyprus 15,9 4,2 3,7 1,7 19,6 3,3
Denmarka 15,6 4,1 0 0 15,6 2,6
Belize 13,5 3,6 13,1 6,1 26,6 4,5
SUA 11,8 3,1 155,7 72,3 167,5 28,2
Seychelles 7,4 2 4,8 237 12,2 2,1
Spania 6,6 1,75 0 0 6,6 1,1
Ucraina 3,1 0,8 0,1 0,05 3,2 0,5
Belgia 1 0,3 1 0,5 2 0,3
Franta 0,99 0,3 0 0 0,99 0,2
Marea Britanie 0,9 0,2 0,002 0 0,902 0,2
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Tabela nr. 6 Dinamica investitiilor striine efectuate in anul 2003 in raport cu anul 2002

Valoarea investitiilor straine, mln. lei

Valoarea investitiilor strdine pe piata primard (emisiuni din contul
investitiilor strdine), min. lei

Numarul emitentilor cu capital strain care au efectuat emisiuni, unitati
Valoarea emisiunilor efectuate de emitentii cu capital strdin, mln. lei
Numarul tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor strdini, unitati
Valoarea tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor straini, mln. lei
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2003
428,3

50,3
8
59,4
1636
6354

2002
369,4

179,9
23
258,8
1558
516,5

Dinamica
absoluta relativa
58,9 15,94 %
-129,6 -72,03 %
-15 -65,22 %
-199.4 -77,06
78,0 5,01 %
119,0 23,03 %



ACTIVITATEA PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI LA PIATA VALORILOR
MOBILIARE

NUMARUL PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

Catre Inceputul anului 2004 pe piata valorilor mobiliare activau 109 participanti profesionisti, fata
de 114 existenti la inceputul anului anterior. Numarul participantilor profesionisti n dependentd de
genul principal de activitate practicat pe piata valorilor mobiliare este prezentat in Tabela nr. 7.

Tabela nr. 7 Numaérul participantilor profesionisti

Participanti profesionisti 01.01.2003 01.01.2004

brokeri 30 26
dealeri 3 4
companii de estimare 6 6
registratori independenti 20 19
companii de audit 7 7
companii de underwriting 0 1
organizatii de autoreglementare 1 1
fonduri de investitii 14 14
companii fiduciare 6 6
organizatii de administrare a investitiilor 16 14
depozitari 9 9
Bursa de Valori 1 1
Depozitarul National 1 1
TOTAL 114 109

ACTIVITATEA BURSIERA $1 DE CLEARING

Bursa de Valori a Moldovei este unica structurda locald care detine licentd pentru activitatea
bursierd. Tranzactiile bursiere sint efectuate cu sau fard participarea Depozitarului National de
Valori Mobiliare al Moldovei (pe parcursul textului — Depozitarul National). In cazul efectuirii
tranzactiilor bursiere fard participarea Depozitarului National, decontdrile dintre vinzator si
cumpiritor sint realizate de citre Bursa de Valori. In vederea indeplinirii acestei functii, Bursa de
Valori detine licenta de clearing.

Cea mai mare parte a tranzactiilor bursiere (95 %) sint efectuate cu participarea Depozitarului
National. In acest caz, decontdrile dintre vinzdtor §i cumparator sint asigurate de Depozitarul
National, care detine licente pentru activitatea de clearing si de depozitare.

Catre finele anului 2003 la Bursa de Valori erau inregistrate 1078 societdti pe actiuni. Dintre
acestea, 24 sint incluse in listing, iar 1054 — in non-listing. Comparativ cu anul 2002 numarul
emitentilor inregistrati la bursa a crescut cu 81 societati (8,13 %). Numarul emitentilor Tnregistrati
in lisiting s-a micsorat cu 1 emitent, iar numarul celor de la non-listing s-a majorat cu 82 societati.
Lista emitentilor inclusi in listing este prezentata in Anexa nr. 9

In perioada de referinti, la Bursa de Valori erau acreditati 34 membri. Dintre acestia 14 sint banci
comerciale, iar ceilalti 20 — companii nebancare ce desfasoara activitatea de brokeraj si/sau de
dealer.

In cadrul Depozitarului National sint inregistrati 639 deponenti, dintre care 34 sint participanti ai
Depozitarului National, iar 605 — investitori individuali. Anul 2003 s-a evidentiat prin cresterea
numarului total de deponenti cu 130 unitati (25,5 %). Pe parcursul anului 2003 numarul
participantilor Depozitarului National a scazut cu o unitate, iar al investitorilor individuali a sporit
cu 131. Numarul conturilor depozitare deschise la Depozitarul National a crescut cu 136 unitati
(26 %).
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Modificarea

Indicator anul 2003  anul 2002 < 35
absolutd  relativa
Numarul emitentilor inregistrati la Bursa de Valori (unitati), 1078 997 +81  +8,13 %
dintre care:
la cota bursei (listing) 24 25 -1 -4 %
la non-listing 1054 972 +82 +8,44 %
Numarul total de deponenti ai Depozitarului National (unitati), 639 509 +130  +25,5 %
dintre care:
participanti 34 35 -1 -2,85 %
investitori individuali 605 474 +131 427,64 %
Conturi depozitare la Depozitarul National (unitati), dintre care: 659 523 +136 +26 %
conturi individuale 605 474 +131 427,64 %
conturi colective 30 28 +2  +7,15%
conturi proprii 23 20 +3 +15 %
conturi speciale 1 1 0 -
Valoarea tranzactiilor bursiere efectuate cu participarea
Depozitarului National (mln. lei), dintre care: 459,1 246,3 +212,8 +86,4 %
tranzactii, participantii carora au executat obligatiile In
termenul stabilit; 458,8 246,3 +212,5 +86,27 %
tranzactii, la care unul sau ambii participanti nu si-au
onorat obligatiile in termenul stabilit 0,24 - - -

ACTIVITATEA DE BROKERAJ

Pe parcursul anului 2003 pe piata valorilor mobiliare au activat 15 companii de brokeri nebancari si
14 banci comerciale ce desfisoara activitate de brokeraj. In baza cererilor depuse, companiilor de
brokeri ,,Ars-Vista” S.R.L. (Hotarirea CNVM nr. 29/6 din 04.12.2003) si B.C. ,,EuroCreditBank”
S.A. (Hotarirea CNVM nr. 17/7 din 24.06.2003) le-au fost retrase licentele de brokeraj, iar
companiei ,,Promovare” S.A. i-au fost retrase licentele de brokeraj si de dealer (Hotarirea CNVM
nr. 20/6 din 29.07.2003).

Comparativ cu anii precedenti numarul companiilor de brokeri se afla intr-o continud descrestere.
Astfel, in 2000 numarul total al companiilor ce desfasurau activitate de brokeraj era de 38, inclusiv
14 brokeri bancari; in 2001- 32 companii, inclusiv 14 brokeri bancari; la finele 2003 — 26 companii,
inclusiv 13 brokeri bancari.

Situatia economico-financird a companiilor nebancare de brokeraj este prezentata in Anexa nr. 10

Tranzactiile efectuate de catre brokeri

Pe parcursul anului 2003 valoarea cea mai inaltd a tranzactiilor efectuate pe piata bursierd a fost
atinsd de B.C. ,,Moldova-Agroindbank™ S.A. — 372 mln. lei, urmata de CB ,M-Invest” — 173 mln.
lei, CB ,,Juventus-DS” — 90,8 mln. lei, B.C. ,,Energbank™” S.A. — 57,1 mln. lei, CB ,,Real-Manager”
— 50,5 min. lei, CB ,,Oldex” — 284 mln. lei, CB ,,Daac-Invest” — 26,7 mln. lei si B.C.
,,Moldindconbank” S.A. — 26,1 mln. lei.

CB ,.BrokWest” si CB ,,Ars-Vista” nu au inregistrat nici o tranzactie in anul 2003, CB ,,Mabrok™ nu
a Tnregistrat nici o tranzactie Tn a doua jumatate a anului 2003.

Analiza comparativa a tranzactiilor cu valorile mobiliare Tnregistrate de catre companiile de brokeri
pe parcursul anului 2003 vis-a-vis de anul 2002 a scos 1n evidenta urmatoarele aspecte.

Companiile de brokeri nebancare si-au majorat cu 16 % valoarea tranzactiilor cu valori mobiliare,
atingind limita de 490,8 mln. lei. Din valoarea totala a tranzactiilor, 93,73 % au fost inregistrate la
Bursa de Valori (460 min. lei). De asemenea, s-a majorat cu 90 % valoarea tranzactiilor pe piata
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extrabursiera, constituind 30,8 min. lei. Informatii suplimentare privind tranzactiile efectuate de
companiile nebancare de brokeri sint indicate in Anexa nr. 11.

Valoarea medie relativa a comisionului perceput de cdtre companiile nebancare de brokeri pentru
acordarea serviciilor de brokeraj s-a micsorat cu 0,22 %, inregistrind media de 0,44 % de la
volumul total al tranzactiilor.

Informatii privind tranzactiile efectuate de brokerii bancari sint indicate in Anexa nr. 12.

ACTIVITATEA DE TINERE A REGISTRULUI

Pe parcursul anului 2003 pe piata valorilor mobiliare a Republicii Moldova activitatea de tinere a
registrului a fost desfasurata de 20 registratori independenti. Prin Hotarfrea Comisiei Nationale
nr.27/3 din 06.11.2003 Registratorul Independent ,,Recom” S.A. a fost exclus din Registrul de stat
al licentelor eliberate, suspendate si retrase, ca rezultat al reorganizarii prin asociere la ,,Grupa-
Financiara” S.R.L. Astfel, catre finele anului 2003 pe piata valorilor mobiliare activau 19
registratori independenti.

Patru registratori independenti: ,,Registru-A DF” S.A., ,,Sibila DF” S.A., ,,Registru-Ind DF” S.R.L.
si ,,Soliditate-DF” S.R.L., pe linga licenta de baza — pentru activitatea de tinere a registrului —
dispun de licente pentru activitatea de depozitare.

Situatia economico-financira a registratorilor independenti este prezentata in Anexa nr. 13.

Tranzactiile inregistrate de citre registratorii independenti

Pe durata anului 2003, de catre registratorii independenti au fost Tnregistrate peste 31 mii tranzactii
cu valori mobiliare in valoare de 333,1 mln. lei.

Trei dintre registratorii independenti au efectuat Inregistrarea a 60,6 % din valoarea totald a
tranzactiilor inregistrate de registratorii independenti, celorlalti 17 registratori revenindu-le 39,4 %.
Cea mai mare valoare a tranzactiilor a fost inregistrata de Registratorul Independent ,,Grupa-
Financiara” S.R.L. — 96,8 mln. lei, ceea ce constituie 29,1 % din totalul tranzactiilor inregistrate de
catre registratorii independenti. Compania numita este urmata de ,,Ita-Vest” S.R.L. — 63,7 mln. lei
(19,1 %) si ,,Registru” S.A. — 41,3 min. lei (12,4 %) din total.

Registratorul Independent ,,Registru” S.A. a Tnregistrat cel mai mare numar de tranzactii, care se
cifreaza la 7 683 (24,7 %). Cel mai mic numar de tranzactii a fost inregistrat de registratorul
independent ,,Sibila” S.A. — 34 tranzactii (0,11 %).

Informatii suplimentare privind tranzactiile Tnregistrate de registratorii independenti sint prezentate
in Anexa nr. 14.

Informatii privind contractele de tinere a registrului incheiate de registratorii independenti

La data de 31.12.2003 registratorii independenti aveau incheiate 2634 contracte de tinere a
registrelor detindtorilor de valori mobiliare, cu 34 contracte mai putin decit in 2002 si cu 59 mai
putin decit in 2001. Din numarul total al contractelor, registrele sint formate la 2563 emitenti, ceea
ce constituie 97,3 % din numarul total al emitentilor care au Incheiat contracte de tinere a registrului
cu registratorii independenti.

Peste 40 % din numarul total al contractelor de tinere a registrelor sint incheiate cu doud companii,
celorlalte 17 companii revenindu-le mai putin de 60 %. Cel mai inalt numar de contracte de tinere a
registrului sint incheiate cu ,,Registru” S.A. — 559 contracte, ceea ce reprezinta 21,2 % din numarul
total al contractelor si cu ,,Grupa financiara” S.R.L. — 502 contracte (19,1 %).

De la Inceputul activitatii registratorilor independenti si pina la data de 31.12.2003 au fost reziliate
602 contracte de tinere a registrelor (inclusiv in anul 2003 — 105 contracte). Dintre acestea:
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e 331 contracte au fost reziliate Tn urma transmiterii registrului detinatorilor de valori
mobiliare de la un registrator independent la altul;
® 175 contracte au fost reziliate in urma lichidarii sau reorganizarii emitentilor;
® 96 contracte au fost reziliate unilateral de catre registratorii independenti, din motivul ca de
catre emitenti nu au fost prezentate materialele necesare pentru formarea registrului
detindtorilor de valori mobiliare sau ca urmare a neachitarii serviciilor prestate de
registratori.
Pe parcursul anului 2003 au fost formate 28 de registre ale actionarilor. Din totalitatea contractelor
incheiate pina in prezent n-au fost formate 71 de registre ale actionarilor. Numarul registrelor
neformate s-a micsorat cu 33 % fatd de 2002 si cu 53,3 % fata 2001.

La data de 1 ianuarie 2004 registratorii independenti administrau in total 2 904 933 conturi
personale ale detindtorilor de valori mobiliare, inclusiv 1834 conturi de detindtori nominali.
Numarul conturilor s-a micsorat cu 57 602 unitati (2 %) comparativ cu perioada similard a anului
precedent. Cele mai multe conturi personale ale detindtorilor de valori mobiliare sint deschise la
registratorii ,,Regint” S.A. — 385123 (inclusiv companiilor fiduciare apartin 36 176 conturi),
,Registru-Service” S.R.L. — 370 781 (inclusiv companiilor fiduciare apartin 348 301 conturi),
»Registru ” S.A. — 319 610 (inclusiv 420 conturi ale detindtorilor nominali). Cele mai putine conturi
personale le detin registratorii independenti ,,Emitent-S” S.R.L (8 667 conturi) si ,,Soliditate” S.R.L.
(6 368 conturi).

Informatii suplimentare privind contractele de tinere a registrelor Incheiate cu registratorii
independenti sint prezentate in Anexa nr. 15.

ACTIVITATEA FONDURILOR DE INVESTITII

Catre sfirsitul anului 2003 pe piata valorilor mobiliare activau 14 fonduri de investitii nemutuale
nespecializate.

Normativul obligatoriu de suficientd a capitalului propriu minim pentru desfasurarea activitatii
fondurilor de investitii nemutuale este stabilit In marime de 30 mln. lei. La finele anului 2003
aceastd cerintd a fost Indeplinitd de catre toate fondurile de investitii, cu exceptia FINN ,,Nord-
Invest” S.A., al carui capital propriu constituie 28,48 mln lei. Valoarea sumara a capitalului propriu
al tuturor fondurilor de investitii este de 701,22 mln. lei. Valoarea media a capitalului propriu ce
revine fiecarui fond este de 50,09 mln. lei.

Patrimoniu si active nete

Pe parcursul anului 2003 valoarea totald a patrimoniului fondurilor de investitii s-a micsorat cu
19,32 mlin. lei, la data de 01.01.2004 constituind 711,1 mln. lei. Scaderea valorii totale a
patrimoniului fondurilor de investitii a fost cauzatd de initierea procesului de lichidare a unor
societati pe actiuni din portofoliile fondurilor de investitii.

Valoarea estimativa a activelor nete s-a micsorat cu 18,52 mlin. lei, constituind 701,22 min. lei.
Micsorarea valorii activelor nete este motivatd de reevaluarea activelor pe termen lung ale
fondurilor de investitii.

Abateri negative ale valorii activelor nete au inregistrat fondurile ,,.D-Invest” (-10,5 %), ,,Real-
Invest” (-24,3 %), ,,Viitorul Tau” (-3,65 %), ,,Telecom-Invest” (-12,3 %), ,,Credo-Invest” (-1,34 %),
,.Exiton-Bon” (-7,53 %), ,,Asito-Invest” (-0,2 %), (Asito-Invest-Prim” (-6,7 %), ,,Exiton-Invest” (-
2,4 %) si ,,Nord-Invest” (-5,1 %). Diminuarea valorii activelor nete sub nivelul capitalului social a
fost admisa de fondul de investitii ,,Nord-Invest” (-1611,3 mii lei), Incdlcindu-se astfel prevederile
art. 39 alin. (5) al Legii privind societatile pe actiuni.

Informatii suplimentare privind patrimoniul si activele nete ale fondurilor de investitii sint
prezentate in Anexa nr. 16.
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Investitii

Valoarea totala a investitiilor fondurilor de investitii s-a micsorat cu 7,68 mln. lei de la inceputul
anului, la finele anului 2003 constituind 737,39 min. lei. Diminuarea valorii totale a investitiilor
este cauzatd de faptul, ca vinzarile de valori mobiliare efectuate de catre fondurile de investitii au
fost mai mari ca cumpararile. La data de 01.01.2004 portofoliul investitional al fondurilor de
investitii avea urmatoarea structura:

e valori mobiliare — 695,13 mln. lei (94,22 %);
cote de participare in capitalul societatilor cu raspundere limitatd — 20,03 mln. lei (2,72 %);
depozite bancare — 13,65 min. lei (1,85 %);
valori mobiliare de stat — 3,36 mln. lei (0,46 %);
altele — 5,6 mln. lei (0,76 %).

Conform datelor din rapoartele financiare, activele cu o lichiditate inalta se cifreaza la 26,85 mln.
lei (mijloace banesti — 9,27 mln. lei, investitii pe termen scurt — 17,58 mln. lei). Pe linga aceste
active, unele fonduri dispun si de pachete de actiuni cu o lichiditate Tnalta.

Valoarea de piatd a unei actiuni a fondurilor de investitii constituie in mediu 1,39 lei. Cele mai mici
valori de piatd ale unei actiuni atestd fondurile ,,.D-Invest” — 0,70 lei, ,,Exiton-Bon” — 0,8 lei,
,Nord-Invest” — 0,95 lei, ,,Mandatar” — 0,92 lei; cele mai mari — ,,Agrofond” — 8,96 lei si
,,Dividend” — 8,38 lei.

Informatii suplimentare privind investitiile efectuate de catre fondurile de investitii sint prezentate
in Anexanr. 17.
Tranzactii

Volumul tranzactiilor efectuate de fondurile de investitii in decursul lunilor ianuarie-decembrie
2003 a constituit 297,28 mln. lei, dintre care procurarile constituie 150,1 mln. lei, iar vinzarile —
147,18 mln. lei.

Procuriri, mln. lei in anul 2003 in anul 2002
valori mobiliare 120,53 96,26
cote de participare 2,82 0,06
depozite bancare 10,03 13,64
valori mobiliare de stat 11,22 3,13
altele 3 -
prin schimb 2,5 -

total 150,1 113,09
Vinziri, min. lei in anul 2003 in anul 2002
valori mobiliare 118,3 82,95
cote de participare 6,18 10,03
depozite bancare 12,34 15,57
valori mobiliare de stat 7,86 1,17
prin schimb 2,50 -

total 147,18 109,72

Venituri si cheltuieli

Ventiturile totale inregistrate de fondurile de investitii s-au cifrat la 17,85 mln. lei, majorindu-se fata
de anul precedent cu 2,51 min. lei. Cheltuielile totale au constituit 4,89 mln. lei, atestind o scadere
fata de anul precedent egala cu 563 mii lei. Cheltuielile reprezinta 0,69 % din valoarea medie anuala
a activelor nete si 27,3 % din valoarea venitului obtinut.
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In rezultatul activititii pe parcursul anului 2003 fondurile de investitii au obtinut un beneficiu total
in valoare de 12,96 mln. lei, acesta majorindu-se fata de anul precedent cu 3,07 mln. lei. Pierderi de
bilant au inregistrat fondurile ,,D-Invest” (224,8 mii lei) si ,,Exiton-Bon” (98,9 mii lei).

Informatii suplimentare privind veniturile si cheltuielile obtinute de fondurile de investitii pe
parcursul anului 2003 sint prezentate in Anexa nr. 18.

Monitorizarea adunairilor generale ale actionarilor fondurilor de investitii pe rezultatele
anului 2002

In rezultatul monitorizarii adundrilor generale ale actionarilor fondurilor de investitii pe rezultatele
anului 2002 s-a constatat, ca 13 fonduri de investitii au petrecut adundrile generale ale actionarilor
(Anexa nr. 19). FINN ,,Nord-Invest” S.A. nu a intrunit nici la adunarea repetata cvorumul necesar
stabilit de lege pentru ca adunarea sd fie deliberativa, urmind ca acesta sd convoace adundrile
regionale.

Este remarcabil faptul cd, odatd cu operarea modificarilor 1n legislatie privind instiintarea In scris a
actionarilor despre desfasurarea adundrii si privind modificarea cvorumului pind la o treime din
actiunile cu drept de vot la adunarea generala repetatd a actionarilor, s-a marit considerabil numarul
actionarilor care participa la adunare, inclusiv prin intermediul reprezentantilor.

Nivelul mediu de participare la adunadrile generale ale actionarilor fondurilor de investitii este de
47,08 % din totalul actiunilor cu drept de vot. Din punct de vedere al formei de desfasurare a
adundrilor generale, 11 fonduri de investitii au convocat adunarea generald cu prezenta actionarilor,
iar 3 fonduri — in forma mixta.

Cele mai frecvente incadlcari legate de convocarea si desfasurarea adundrilor generale ale
actionarilor fondurilor de investitii se refera la numirea (alegerea) membrilor comisiei de cenzori,
intocmirea procurilor, exprimarea votului n cadrul adundrii generale in forma mixta, etc.

In urma constatarii unor asemenea incalcari, Comisia Nationala a cerut inldturarea lor si a aplicat
sanctiuni asupra persoanelor cu functii de raspundere ale fondurilor sau organizatiilor de
administrare a fondurilor, care au admis Incalcari ale legislatiei.

Tabela nr. 8 Numirul actionarilor fondurilor de investitii

Fondul de investitii Numarul actionarilor
Mandatar 117 744
D-Invest 58 609
Real-Invest 41 594
Dividend 56 752
Agrofond 93 087
Daac-Hermes 120 755
Viitorul Tau 125779
Telecom-Invest 92778
Credo-Invest 61012
Exiton-Bon 245 730
Nord-Invest 106 683
Asito-Invest 98 983
Asito-Invest-Prim 226 097
Exiton-Invest 71 929
Total 1517 532

Dividende
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Fondurile de investitii au Tnceput anul de activitate 2003 cu datorii fatd de actionari in valoare de
6,64 min. lei. Luind in consideratie dividendele declarate in anul 2003 in valoare de 4,6 mln. lei
(conform darilor de seama) si valoarea celor achitate (2,63 mln. lei), se constata ca soldul datoriilor
fata de actionari la sfirsitul anului este in marime de 8,6 mln. lei. Pe parcursul activitatii sale, fondul
de investitii ,,Nord-Invest” niciodatd nu a anuntat spre achitare dividende.

Dividende

. < Dividende anuntate Dividende achitate Soldul dividendelor
Fondul de investitii neachltateA df catre pe parcursul’ pe parcursul anuntate, dar neachitate de
. fond pini la an. 2003 an. 2003 fond la sfirsitul an. 2003
inceputul an. 2003
Mandatar 242 969 171 598 123 783 290 784
D-Invest 521 312 557 646 470 569 608 389
Real-Invest 663 348 314 201 179779 797 770
Dividend 168 393 341 289 13175 496 507
Agrofond 294 478 162 263 1633 455 108
Daac-Hermes 2201 249 430 000 905 929 1725 320
Viitorul Tau 0 436 302 35716 400 586
Telecom-Invest 235294 235092 104 118 366 268
Credo-Invest 254 422 254 126 14 095 494 453
Exiton-Bon 683 810 347757 493 672 537 895
Nord-Invest 0 0 0 0
Asito-Invest 195 190 254 331 2170 447 351
Asito-Invest-Prim 751 306 997 816 284 020 1465 102
Exiton-Invest 425 779 128 098 2 680 551 197
Total 6 637 550 4 630 519 2 631 339 8636 730

Din beneficiul obtinut pe rezultatele activitatii anului 2002 toate fondurile de investitii (cu exceptia
FINN ,,Nord-Invest” S.A., care la momentul de fatd nu a petrecut adunarea generald a actionarilor
din lipsa acumularii cvorumului) au anuntat spre plata in 2003 dividende in valoare totala de 4,6
mln. lei, incadrindu-se in cerintele art. 6 alin. (7) al Legii cu privire la fondurile de investitii.

Desfasurarea procedurii de lichidare a fondurilor de investitii in proces de lichidare

Pe parcursul anului 2003, de cdtre admnistratorii din oficiu a fost continuata activitatea de
administrare a procesului de lichidare a 18 fonduri de investiti, licentele carora prin hotararile
Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare le-au fost retrase si care in prezent se afld in proces de
lichidare.

Valoarea patrimoniului fondurilor de investitii in proces de lichidare la finele perioadei date
constituie 80,11 min. lei, iar valoarea activelor nete constituie 77,85 mln. lei (nu au fost incluse
datele ce tin de FINN “York-Invest”).

FINN “York-Invest” se afla in proces de judecata, astfel pind la moment nu este definitivata
procedura de transmitere a documentelor contabile si a altor documente ceia ce stopeaza derularea
procedurii de lichidare.

Numarul actionarilor fondurilor de investitii in proces de lichidare constituie 211337 de actionari.

Situatia financiara a fondurilor de investitii in proces de lichidare se cifreaza la 8445000 lei
(mijloace financiare acumulate in rezultatul instraindrii pachetelor de actiuni la licitatii si a cotelor
de participare in societatile cu raspundere limitatd).

La momentul initierii procedurii de lichidare fondurile de investitii in proces de lichidare detineau
pachete de actiuni Tn 214 societati pe actiuni i 18 cote de participare in societdtile cu raspundere
limitata.
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In rezultatul evaludrii si reevaluarii pachetelor de actiuni si a cotelor de participare din portofoliile
fondurilor de investitii in proces de lichidare cu expunerile ulterioare la Bursa de Valori a Moldovei
au fost desfasurate 7 licitatii in rezultat fiind instrdinate 109 pachete de actiuni si conform
contractelor de vanzare - cumparare au fost instrdinate 10 cote de participare in societdtile cu
raspundere limitata.

ACTIVITATEA DE ADMINISTRARE A INVESTITIILOR

La finele anului 2003 pe piata valorilor mobiliare isi desfasurau activitatea 17 participanti
profesionisti (manageri fiduciari) care desfasurau activitate de administrare a investitiilor. Dintre
acestia 13 administreaza activele a 14 fonduri de investitii si 3 — conturile persoanelor fizice sau ale
altor persoane juridice decit fondurile de investitii (Anexa nr. 20).

Valoarea totala a activelor transmise in administrare constituie 717,21 mln lei, dintre care 715,93
mln. lei revin managerilor ce administreaza patrimoniul fondurilor de investitii, si 1,28 mln. lei —
managerilor care administreazd patrimoniul altor persoane fizice si juridice decit fonduri de
investitii. Valoarea totald a capitalului social al managerilor fiduciari care administreaza patrimoniul
fondurilor de investitii este de 7,34 mln. lei, Tn crestere cu 1,63 mln. lei fata de anul precedent.

Pentru anul 2003 managerii fiduciari au inregistrat beneficiu net total Tn valoare de 114,6 mii lei,
care s-a micsorat cu 245 mii lei in comparatie cu 2002. Au finalizat anul de gestiune cu pierderi de
bilant ,,Manager-Prim” S.R.L. si ,,SNM-Managerul fondului” S.A.

In conformitate cu Hotirirea CNVM nr. 21/9 din 30.05.2002 cu privire la completarea si
modificarea Hotaririi CNVM nr. 12/1 din 28.10.1999 ,,Privind aprobarea Modului de acordare si
retragere a licentelor pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare”, valoarea normativului
obligatoriu de suficienta a capitalului propriu minim pentru desfasurarea activitatii de administrare a
investitiilor pe piata valorilor mobiliare s-a stabilit in marime de 0,9% din valoarea activelor aflate
in administrare, dar nu mai putin de 600 mii lei. La finele anului 2003 nu a respectat legislatia
privitor la normativele obligatorii de suficientd a capitalului propriu compania ,,Vertexia-Manager”
S.R.L.

In scopul limitirii riscurilor in procesul activititii de administrare a investitiilor, managerii fiduciari
urmeaza si asigure un fond de garantie in marime de 30 % din capitalul propriu minim. In ceea ce
priveste respectarea normativului de suficientd a fondului de garantie la situatia din 01.01.2004,
normativele stabilite de Comisia Nationald nu au fost indeplinite de ,,SNM-Managerul fondului”
S.A. si ,,Manager-Capital Grup” S.R.L.

Ponderea remunerarii calculate de catre fondurile de investitii managerilor fiduciari in total venituri
ale managerilor fiduciari este de 62 %. Cele mai mari cote de remunerare au fost inregistrate de
companiile ,,DoCrad” — 92,4 %, ,,Consiment-L” — 89,7 %, ,Manager-Capital Grup” — 92,9 % si
»SNM-Managerul fondului” - 93,3 %.

Fondul de salarizare a managerilor fiduciari constituie 31,54 % din total cheltuieli. Cea mai mare
pondere a cheltuielilor pentru salariu se constatda la companiile ,,Manager Capital Grup” — 56,1%,
»SNM-Managerul fondului” — 48,1 % si ,,Docrad” — 40,1% . Cote neinsemnate a fondului de
salarizare in totalul cheltuielilor au fost inregistrate de companiile ,,Direct-General” — 7,1 % si
,Daac-Prom” — 13,1 % (Anexa nr. 21). Companiile ,,Vertexia-Manager” S.R.L., ,,Real-Econ” S.A.,
,Daac-Prom” S.R.L., ,,Gest-Capital” S.R.L. si ,,Consiment-L.” S.R.L. au admis investirea a mai
mult de 15 la suta din valoarea de piata a activelor nete ale fondului de investitii pe care le
administreaza 1n capitalul social al unui emitent, astfel depasind prevederile art. 15 alin. (1) lit. a)
din Legea cu privire la fondurile de investitii.
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ACTIVITATEA DE DEPOZITARE

La inceputul anului 2004 pe piata valorilor mobiliare activau 8 depozitari ai fondurilor de investitii,
in detinerea nominald a carora se aflau valori mobiliare cu o valoare estimativa totala de 588,4 miln.
lei. Din valoarea nominala totald a valorilor mobiliare aflate in detinere nominald, cele mai mari
volume le revin urmatorilor depozitari:

e  Soliditate” — 165,07 mln. lei (24,78 % din total);

e Banca Sociala” — 118,75 mln lei (17,83 %);

e _Sibila” — 111,53 mln. lei (16,74 %);

e Victoriabank” — 109,96 mlin. lei (16,51 %).
Alte 24,14 % revin depozitarilor ,,Registru A”, ,Registru-Ind”, ,,Moldindcombanc”, ,,Moldova-
Agroindbanc”.

Din cele 14 fonduri de investitii care activeaza pe piata valorilor mobiliare, compania ,,Soliditate” si
,Banca Sociald” deservesc cite 3 fonduri de investitii, ,,Sibila” si ,,Victoriabanc” deservesc cite 2
fonduri de investitii, iar ,,Registru-A”, ,,Registru-Ind”, ,,Moldincombanc”, ,,Moldova-Agroindbanc”
deservesc cite un fond de investitii.

Pe parcursul perioadei de gestiune depozitarii fondurilor de investitii au obtinut un venit in valoare
totald de 145,1 mii lei, cu 85,8 mii lei mai putin fata de anul anterior.

Normativele obligatorii de suficienta a capitalului propriu minim pentru desfasurarea activitatii de
depozitare, incepind cu 01.07.2003, trebuie sa constituie 300 mii lei. Toti participantii profesionisti
ce desfasoard activitate de depozitare respecta normativele obligatorii de suficientd a capitalului
propriu.

ACTIVITATEA COMPANIILOR FIDUCIARE

La finele anului 2003 pe piata valorilor mobiliare isi desfisurau activitatea 6 companii fiduciare. In
perioada mentionatd valoarea totald a activelor companiilor fiduciare constituia 162,46 min. lei;
valoarea capitalului social — 1,89 mlin. lei, valoarea capitalului propriu — 2,72 mln. lei. Cota
principala in valoarea totala a activelor companiilor o ocupa portofoliul de investitii (91,54 %).

Investitiile financiare totale ale companiilor fiduciare constituie 148,71 mln. lei, inclusiv investitiile
fondatorilor trustului — 142,76 mln. lei si ale companiilor fiduciare — 5,95 mln. lei (Anexa nr. 22).

La data prezentarii darilor de seama financiare si specializate, companiile fiduciare aveau deschise
426 645 conturi fiduciare. Cele mai multe conturi fiduciare le au C.F. ,Europa-Trust” S.R.L.
(332710 conturi), C.F ,F.ON.D” S.R.L. (32 554 conturi) si C.F ,Mobiastrast” S.R.L. (27 058
conturi).

Veniturile obtinute de clientii companiilor fiduciare constituie 1,13 mln. lei, dintre care peste 21 mii
lei constituie dividendele calculate clientilor companiilor fiduciare, iar 1,1 mln. lei reprezintda
dobinzile clientilor.

Veniturile totale ale companiilor fiduciare pentru anul 2003 constituie peste 863 mii lei, avind ca
sursd recompensa pentru administrarea patrimoniului (461 mii lei) si veniturile obtinute din
investitii proprii (402 mii let).

Cheltuielile totale ale companiilor fiduciare au constituit 870 mii lei. Cele mai mari cheltuieli le-au
inregistrat companiile C.F ,,Codru” S.A. (344,6 mii le1), C.F ,F.O.N.D.” S.R.L. (248,5 mii lei) si
C.F ,Mobiastrust” S.R.L. (173,6 mii lei). Cheltuielile companiilor fiduciare sint formate din
cheltuieli ce tin de administrarea investitiilor (856,3 mii lei) si din alte cheltuieli (13,7 mii lei). Alte
informatii privind situatia economico-financiard a companiilor fiduciare este prezentatd In Anexa
nr. 23.
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MONITORIZAREA SOCIETATILOR PE ACTIUNI DE TIP DESCHIS

Pentru anul de gestiune 2003, au prezentat Comisiei Nationale darea de seamd anuala 942 emitenti
(societati pe actiuni de tip deschis), ceea ce constituie peste 84 % din numarul total de emitenti ce
urmau sa raporteze darile de seama anuale. Din numarul total al emitentilor ce au prezentat dari de
seamd anuale Tn 2003, 12 emitenti sint institutii financiare, inclusiv 9 banci comerciale, o companie
de creditare §i 2 companii de asigurare, restul 930 fiind societati pe actiuni ce desfasoard diverse
genuri de activitdti comerciale.

Monitorizarea activitdtii institutiilor financiare este reflectata separat, tinind cont de specificul
activitatii care se exprimd prin indicatori considerabili §i pentru asigurarea unor constatari
reprezentative.

Numarul total de actionari ai societdtilor pe actiuni se ridica la 481,4 mii, care detin in total 802,3
mln. valori mobiliare.

Indicatori financiari

Activele totale ale celor 930 emitenti, la situatia din 01.01.2004, au atins valoarea de 27 mlrd. lei,
ceea ce reprezintd o crestere cu 6,6 mlrd. lei (32,3 %) fata de anul 2002. Trebuie mentionat faptul ca
emitentilor ce au valoarea activelor mai mare de 30 mln. lei (care constituie 12,5 % din numarul
emitentilor), le revin 85 % din valoarea totala a activelor.

In mediu, 43,3 % din valoarea totald a activelor revin activelor curente (in anul 2002 acest indicator
era de 29,2 %), iar 56,7 % — activelor pe termen lung (in anul 2002 acest indicator era de 70,8 %).

ege oy

permite emitentilor sd activeze mai eficient si concomitent duce la cresterea cifrelor de afaceri.

Activele nete totale au marcat o crestere de 2 mlrd. lei (20 %), valoarea lor atingind suma de 12,1
mlrd. lei; la data de 01.01.2003, valoarea sumara a capitalului social a constituit 7,7 mlrd. lei.

La finele anului 2003 au Inregistrat profit 483 societdti pe actiuni sau 51,9 % din numarul total de
emitentl (in comparatie cu 49,67 % in anul 2002). Valoarea profitului obtinut de catre aceste
societati numai in anul 2003 este de peste 1,05 mlrd. lei. Se remarca, astfel, o crestere a ponderii
emitentilor care au finisat anul 2003 cu profit. Cel mai mare profit la un leu capital social a fost
inregistrat in cadrul a trei societdti pe actiuni, care s-a cifrat la 55,3 lei, 24,3 lei si, respectiv, 7,7 lei.

442 emitenti (47,5 %) au finisat anul 2003 cu pierdere de bilant in marime totala de 360,9 mlin. lei
(comparativ cu 700 mln. lei in anul precedent). Cu rezultat nul au finisat anul 2003 doar 5 emitenti
(,,Daac-Calatorul”, ,,Daac-Centru”, ,,Daac-Service”, ,,Repgazmagist” si ,,Succes” Chisinau).

Prin urmare, rezultatul financiar sumar pentru anul 2003, reprezinta un profit in valoare de 690,9
mln. lei, crescind semnificativ Tn comparatie cu anul 2002, cind rezultatul obtinut de societatile pe
actiuni a constituit doar 20,5 mln. lei.

Aceasta crestere se datoreazd majorarii
profitului total al societatilor ce au inregistrat
profit i diminuarii valorii totale a pierderilor 47 340,

Diagrama nr. 39 Rezultatele financiare ale emitentilor
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Diagrama nr. 39.
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Cu toate, ca in anul de gestiune 2003 rezultatul financiar sumar este pozitiv, la situatia 01.01.2004,
acelasi indice cumulat cu rezultatele obtinute in anii precedenti reprezinta pierderi neacoperite in
valoare de 2 196,7 min. lei. Acest rezultat se explicad prin corectarea rezultatelor pe perioadele
precedente cu minus 287,9 mln. lei, pierderilor inregistrate in anii precedenti in valoare de 2 592,7
mln. lei, utilizarii profitului in anul de gestiune in valoare de 4,6 min. lei, precum si modificarii
structurii emitentilor monitorizati in fiecare an.

Din cei 930 emitenti au admis active nete sub valoarea zero 22 societdti sau 2,4%.

Analizind rapoartele financiare pentru anul 2003, au fost scoase in evidenta 200 societati pe actiuni
(21,5 %), valoarea activelor nete ale carora este inferioard valorii capitalului social (incélcarea
prevederilor art. 39 alin. 5) al Legii privind societdtile pe actiuni). La 108 din cei 200 emitenti,
incalcarea datd se mentine al doilea an consecutiv. Ca consecintd, aceste societdti urmeazad sa
includa in ordinea de zi a adundrii generale a actionarilor una din chestiunile prevdzute de art. 39
alin. 6) al Legii privind societatile pe actiuni.

Media activelor nete ce revine la un leu capital social a constituit 1,57 lei. Valoarea data denota ca,
in mediu unui lei investit in capitalul social al societatii i revin 1,57 lei capital propriu.

Dividende

Pe parcursul anului 2003, dividende au fost anuntate de catre 77 emitenti, ceea ce constituie 8,4 %
din numarul total al emitentilor. Valoarea absoluta a dividendelor anuntate a constituit 7,49 mln. lei.
In mediu, valoarea dividendelor ce revine la un leu capital statutar a constituit 0,11 lei, indicator ce
nu difera semnificativ de cel inregistrat pe parcursul anului 2002.

In diagrama de mai jos este evidentd cresterea valorii dividendelor anuntate in anul 2002 a valorii
medii a dividendelor ce revine la un leu capital statutar. Diminuarea cu 9,3 mln. lei a valorii totale
a dividendelor anuntate in anul 2003 in raport cu cele anuntate in 2002, se explica prin declararea
dividendelor in suma de 10 mln. lei de catre ,,Efes Vitanta Moldova Brewery” S.A. in 2002, fapt
care nu s-a repetat in 2003. Situatia privind dividendele declarate de catre societdtile pe actiuni pe
ultimii 6 ani este reprezentatd in Diagrama nr. 40.

Diagrama nr. 40 Dividendele anuntate de societitile pe actiuni
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Activele totale ale celor 9 banci comerciale societdti pe actiuni de tip deschis, care au prezentat
Comisiei Nationale dari de seamd anuale, constituie 8 647,3 mln. lei, atestind un capital actionar
total in valoare de 1610,0 min.lei. Toate bancile comerciale au inregistrat profituri Tnalte, cu
exceptia B.C. ,,EuroCreditBank™ S.A., care a finisat anul cu pierderi. Dividende in valoare totala de
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136,5 ml. lei au declarat 7 dintre bancile monitorizate. Cea mai mare valoare a dividendelor la un
leu capital social declarata in 2003, aferenta actiunilor ordinare, a inregistrat B.C. ,,Victoriabank”
S.A. - 0,6 lei, dupa care urmeaza B.C. ,,Fincombank™” S.A. — 0,26 lei si B.C. ,,Banca Sociala” — 0,25
lei. Mentiondm, cd actiuni preferentiale au emis doar 4 banci comerciale, asigurind urmatoarele
valori ale dividendelor la un leu capital social aferent acestor actiuni:

e B.C.,Bancasociala” S.A. — 30 lei;

e B.C.,Moldinconbank” S.A. — 1,70 lei;

e B.C.,Bancade Economii” S.A. — 0,25 lei.
Situatia companiilor de asigurdri si a companiei de creditare este reflectatd prin detinerea activelor
in valoare de 158,6 mln. lei, dintre care valoarea capitalului propriu egal cu 18,7 ml. lei, inclusiv
capital social — 3,4 mln. lei, rezerve — 10,9 mln. lei si profit — 4,4 mln. lei. Din numarul companiilor
de asigurari si de creditare care au prezentat dari de seama anuale Comisiei Nationale, nici o
societate pe actiuni nu a declarat dividende.
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REALIZAREA FUNCTIILOR

SEDINTELE COMISIEI NATIONALE

Pe parcursul anului 2003, Comisia Nationala s-a intrunit in 33 sedinte, In cadrul cdrora au fost
aprobate 135 hotariri §i 16 ordonante. Toate sedintele Comisiei Nationale au fost publice,
asigurindu-se accesul reprezentantilor mass-media, participantilor pietei valorilor mobiliare si altor
solicitanti. Deciziile Comisiei Nationale adoptate pe parcursul anului 2003 au fost transmise
integral spre publicare in ,,Monitorul Oficial al Republicii Moldova”.

Tematica hotaririlor si ordonantelor adoptate si transmise spre publicare este urmatoarea:
Hotarfri:
e 25— privind inregistrdrile in Registrul de stat al valorilor mobiliare;
® 19 — privind introducerea modificarilor si completarilor Tn actele normative ale Comisiei
Nationale;
® 15— privind autorizarea reorganizarii a 33 societati pe actiuni;
14 — privind retragerea si suspendarea actiunii licentei pentru dreptul de activitate pe piata
valorilor mobiliare;
8 — privind aprobarea actelor normative;
8 — privind inregistrarea ofertei tender;
6 — privind respectarea unor prevederi ale legislatiei;
6 — privind excluderea din Registrul de Stat al licentelor eliberate, suspendate si retrase;
6 — privind aprobarea actelor de evaluare, de reevaluare si distribuire a patrimoniului
fondului de investitii in proces de lichidare;
5 — privind acordarea licentei pentru dreptul de activitate pe piata valorilor mobiliare;
e 5 — privind rezultatele controlului activitatii participantilor profesionisti pe piata valorilor
mobiliare;
® 1 —privind excluderea genului de activitate;
® ] — privind aprobarea planurilor de lichidare a fondurilor de investitii in proces de lichidare;
e 16 — alte chestiuni;
Ordonate:
e 16 — privind aplicarea restrictiilor in activitatea unor participanti profesionisti pe piata
valorilor mobiliare si societdti pe actiuni.

FUNCTII DE REGLEMENTARE

In vederea realizarii functiei de reglementare a pietei valorilor mobiliare, pe parcursul anului 2003,
de cdtre Comisia Nationald au fost aprobate o serie de acte normative noi, precum si introduse
modificari si completari la actele aprobate anterior.

L. Prin aprobarea Regulamentului privind gajul valorilor mobiliare corporative a fost reglementata
procedura gajarii valorilor mobiliare, modul de inregistrare si de executare a gajului valorilor
mobiliare. Regulamentul in cauza a fost aprobat prin Hotarirea nr. 4/4 din 06.02.2003 (M.O. nr. 46-
47 din 14.03.2003). Necesitatea aprobarii unui act normativ, care reglementeaza modul de gajare a
valorilor mobiliare, s-a evidentiat odata cu intrarea in vigoare a Legii nr.449-XV din 30.07.2001 cu
privire la gaj. Legea 1n cauzd a stabilit conditiile generale de gajare a bunurilor civile, inclusiv a
valorilor mobiliare, si stabileste un cadru legislativ totalmente nou in comparatie cu cel existent
pina la momentul intrarii Tn vigoare a acesteia.

Elaborarea unui act normativ referitor la gajul valorilor mobiliare s-a impus si din motivul, ca
grevarea valorilor mobiliare cu obligatii de gaj este prevazuta si de art. 28 al Legii cu privire la piata
valorilor mobiliare, ale carui prevederi stabilesc conditiile speciale referitoare la gajarea valorilor
mobiliare. In aceasta situatie Regulamentul privind gajul valorilor mobiliare corporative include
prevederi prin intermediul carora conditiile speciale incluse in Legea cu privire la piata valorilor
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mobiliare se ajusteaza la conditiile generale incluse in Legea cu privire la gaj. Concomitent,
prevederile Regulamentul privind gajul valorilor mobiliare corporative au fost ajustate la cerintele
Codului civil.

I1. In scopul asiguririi respectarii neconditionate a cerintelor legislatiei la efectuarea tranzactiilor cu
valori mobiliare a fost aprobatda Hotarirea nr. 10/7 din 17.04.2003 cu privire la unele masuri
indreptate spre asigurarea respectarii cerintelor legislatiei la efectuarea tranzactiilor cu valorile
mobiliare ale societatilor pe actiuni de tip deschis (M.O. nr. 84-86 din 16.05.2003).

Aprobarea Hotaririi respective a avut drept efect ridicarea gradului de protectie a actionarilor
minoritari prin impunerea unor masuri ce ar asigura respectarea prevederilor Legii privind
societdtile pe actiuni, in particular al articolului 84 alineatele (5) — (11). Punerea in aplicare a
Hotaririi sus-numite a dus la crearea conditiilor ce permit monitorizarea cazurilor de procurare a
pachetelor de actiuni in volumul stabilit de art. 84 al Legii privind societatile pe actiuni, §i
depistarea cazurilor 1n care nu este efectuatd oferta tender.

De asemenea, in contextul Hotaririi, au fost Tntocmite prescriptii privind limitarea dreptului de vot
si initierea ofertei tender, care au fost adresate actionarilor ce nu au initiat oferta tender in termenii
stabiliti de legislatie.

III. Pentru punerea in aplicatie a prevederilor Legii cu privire la fondurile de investitii, $i anume a
celor referitoare la stabilirea cerintelor catre diversificarea portofoliului investitional al fondurilor
de investitii si la aprecierea notiunii de activitate ineficienta a fondurilor de investitii nemutuale, a
fost aprobata Hotarirea nr.13/8 din 22.05.2003 cu privire la aplicarea prevederilor articolului 15
alineatul (3) si articolului 31 alineatul (5) ale Legii nr.1204-XIII din 05.06.1997 cu privire la
fondurile de investitii (M.O. nr. 116-120 din 13.06.2003).

Hotarirea nominalizata prevede respectarea de catre fondurile de investitii a unor cerinte de
diversificare a instrumentelor financiare ale portofoliului investitional pe parcursul a mai multi ani.
Pentru a garanta efectuarea tranzactiilor 1n interesul actionarilor fondurilor de investitii, precum si
pentru asigurarea transparentei acestor tranzactii, Hotarirea sus-numita stabileste ca realizarea
pachetelor de actiuni se va efectua la Bursa de Valori prin ordine limitd si/sau ordine conditionate la
vinzare.

Punerea 1n aplicare si executarea hotaririi date urmareste scopul de a crea conditii pentru majorarea
ponderii activelor lichide din portofoliul fondurilor de investitii, cresterii capacitdtii de plata a
acestor structuri §i, Tn acelasi timp, imbundtdtirea situatiei financiar economice a fondurilor de
investitii.

IV. In vederea executirii art. 16 al Legii privind Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare, a fost
elaborat si aprobat Regulamentul cu privire la Consiliul de experti, care prevede modul de

constituire, componenta §i atributiile acestui organ. Regulamentul numit a fost aprobat prin
Hotarirea nr. 13/7 din 22.05.2003 (M.O. nr. 116-120 din 13.06.2003).

Consiliul de experti este un organ consultativ pe lingd Comisia Nationald. Prin aprobarea
Regulamentului enuntat a fost creat mecanismul necesar pentru desfasurarea activitatii acestuia. Ca
urmare, in a doua jumatate a anului 2003, Consiliul de experti a fost consultat pe diverse probleme
ce tin de piata valorilor mobiliare, aplicindu-se normele stabilite in cadrul Regulamentului
nominalizat.

V. In vederea ridicarii nivelului de transparenti a pietei valorilor mobiliare, prin Hotdrirea nr. 4/5
din 06.02.2003 au fost aprobate darile de seama specializate ale participantilor profesionisti. Acest
act cuprinde specimenele darilor de seama ale participantilor profesionisti, modul de completare si
de prezentare a acestora.

Alaturi de actele mentionate, in vederea reglementdrii pietei de catre Comisia Nationald pe
parcursul anului 2003 au mai fost aprobate:
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¢ Hotarirea nr. 8/5 din 27.03.2003 privind modificarea si completarea Hotaririi nr. 10/12 din
28.09.1999 ,.Cu privire la aprobarea Regulamentului cu privire la atestarea specialistilor
participantilor profesionisti pe piata valorilor mobiliare si eliberarea certificatelor de
calificare cu dreptul de a activa pe piata valorilor mobiliare” (M.O. nr.70-72 din
15.04.2003);

e Hotarirea nr.8/7 din 27.03.2003 cu privire la modificarea Regulamentului Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare (M.O. nr. 70-72 din 15.04.2003);

¢ Hotarirea nr. 6/6 din 06.03.2003 cu privirea la modificarea Hotaririi nr.21/8 din 30.05.2002
,,Cu privire la stabilirea taxelor pentru tranzactiile cu valorile mobiliare” (M.O. nr. 55 din
25.03.2003).

¢ Hotarirea nr.6/5 din 06.03.2003 cu privire la aprobarea modificarilor $1 completarilor la
Regulile Bursei de Valori a Moldovei ( M.O. nr. 50-53 din 21.03.2003);

¢ Hotarirea nr.13/9 din 22.05.2003 cu privire la aprobarea modificdrilor si completarilor la
Regulile Depozitarului National de Valori Mobiliare al Moldovei (M.O. nr. 116-120 din
13.06.2003);

¢ Hotarirea nr.15/4 din 05.06.2003 privind modificarea §i completarea Hotaririi ,,Cu privire la
aprobarea Regulamentului privind accesul la informatiile detinute de Comisia Nationald a
Valorilor Mobiliare” nr.25/6 din 27.06.2002 (M.O. nr. 135-137 din 04.07.2003);

e Hotarirea nr.15/5 din 05.06.2003 privind unele acte normative ale CSPHV (M.O. nr. 135-
137 din 04.07.2003), care a abrogat unele hotariri ale CSPHV si in acelasi timp a efectuate
modificdri si completari la regulamentul cu privire la activitatea Depozitarului National de
Valori Mobiliare al Moldovei si modul de licentiere a ei;

¢ Hotarfrea nr.20/11 din 29.07.2003 cu privire la modificarea unor acte normative ale
Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare (M.O. nr. 177-181 din 15.08.2003), care a avut
drept scop aducerea cadrului normativ in concordantd cu prevederile Legii cu privire la
fondurile de investitii si care a introdus modificarile si completarile necesare la Instructiunea
privind modul de determinare a valorii activelor nete ale fondurilor de investitii i la
Regulamentul cu privire la modul de determinare a cuantumurilor cheltuielilor fondurilor de
investiti;

e Hotarirea nr. 29/9 din 04.12.2003 cu privire la modificarea si completarea Hotaririi CSPHV
nr. 3-2 din 12.02.1998, care a avut drept scop aducerea prevederilor Regulamentului
referitor la activitatea Depozitarului National de Valori Mobiliare a Moldovei in
concordantd cu prevederile Legii privind Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare si actele
normative ale Comisiei Nationale;

e Hotarirea nr. 31/9 din 18.12.2003 cu privire la modificarea si completarea Hotaririi Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 48/7 din 17.12.2002 (cu privire la aprobarea actelor
normative privind activitatea de brokeraj si de dealer);

e Hotarirea nr.31/10 din 18.12.2003 cu privire la aprobarea Regulamentului privind
organizarea si efectuarea tranzactiilor cu pachetele unice de valori mobiliare;

¢ Hotarirea nr. 32/5 din 25.12.2003 cu privire la aprobarea Instructiunii privind organizarea si
efectuarea tranzactiilor la Bursa de Valori a Moldovei cu valorile mobiliare sechestrate de
catre organele fiscale;

¢ Hotarirea nr. 13/9 din 22.03.2003 cu privire la aprobarea procedurii de constituire si utilizare
a fondului participantilor DNVM.

Realizarea functiei de reglementare de catre Comisia Nationald, implicit prin aprobarea si punerea
in aplicatie a deciziilor enumerate, a conditionat perfectionarea in continuare a cadrului normativ
privind piata valorilor mobiliare, precum si crearea unor conditii optime pentru activitatea
participantilor pietei.

Proiecte de acte legislative
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In 2003 Comisia Nationald a elaborat si prezentat organelor publice competente o serie de proiecte
de modificare si completare a actelor legislative in vigoare. Intre acestea, se evidentiaza
urmatoarele:

I. Proiectul Legii privind modificarea si completarea Legii cu privire la fondurile de investitii a
avut drept scop depdsirea problemelor ce vizeaza activitatea fondurilor de investitii (In special
eficienta slabd a activitdtii acestora) §i a consecintelor generate de acestea. Proiectul stabileste
conditiile generale privind reorganizarea fondurilor si masurile care garanteaza protectia intereselor
actionarilor fondurilor in procesul de reorganizare.

In contextul proiectului de lege este previzuti posibilitatea fondurilor de investitii de a se
reorganiza, conform hotaririi adundrii generale a actionarilor, 1n alte tipuri de fonduri de investitii
sau in alte forme de activitate, cu stabilirea unui termen concret de reorganizare. Proiectul prevede,
de asemenea, luarea deciziei de lichidare benevola de catre adunarea generala a actionarilor.

Reorganizarea fondurilor de investitii va permite actionarilor acestora sd ceara rascumpararea
actiunilor ce le apartin. Ca urmare a acestui fapt, toti actionarii nemultumiti de activitatea fondului
de investitii, vor putea pardsi fondul, obtinind Tn schimb contravaloarea actiunilor pe care le detin.

IL. Proiectul Legii cu privire la modificarea §i completarea Legii privind societdtile pe actiuni are
ca scop ridicarea nivelului de protejare a intereselor actionarilor, perfectionarea procesului de
organizare a activitatii societdtilor pe actiuni si a modului de dezvaluire a informatiei.

Proiectul in cauza propune elucidarea unor contradictii din lege si creeaza conditii pentru tratarea
corecta a unor articole din lege. De asemenea, acesta contine propuneri de modificare i completare
referitoare la modul de instrdinare a actiunilor de tezaur achizitionate sau rascumparate de catre
societdtile pe actiuni, corelarea notiunilor ,,persoane afiliate” si ,,pozitie de control” cu prevederile
Legii cu privire la piata valorilor mobiliare, responsabilitatea convocarii adunarilor generale a
actionarilor.

Sint prevazute un sir de modificari Tn scopul asigurarii respectarii normelor legii, menite sa apere
interesele actionarilor, in primul rind ale celor minoritari, cum ar fi: asigurarea rascumpararii
actiunilor 1n cazul in care actionarii nu sustin hotaririle adoptate de actionarii majoritari, efectuarea
ofertei tender obligatorii, masuri indreptate spre asigurarea dreptului preferential al actionarilor la
subscrierea valorilor mobiliare din emisiile suplimentare.

III. Proiectul Legii privind modificarea si completarea Legii cu privire la piata valorilor mobiliare
prevede modificarea si completarea unor notiuni referitoare la piata valorilor mobiliare (manipulare
pe piata valorilor mobiliare, oferta publica a valorilor mobiliare, persoana afiliata). Noile redactii
ale notiunilor numite urmaresc ajustarea lor la terminologia existentd in tarile CSI si Romania, fapt
ce va contribui la integrarea si conlucrarea cit mai efectivd a normelor legale pe teritoriul tarilor din
Europa. Notiunile propuse definesc mai detaliat si mai concret sensul lor, pentru a nu se admite o
tratare neunivoca.

In cadrul proiectului este propusi excluderea activititii companiilor fiduciare. Activitatea
companiilor fiduciare este identica cu activitatea desfasurata de catre organizatiile de administrare a
investitiilor. Din acest considerent este inutild existenta a doud tipuri de licente pentru unul si
acelasi gen de activitate.

De asemenea, proiectul stabileste noi conditii referitoare la oferta tender, activitatea de dealer, gajul
valorilor mobiliare, cumularea genurilor de activitate pe piata valorilor mobiliare, lichidarea
participantului profesionist, tranzactiile efectuate de insideri, care au ca scop perfectionarea cadrului
legislativ ce tine de piata valorilor mobiliare, in primul rind indreptate spre asigurarea formarii unui
pret corect de piata si pentru aducerea unor prevederi ale Legii cu privire la piata valorilor mobiliare
in conformitate cu alte acte legislative in vigoare (Codul civil, Legea cu privire la gaj, Legea cu
privire la contabilitate).
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IV. Proiectul Legii privind activitatea companiilor fiduciare prevede procedura de reorganizare si
aducere a activitatii companiilor fiduciare in conformitate cu prevederile Codului civil, Legii cu
privire la piata valorilor mobiliare si actelor normative ale Comisiei Nationale si reincheierea
contractelor de instituire a trastului.

Scopurile urmarite prin elaborarea prevederilor incluse in acest proiect de Lege constau in:
corelarea normelor referitoare la administrarea fiduciara a investitiilor cuprinse in Codul civil si in
Legea cu privire la piata valorilor mobiliare; crearea unui cadru legislativ favorabil pentru
desfasurarea activitatii de administrare fiduciara a investitiilor; ridicarea gradului de responsabilitate
administrarii de a controla modul in care managerii fiduciari efectueaza administrarea patrimoniului
primit in administrare. In acest context, aprobarea Legii va avea ca consecinti redresarea activitatii
companiilor fiduciare si organizatiilor de administrare a investitiilor, ridicarea nivelului de protejare
a drepturilor si intereselor clientilor companiilor fiduciare.

Obligativitatea companiilor fiduciare de a-si aduce actele in conformitate cu prevederile Codului
civil, Legii cu privire la piata valorilor mobiliare si actelor normative ale Comisiei Nationale este
dictatd de faptul, ca actele de constituire si de activitate a companiilor fiduciare sint perfectate
reiesind din legislatia aplicatd pind la intrarea in vigoare a noului Cod civil si Legii cu privire la
piata valorilor mobiliare, actualmente lipsind baza legislativa ce ar reglementa activitatea lor.

Reincheierea contractelor de instituire a trastului este necesard din urmatoarele motive. Contractele
de instituire a trastului au fost Incheiate in perioada anilor 1994-1995, cind functia primordialad a
managerilor fiduciari (inclusiv a companiilor fiduciare) era de a participa ca reprezentanti ai
fondatorilor administrarii la privatizarea patrimoniului public. Paralel, contractele de instituire a
trastului prevedeau acordarea companiilor fiduciare a tuturor drepturilor de dispozitie asupra
patrimoniului detinut in administrare. In acelasi timp, clauzele privind responsabilitatea companiilor
fiduciare sint reduse, si nu permit apararea plenard a drepturilor si intereselor fondatorilor
administrarii.

V. Proiectul Legii privind modificarea §i completarea Codului cu privire la contraventiile
administrative. Modificarile si completdrile propuse la Codul cu privire la contraventiile
administrative au ca scop aducerea acestuia in concordantd cu actele legislative si normative in
vigoare, precum si cu tendintele actuale ale pietei. Necesitatea elaborarii proiectului in cauza este
conditionata de faptul, ca prevederile actuale ale Codul cu privire la contraventiile administrative au
fost aprobate pina la intrarea n vigoare a cadrului legislativ si normativ ce se aplicad la moment pe
piata valorilor mobiliare.

Un alt scop ce a stat la baza elaborarii proiectului in cauzd este ridicarea nivelului de
responsabilitate a participantilor pietei valorilor mobiliare $i a calitatii activitatii desfasurate de catre
acestia, prin stabilirea si majorarea cuantumului amenzilor aplicate pentru comiterea contraventiilor
pe piata valorilor mobiliare.

VI. Proiectul Legii cu privire la modificarea Codului civil este elaborat pentru corelarea unor
articole ale Codului civil (Legea nr. 1107-XV din 06.06.2002) referitoare la reglementarea
activitatii societatilor pe actiuni si a tranzactiilor cu valori mobiliare cu prevederile similare ale altor
acte legislative in vigoare (Legea privind societdtile pe actiuni, Legea cu privire la piata valorilor
mobiliare si Legea cu privire la gaj). Necesitatea operarii acestor modificari este motivata de faptul,
ca prevederile incluse in cele trei acte legislative numite stabilesc un model de reglementare mai
favorabil decit cel stabilit in prevederile Codului civil.

FUNCTII DE SUPRAVEGHERE §1 CONTROL

In vederea realizirii functiei de supraveghere si control a legislatiei pe piata valorilor mobiliare si a
participantilor la ea, pe parcursul anului 2003 de catre Comisia Nationala au fost aprobate peste 40
de acte normative. Printre acestea se evidentiaza:
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Ordonanta nr. 1/1-0 din 14.01.2003 cu privire la blocarea conturilor personale in registrul
detinatorilor de valori mobiliare ale SA ,,Fabrica de prelucrare a semintelor de porumb din
Reutel” (M.O. nr. 6-8/12 din 24.01.2003);

Ordonanta nr. 1/2-0 din 14.01.2003 cu privire la blocarea conturilor personale in registrul
detindtorilor valorilor mobiliare ale SA ,Cariera Ozernoe” (M.O. nr.6-8/13 din
24.01.2003);

Hotarirea nr. 2/3 din 16.01.2003 cu privire la suspendarea actiunii licentei pentru dreptul de
desfdsurare a activitdtii profesioniste pe piata valorilor mobiliare - de brokeraj eliberate
anterior OAI "Manager Capital Grup-Managerul fondului" SRL (M.O. nr. 10/20 din
28.01.2003);

Ordonanta nr.3/1-O din 24.01.2003 cu privire la blocarea actiunilor emise de
S.A."Universal" (M.O. nr. 20-22/33 din 14.02.2003);

Hotarirea nr. 5/2 din 20.02.2003 cu privire la rezultatele examinarii petitiei dlui Hornet-
Eremeev V.I. (M.O. nr. 35-37/55 din 07.03.2003);

Hotarirea nr. 5/4 din 20.02.2003 cu privire la excluderea genului de activitate - de depozitare
desfasurat de "Regint-D.F." SA din Registrul de stat al licentelor eliberate, suspendate si
retrase (M.O. nr. 30-34/50 din 04.03.2003);

Hotarirea nr. 10/3 din 17.04.2003 cu privire la rezultatele controalelor tematice ce tin de
emitentii valorilor mobiliare SA "Cariera Oziornoe", SA "lustar" si SA "Orion" (M.O.
nr. 87-90/125 din 23.05.2003);

Ordonanta nr. 11/3-O din 24.04.2003 cu privire la blocarea pachetelor de actiuni ce apartin
FINN "Asito-Invest-Prim" SA in SA "Aschim", SA "Hazirlic", SA "Integral" si SA
"Oglindire" (M.O. nr. 84-86/120 din 16.05.2003);

Hotarirea nr. 15/3 din 05.06.2003 cu privire la activitatea Fondului de Investitii Nemutual
Nespecializat "Nord-Invest" SA (M.O. nr. 135-137/179 din 04.07.2003), prin care au fost
trase la raspundere administrativa persoanele care au incalcat legislatia cu privire la piata
valorilor mobiliare;

Hotarirea nr. 16/1 din 10.06.2003 cu privire la rezultatele controlului activitatii Fondului de
Investitii Nemutual Nespecializat "Exiton-Bon" SA (M.O. nr. 153-154/208 din 22.07.2003);
Hotarirea nr. 17/4 din 24.06.2003 cu privire la rezultatele monitorizarii activitatii societatilor
pe actiuni din Republica Moldova pentru anul 2002 (M.O. nr. 163-166/214 din 01.08.2003).
In rezultatul adoptarii Hotardrii nominalizate si a masurilor intreprinse au mai prezentat
darea de seamd 111 societdti pe actiuni, fiind efectuatd o concretizare asupra celorlalte
societdti, despre care nu se cunosteau date suficiente. Ca rezultat al neprezentarii darii de
seamd si a neasigurdrii formarii bazei de date privind registrul actionarilor, au fost luate
masurile de rigoare ce se impun conform legislatiei cu privire la piata valorilor mobiliare;
Hotarirea nr. 18/2 din 25.06.2003 cu privire la rezultatele controlului activitatii
participantului profesionist la piata valorilor mobiliare - Firmei de Brokeri "Brok-West"
SRL (M.O. nr. 141-145/195 din 11.07.2003);

Hotarirea nr. 19/3 din 10.07.2003 cu privire la rezultatele verificarii operatiunilor cu valorile
mobiliare ale SA "Set-Service" (M.O. nr. 163-166/215 din 01.08.2003);

Ordonanta nr. 20/3-O din 29.07.2003 cu privire la aplicarea restrictiilor in activitatea SA
"Magazinul Gloria" (M.O. nr. 177-181/243 din 15.08.2003);

Ordonanta nr. 21/3-O din 31.07.2003 cu privire la aplicarea unor masuri provizorii de
asigurare a integritatii patrimoniului fondurilor de investitii si a fondatorilor trastului (M.O.
nr. 177-181/244 din 15.08.2003);

Ordonanta nr. 24/6-O din 02.10.2003 cu privire la blocarea conturilor personale 1n registrul
detinatorilor valorilor mobiliare ale SA "Marita" (M.O. nr. 215-217/288 din 17.10.2003);
Hotarirea nr. 27/6 din 06.11.2003 cu privire la suspendarea activitdtii investitionale a OAI
"AD-Manager" si OAI "Gest-Capital" (M.O. nr. 235-238/333 din 28.11.2003);
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¢ Hotarirea nr. 29/2 din 04.12.2003 cu privire la neexecutarea de catre RI "Registru-Service"
SRL a prescriptiilor CNVM (M.O. nr. 254-261/371 din 25.12.2003);

¢ Hotarirea nr. 29/3 din 04.12.2003 cu privire la rezultatele verificarii corectitudinii efectudrii
tranzactiilor cu valorile mobiliare ale SA "ICAM" (M.O. nr. 1-5/9 din 01.01.2004);

¢ Ordonanta nr. 29/10 din 04.12.2003 cu privire la blocarea actiunilor la contul personal al SA
"Nistru-Olanesti" (M.O. nr. 254-261/376 din 25.12.2003);

e Hotarirea nr.31/4 din 18.12.2003 cu privire la rezultatele verificarii activitatii
participantului profesionist la piata valorilor mobiliare - Compania de estimare "Estima-
Grup" SRL (M.O. nr. 16-18/31 din 23.01.2004);

¢ Hotarirea nr. 31/6 din 18.12.2003 cu privire la excluderea OAI MF "REAL ECON" SA din
Registrul de stat al licentelor eliberate, suspendate si retrase (M.O. nr. 16-18/33 din
23.01.2004);

e Hotarirea nr. 31/7 din 18.12.2003cu privire la excluderea OAI "Omega-Prim" SRL din
Registrul de stat al licentelor eliberate, suspendate si retrase (M.O. nr. 16-18/34 din
23.01.2004);

e Hotarirea nr.31/8 din 18.12.2003cu privire la rezultatele controlului activitdtii FINN
"DAAC-Hermes" (M.O. nr. 19-21/42 din 30.01.2004);

¢ Ordonanta nr.31/3-O din 18.12.2003cu privire la aplicarea restrictiilor in activitatea
societatilor pe actiuni (M.O. nr. 16-18/37 din 23.01.2004). In rezultatul conformarii
activitatii cerintelor legislatiei, au fost deblocate operatiunile bancare la conturile curente ale
19 societati pe actiuni.

Masurile stipulate in deciziile indicate, precum si rezultatele aplicarii acestora, sint indicate in
Anexa nr. 8, Anexa nr. 24 si Anexa nr. 25.

In urma monitorizarii pietei secundare, o serie de tranzactii au fost calificate ca suspecte de citre
Comisia Nationald. In asemenea cazuri, materialele ce tin de efectuarea acestor tranzactii au fost
remise organelor de drept si de ancheta (controlul tematic al tranzactiilor de procurare a actiunilor
»Mecon” S.A. de catre ,Politrans” S.R.L. Tn anul 2002, efectuarea controlului legalitatii
tranzactiilor cu actiunile ,,JPDA” S.A., controlul tranzactiilor extrabursiere cu actiunile ,,Farmacia
“La Cringusor” S.A., controlul tranzactiilor bursiere cu actiunile FINN ,.Dividend” S.A., ,,Dana”
S.A., FINN ,,Agrofond” S.A., ,,Rada” S.A., verificarea operatiunilor cu valorile mobiliare ale ,,Set-
Service” S.A., ,,Tricon” S.A., ,,Marita” S.A.).

CONLUCRAREA CU ORGANELE PUBLICE

Comisia Nationala acorda prioritate conlucrdrii cu alte organe publice. Pe parcursul anului 2003
organele publice centrale si de specialitate au adresat Comisiei Nationale 726 interpelari (Tabela nr.
9).

Tabela nr. 9 Interpelarile adresate Comisiei Nationale

Autoritatile publice anul 2002 anul 2003
Organele ierarhic-superioare 194 203
Ministere si departamente 213 276
Instante judiciare si organe de drept 295 247
TOTAL 702 726

La rindul sdu, in 2003 Comisia Nationald a expediat organelor publice 574 adresari, dintre care:

Organelor ierarhic Organelor judiciare Ministerelor si

superioare departamentelor

2002 2003 2002 2003 2002 2003

Raspunsuri la adresari 91 113 68 83 150 99
Prezentarea informatiei 56 41 66 67 40 48
Solicitarea informatiei 8 19 6 15 38 46
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Referitor la legislatie 13 22 7 5 13 16
TOTAL 168 195 147 170 241 209

FINANTAREA $1 EXECUTAREA BUGETULUI

Modul de finantare si de formare a bugetului Comisiei Nationale este stabilit de art. 6 al Legii
privind Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare. in redactia anterioari, existentd pina la jumitatea
anului 2003, art. 6 al Legii numite enunta principiul autofinantdrii Comisiei Nationale, care
presupunea caracterul extrabugetar al finantarii Comisiei Nationale.

Prin Legea nr. 321-XV din 18.07.2003 in art. 6 al Legii privind Comisia Nationalda a Valorilor
Mobiliare au fost introduse completari si modificari referitoare la modul de formare si de executare
a bugetului Comisiei Nationale, care aveau menirea de a omite contradictiile existente 1n art. 6 al
legii numite. Completarile si modificdrile vizate stabilesc reperele principale de finantare a
Comisiei Nationale, si anume:
¢ Comisia Nationala se finanteazd integral din veniturile obtinute in forma de taxe, precum si
in forma de plati pentru prestarea de servicii;
®* marimea concretd a unor categorii de taxe ce formeaza veniturile Comisiei Nationale este
stabilita de Legea privind Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare;
¢ madrimea taxelor neindicate in Legea privind Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare se
stabileste Tn anexa la bugetul Comisiei Nationale;
¢ bugetul Comisiei Nationale se aproba prin hotarirea Parlamentului.
In conformitate cu Legea bugetului de stat pe anul 2003, valoarea veniturilor si cheltuielilor
Comisiei Nationale, incluse in sursele bugetare, a fost stabilitd in marime de 3514,0 mii lei.

Veniturile efective ale Comisiei Nationale au depdasit limita planificatd, constituind 3 965,4 mii lei.
Sursele de formare a veniturilor Comisiei Nationale cuprind:
e 1426,5 mii lei — taxe pentru inregistrarea emisiunilor de valori mobiliare;
e 2250,2 mii lei — taxe din valoarea tranzactiilor cu valori mobiliare;
e 13,7 mii lei — taxe pentru licentierea participantilor profesionisti;
e 68,6 mii lei — taxe pentru nregistrarea modificarilor Tn Registrul de Stat al Valorilor
Mobiliare;
19,8 mii lei — sanctiuni administrative;
e 139,1 mii lei — plati pentru instruirea, reciclarea si atestarea specialistilor Tn vederea
activitatii pe piata valorilor mobiliare;
e 4772 mii lei — plati pentru asistentd, consultare, expertizda in domeniul pietei valorilor
mobiliare.
Valoarea cheltuielilor efective ale Comisiei Nationale a fost de 3475,6 mii lei, utilizati, in modul
urmator:
e 1290,6 mii lei — remunerarea muncii;
328,7 mii lei — contributii la bugetul asigurarilor sociale de stat;
1387,1 mii lei — plata marfurilor si serviciilor;
32,6 mii lei — deplasari in interes de serviciu;
142 mii lei — procurarea de utilaj si consumabile;
294,6 mii lei — reparatii capitale.
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ACTIVITATEA DIRECTIEI EXECUTIVE A COMISIEI NATIONALE

DEPARTAMENTUL JURIDIC

Activitatea Departamentului Juridic a fost axata pe urmatoarele directii principale:

e examinarea sau elaborarea propunerilor de perfectare a legislatiei in vigoare;

e reprezentarea Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare 1n instantele de judecata, precum si
participarea aldturi de administratorii din oficiu in procesele judiciare referitoare la
participantii profesionisti in proces de lichidare;

e asigurarea tinerii Registrului privind aplicarea sanctiunilor administrative si supravegherea
procesului de executare a hotaririlor cu privire la aplicarea sanctiunilor administrative;

De asemenea, colaboratorii Departamentului au luat parte la o serie de controale a activitatii
participantilor la piata valorilor mobiliare efectuate de catre Comisia Nationala, precum si au
participat in calitate de observatori in cadrul adunarilor generale ale actionarilor ale unor societati
pe actiuni.

Examinarea sau elaborarea propunerilor de perfectare a legislatiei in vigoare

In scopul perfectionarii cadrului juridic in vigoare, Departamentul Juridic a prezentat Comisiei
Nationale propuneri de modificare si/sau completare a actelor legislative si normative. In special,
propunerile inaintate vizau:

e completarea Codului cu privire la contraventiile administrative;

e cauzele si metodele de stopare a procesului de reorganizare a societdtilor pe actiuni in
societdti cu rdspundere limitata;
optimizarea activitatii pe piata valorilor mobiliare;
modificarea si completarea Legii privind societdtile pe actiuni;
unele aspecte ale activitatii de administrare fiduciara a investitiilor;
modificarea Legii cu privire la piata valorilor mobiliare;
procedura de reperfectare a licentelor participantilor profesionisti la piata valorilor
mobiliare;
e reactualizarea actelor normative ale Comisiei Nationale emise Tn anii 1995-1999.

Reprezentarea Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare in instantele de judecata

Colaboratorii Departamentului Juridic au reprezentat Comisia Nationala 1n instantele judecdtoresti
in calitate de reclamant, pirit sau intervenient accesoriu (parte tertd). In total, pe parcursul anului
2003 colaboratorii Departamentului Juridic au fost antrenati in 32 procese judiciare, dintre care:

® 1n 2 procese judiciare — in calitate de reclamant;

e 1n 15 procese judiciare — 1n calitate de pirit;

e 1n 15 procese judiciare — 1n calitate de intervenient accesoriu.
Informatii privind participarea Departamentului Juridic, in numele Comisiei Nationale, In procesele
judiciare ce au avut loc pe parcursul anului 2003 sint prezentate in Anexa nr. 7

Tinerea Registrului privind aplicarea sanctiunilor administrative si supravegherea procesului
de executare a hotaririlor cu privire la aplicarea sanctiunilor administrative

Pe intreaga perioada a anului 2003 s-au nregistrat 142 cazuri de constatare a contraventiilor
administrative. De cédtre Comisia Nationala au fost examinate 83 procese-verbale, in baza carora au
fost aplicate sanctiuni administrative Tn forma de amenda in suma de 21 150 lei. Pentru celelalte
cazuri au fost realizate urmatoarele actiuni:

e 24 hotariri au fost remise pentru executare Agentiei teritoriale Balti;

¢ 2 hotariri au fost remise spre executare Agentiei teritoriale Gagauzia;

e 2 hotariri au fost remise pentru executare Agentiei teritoriale Cahul;
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21 hotariri au fost remise spre examinare instantelor judecatoresti;
6 procese-verbale au fost clasate;

1 proces-verbal a fost anulat;

pentru 3 procese-verbale au fost aplicate alte masuri de sanctionare.

Activitati curente

In 2003 de catre Departamentul Juridic au fost:

e examinate si transmise 129 explicatii/raspunsuri In forma scrisa la adresdrile cetatenilor,
participantilor profesionisti la piata valorilor mobiliare, emitentilor, autoritdtilor publice,
organelor de drept, precum si agentiilor teritoriale ale Comisiei Nationale;

e claborate 190 avize asupra proiectelor de acte normative ale Comisiei Nationale, precum si
asupra scrisorilor si notelor informative parvenite de la alte subdiviziuni ale Comisiei
Nationale;

e examinate dosare privind emitentii de valori mobiliare si participantii profesionisti la piata
valorilor mobiliare, referitoare la:

a) 1Inregistrarea emisiunilor de valori mobiliare — 104 dosare;
b) reorganizare societatilor pe actiuni — 37 dosare ;

¢) micsorarea capitalului social — 14 dosare;

d) lichidare — 5 dosare;

e) efectuarea ofertei tender — 17 dosare;

f) eliberarea (reperfectarea) licentei — 15 dosare.

DEPARTAMENTUL ELABORAREA POLITICII DE DEZVOLTARE A
PIETEI VALORILOR MOBILIARE

In scopul credrii unei politici favorabile pentru dezvoltarea pietei valorilor mobiliare pe parcursul
anului 2003 activitatea Departamentului elaborarea politicii de dezvoltarea a pietel valorilor
mobiliare a fost indreptata Tn mod primordial in urmatoarele directii:

e claborarea proiectelor de acte legislative;
e claborarea proiectelor de Hotariri ale Guvernului;
e claborarea proiectelor de acte normative ale Comisiei Nationale.

In contextul activititilor planificate pentru realizare in decursul anului, de citre Departament au fost
elaborate 13 proiecte de acte legislative si normative si au fost examinate si prezentate avize la 34
proiecte de legi si acte normative parvenite de la alte organe de stat, precum si 53 adresari de la
participantii la piata valorilor mobiliare. A fost organizatd o masa rotunda la tema ,,Reglementarea
activitatii de brokeraj” cu participarea reprezentantilor companiilor de brokeraj, Bursei de Valori si
Depozitarului National.

Suplimentar la chestiunile incluse 1n planul anual de activitate al Departamentului, au fost elaborate
18 proiecte de acte normative, aprobate la sedinta Comisiei Nationale si 7 proiecte de modificare a
actelor legislative, prezentate Parlamentului §i Guvernului. La indicatiile conducerii Comisiei
Nationale, Departamentul a pregatit 21 de note informative ce contineau propuneri si obiectii la
proiectele de acte legislative sau normative. Cu participarea colaboratorilor Departamentului au fost
desfasurate 2 seminare privind piata valorilor mobiliare organizate la Academia de Studii
Economice a Moldovei. De asemenea, colaboratorii Departamentului au participat la 10 cicluri de
cursuri de instruire i reciclare a specialistilor participantilor profesionisti la piata valorilor
mobiliare.

Elaborarea proiectelor de acte legislative

Accentul 1n activitatea Departamentului a fost pus pe reglementarea activitatii fondurilor de
investitii si companiilor fiduciare. In acest context, Departamentul a elaborat proiectul Legii privind
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activitatea companiilor fiduciare si proiectul Legii cu privire la modificarea si completarea Legii cu
privire la fondurile de investitii, care au fost prezentate Parlamentului.

Pe parcursul anului au fost elaborate proiectele Legii cu privire la modificarea si completare a Legii
privind societdtile pe actiuni si Legii privind modificarea si completarea Legii cu privire la piata
valorilor mobiliare. Proiectele date au ca scop perfectionarea modului de organizare a activitatii
societdtilor pe actiuni, cadrului legislativ ce tine de piata valorilor mobiliare, a modului de
dezvaluire a informatiei, ridicarea nivelului de protectie a intereselor actionarilor si aducerea lor in
conformitate cu alte acte legislative (Codul civil, Legea cu privire la gaj, Legea contabilitatii).

Tot 1n aceastd perioada a fost elaboratd si aprobata Legea nr.321-XV din 18.07.03 pentru
modificarea §i completarea Legii privind Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, care tine de
statutul, procedura de finantare, organul de presa a Comisiei Nationale.

In urma intrérii in vigoare a Codului civil, au fost elaborate si prezentate Parlamentului propuneri de
modificare a unor acte legislative (Legii cu privire la piata valorilor mobiliare, Legii privind
societatile pe actiuni si Legii cu privire la gaj), precum si nemijlocit a Codului civil.

In urma examindrii bazei legislative, a fost elaborat si prezentat Parlamentului proiectul de Lege cu
privire la modificarea §i completarea Codului cu privire la contraventiile administrative, care va
inldtura vacuumul legislativ existent in domeniul sanctionarii incalcarilor legislatiei pe piata
valorilor mobiliare.

Informatii suplimentare privind proiectele actelor legislative elaborate de catre Departament sint
indicate 1n sectiunea ,,Functii de reglementare” a prezentului Raport.

Elaborarea proiectelor de Hotariri ale Guvernului

In conformitate cu Hotarirea Guvernului nr.510 din 25.04.2003, Departamentul a perfectat proiectul
Programului de redresare a situatiei pe piata valorilor mobiliare, prezentat Guvernului. Programul
respectiv contine o analiza a dezvoltarii pietei valorilor mobiliare si a infrastructurii ei, precum §i
planul calendaristic de masuri de redresare a pietei. Printre principalele masuri se preconizau cele ce
tin de reorganizarea fondurilor de investitii existente si aparitia unor altor institutii de investitii
colective.

Proiectul de modificare a Hotaririi Guvernului nr.836 din 24.06.2002 pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la detasarea angajatilor intreprinderilor, institutiilor si organizatiilor din
Republica Moldova, elaborat de catre Departament in decursul anului, a fost aprobat de Hotarirea
Guvernului nr. 1394 din 24.11.2003.

Elaborarea proiectelor de acte normative ale Comisiei Nationale

Departamentul a elaborat 26 proiecte de acte normative noi sau de modificare si completare a
actelor anterior aprobate de catre Comisia Nationald. Dintre acestea, 19 proiecte au fost aprobate, 2
— excluse din planul de activitate, celelalte urmind a fi aprobate in anul curent. Actele elaborate de
Departament §i aprobate de catre Comisia Nationalda sint indicate in sectiunea ,,Functii de
reglementare” a prezentului Raport.

DEPARTAMENTUL FINANTE $1 RELATII CORPORATIVE

Sarcinile de bazda ale Departamentului finante §i relatii corporative sint receptionarea si
monitorizarea darilor de seamd economico-financiare si de specialitate ale emitentilor, verificarea
dezvaluirii informatiei de catre acestea, inregistrarea emisiunilor de constituire si suplimentare,
efectuate prin ofertd publica si prin intermediul plasarii inchise de actiuni, asigurarea tinerii
Registrului de Stat al Valorilor Mobiliare si a bazei de date a emitentilor de valori mobiliare.

Un alt compartiment de activitate al Departamentului 1l constituie examinarea materialelor ce tin de
introducerea modificarilor in Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare in legiturd cu efectuarea
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emisiunilor de valori mobiliare, restructurarea emisiunilor Tnregistrate anterior, lichidarea sau
reorganizarea emitentilor.

Concomitent, pe parcursul anului 2003, Departamentul a prezentat raspunsuri la 839 interpelari,
dintre care cele mai actuale si frecvente sint cele parvenite din partea actionarilor si organelor
publice in vederea verificarii corectitudinii convocdarii si desfasurarii adunarilor generale ale
actionarilor.

Asigurarea dezvaluirii informatiilor si protejarii drepturilor investitorilor

In scopul realizirii acestor atributii, pe parcursul anului 2003, de citre Departament:

s-a elaborat forma si ghidul de completare a informatiei pe suport electronic, cu remiterea
acestora catre fiecare societate-solicitant si s-a acordat asistentd In vederea familiarizarii cu
procedura de completare a ddrii de seama pe suport electronic;

s-a desfasurat seminarul cu participarea reprezentantilor Agentiilor Teritoriale ale Comisiei
Nationale privind dezvaluirea informatiei de catre societatile pe actiuni si modul de
monitorizare a €i;

au fost perfectate formulare pentru darea de seama anuald a emitentilor;

au fost contactati 215 emitenti in privinta prezentarii in termen a darii de seama;

au fost expediate 186 citatii cu privire la neprezentarea darii de seama;

a fost verificatd corectitudinea dezvaluirii informatiei cu privire la convocarea adunarilor
generale ale actionarilor de catre societdtile pe actiuni, in rezultat au fost expediate 126
avertizari persoanelor cu functii de raspundere cu privire la nerespectarea legislatiei in
cadrul publicarii anunturilor de convocare a adunarilor generale ale actionarilor;

au fost intocmite procese-verbale si, respectiv, aplicate 110 sanctiuni administrative pentru
prezentarea cu intirziere a darii de seama, neprezentarea darii de seama, incalcarea legislatiei
cu privire la tinerea registrului, nepublicarea darii de seama, neexecutarea prescriptiei;

a fost furnizatd informatia cu privire la activitatea economico-financiard a societatilor pe
actiuni de tip deschis la solicitarea Bursei de Valori;

au fost receptionate 1076 dari de seamad ale emitentilor, fiind monitorizata activitatea a 910
societdti pe actiuni de tip deschis;

au fost expediate 1133 prescriptii privind necesitatea executdrii Hotaririi Comisiei Nationale
nr. 17/6 din 24.06.2003 (privind prezentarea darilor de seamad si formarea registrului
detinatorilor de valori mobiliare);

s-au inspectat documentar 2 520 dosare ale societdtilor de actiuni din arhiva Comisiei
Nationale, in vederea intreprinderii masurilor de Inldturare a devierilor constatate si
conformarea activitatii emitentilor cerintelor legislatiei.

Efectuarea controalelor si investigatii

In 2003 colaboratorii Departamentului au luat parte la urmitoarele controale si investigatii:

Controlul ,,Visterniceni” S.A. (actul de control din 03.01.2003) — au fost depistate incalcari
ale legislatiei, cerindu-se societdtii inldturarea acestora. La adunarea generald a actionarilor
din 17.06.2003 a fost ales consiliul din 5 persoane si aprobate modificari in statutul
societatii intru conformarea cerintelor Comisiei Nationale.

Participarea in cadrul grupului de lucru pentru verificarea activititii CF ,,Europa-Trust”
S.R.L. in partea ce tine de administrarea corporativa a ,,Sigma” S.A. (actul de control din
23.01.2003) — nu s-a constatat actiuni din partea CF ,,Europa-Trast”, care ar fi destabilizat
situatia financiara a ,,Sigma” S.A., fapt despre care s-a comunicat deputatului in Parlament,
la solicitarea cdruia a fost executat controlul Tn cauza.

Controlul activitdtii ,,Piramida V” S.A. (act de control din 18.04.2003) — s-a stabilit
incorectitudinea adoptarii deciziei de reorganizare a societatii prin separare in cadrul
adunarii generale a actionarilor, fapt care a conditionat convocarea adunarii extraordinare a
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actionarilor cu scopul anularii deciziei adoptate incorect si ludrii unei decizii respective 1n
conformitate cu legislatia.

Investigatia cu privire la legalitatea contractelor de administrare fiduciara incheiate de catre
OAI ,Stridie-AF” S.R.L. cu actionarii ,,Electromontaj-Nord” S.A. (actul de control din
28.01.2003) — in rezultatul prescrierii de cdtre Comisia Nationald a inlaturarii devierilor
depistate in contractele respective, partile contractante s-au conformat cerintelor legislatiei
in termenul indicat.

Controlul tematic la ,,Seminte Agro” S.A. Nu s-a constatat temei legal pentru anularea
emisiunii suplimentare a actiunilor societdtii respective in suma de 3 mln. lei din
30.11.2000. In rezultatul controlului a fost intocmit actul de control si expediat rispuns
organului de drept care a solicitat efectuarea controlului.

Controlul tematic al ,,Viniris” S.A. (actul de control din 02.06.2003). Au fost aplicate
sanctiuni administrative persoanelor cu functii de radspundere pentru neexecutarea
prescriptiei Comisiei Nationale referitor la necesitatea prezentdrii materialelor in scopul
efectudrii controlului. Materialele cu privire la incélcarile admise la societatea respectiva au
fost expediate organului de drept competent.

Controlul complex al CF ,,Europa-Trust” S.R.L. (rezultatele controlului sint indicate in
Anexa nr. 8).

Controlul complex al activitdtii FINN ,,Telecom-Invest” (rezultatele controlului sint indicate
in Anexa nr. 8).

Supravegherea si monitorizarea adunarilor generale ale actionarilor

Departamentul a asigurat asistentd n cadrul a 17 adundri generale ale actionarilor si a monitorizat
materialele cu privire la legalitatea convocarii sau tinerii adundrii generale a actionarilor a 23
societati de actiuni, inclusiv:

1) S-a acordat asistenta la adunarile generale la 3 fonduri de investitii: FINN ,,Exiton-Bon” S.A.,
FINN ,,Telecom-Invest” S.A. si FINN ,,Nord-Invest” S.A., fiind Intocmite note informative
privind mersul desfasurarii adundrilor generale.

2) S-a acordat asistenta §i s-a verificat legalitatea convocarii si desfasurdrii adundrii generale
extraordinare a actionarilor:

,Faurarul” S.A. — au fost expediate prescriptie in adresa conducerii societdtii si raspuns la
interpelarea Judecatoriei sectorului Centru mun. Chisindu;

,Fabindlapte” S.A. — a fost intocmitd notd informativa privind legalitatea convocarii $i
desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,Romarta” S.A. — adunarea generala a actionarilor nu a avut loc, fiind intocmitd o nota
informativa;

»Iransproiect” S.A. — a fost intocmitd nota informativa privind legalitatea convocarii $i
desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,Elganic” S.A. — a fost Tntocmitd notd informativa privind convocarea si desfasurarea
adundrii generale, precum si expediatd prescriptie In adresa conducerii societdtii privind
respectarea neconditionata a prevederilor legislatiei in vigoare 1n procesul convocdrii si
desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,Viniris” S.A. (2 adunari generale ale actionarilor) — au fost Intocmite note informative
privind convocarea si desfasurarea adundrii generale a actionarilor;

,»Anchir” S.A. — a fost Intocmitd notd informativa privind convocarea si desfiasurarea
adundrii generale, precum si expediata avertizare in adresa conducerii societdtii privind
respectarea neconditionata a prevederilor legislatiei in vigoare 1n procesul convocdrii si
desfdsurarii adunarii generale a actionarilor;

,Fintinarul” S.A. — a fost intocmitd nota informativa privind legalitatea convocarii si
desfasurarii adunadrii generale a actionarilor;
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»Magazinul Gloria” S.A. (2 adunari generale ale actionarilor) — au fost Intocmite note
informative privind convocarea si desfasurarea adunarii generale a actionarilor.

3) S-a verificat (prin intermediul Agentiei teritoriale Balti) corectitudinea convocarii adundrii

generale a actionarilor de catre ,,Unprodlact” S.A., in rezultatul careia s-a expediat avertizare in
adresa consiliului societatii cu privire la incalcarile admise in cadrul tinerii adunarii generale a
actionarilor.

4) S-a verificat legalitatea convocarii si desfasurarii adunarii generale ordinare anuale a
actionarilor n cadrul urmatoarelor societati pe actiuni:

»Zubresti” S.A. — a fost expediata avertizare in adresa conducerii societatii privind
inlaturarea Incalcarilor depistate si neadmiterea incalcarilor pe viitor;

,Electromontaj-Nord” S.A. — a fost intocmita nota informativa si expediata prescriptie 1n
adresa conducerii societatii privind 1inldturarea incalcarilor depistate si neadmiterea
incalcarilor pe viitor;

,Balteanca” S.A. — a fost expediatd prescriptie In adresa organului executiv a societatii cu
privire la respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei in vigoare in procesul
convocarii si desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,,JFloarea Soarelui” S.A.— a fost Tntocmitd nota informativa si expediata prescriptie in adresa
conducerii societatii, privind respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei in vigoare
in procesul convocarii si desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,Prestfertil” S.A. — a fost expediatd prescriptie in adresa conducerii societatii privind
respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei Tn vigoare in procesul convocarii §i
desfasurarii adunarii generale a actionarilor;

,Confabrec” S.A.— a fost expediatd prescriptie In adresa conducerii societatii privind
respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei Tn vigoare in procesul convocarii §i
desfasurarii adunarii generale a actionarilor.

5) A fost asigurata asistenta si verificata legalitatea desfasurarii adunarii generale ordinare anuale
a actionarilor:

,Fonta” S.A. — a fost Tntocmitd notd informativa si expediatd prescriptie In adresa societatii
privind respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei In vigoare in procesul convocarii
si desfasurarii adundrii generale a actionarilor;

,CTC-Alfa” S.A. — a fost intocmit act de control si expediatd o avertizare in adresa
conducerii societdtii privind respectarea neconditionatd a prevederilor legislatiei in vigoare
in procesul convocdrii si desfasurarii adundrii generale a actionarilor.

Incalcarile cel mai des intilnite in cadrul monitorizarii procesului de convocare sau desfasurare a
adundrilor generale a actionarilor cuprind:

intocmirea ordinii de zi cu incalcarea prevederilor capitolului III al Regulamentului cu
privire la modul de pregatire si tinere a adundrilor generale a actionarilor societdtilor
deschise, care prevede ca nu se admit formulari neunivoce a chestiunilor din ordinea de zi
(de exemplu ,,Diverse”);

avizele privind convocarea adunadrii generale extraordinare a actionarilor atestd Tncalcarea
prevederilor art. 55 alin. (1) conform caruia avizul privind convocarea adunarii generale va
fi publicat de doua ori, cu un interval de 10 zile in organul de presd indicat in statutul
societatii;

nu au fost prezente toate materialele pentru ordinea de zi, ceea ce contravine prevederilor
art. 56 alin (2) al Legii privind societatile pe actiuni;

procesul-verbal privind rezultatul votului nu corespunde cerintelor art. 63 alin. (1) al Legii
privind societatile pe actiuni, nefiind semnat de comisia cenzori;

procesul-verbal al adunarii generale nu a fost autentificat de comisia de cenzori sau de
notar, dupa cum prevede art. 64 alin. (4) al Legii privind societatile pe actiuni;

avizele despre convocarea adunarii generale a actionarilor, publicate in ziar, nu cuprind toata
informatia si datele prevazute de art. 55 alin. (4) al Legii privind societatile pe actiuni;
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e continutul cererii privind includerea candidatilor pentru functia de membru al consiliului
contravine cerintelor art. 52 alin. (5) al Legii privind societatile pe actiuni;

e deciziile Consiliului societatii, privind convocarea adundrilor generale ordinare ale
actionarilor nu sint intocmite conform prevederilor art. 53 alin. (7) al Legii privind
societatile pe actiuni;

e procurile prezentate nu contin toate datele prevazute de pct. 42 al Regulamentului cu privire
la modul de pregatire si tinere a adundrilor generale ale actionarilor societatilor deschise.

In rezultatul monitorizarii incalcarilor, cit si a situatiilor de conflict, au fost perfectate si Tnaintate un
sir de propuneri de modificare a Legii privind societatile pe actiuni.

DEPARTAMENTUL ACTIVITATI PROFESIONISTE iN DOMENIUL
INVESTITIONAL

Pe parcursul anului 2003 au fost receptionate, monitorizate si analizate darile de seama (anuale pe
2002 si trimestriale in 2003) prezentate de catre fondurile de investitii, organizatiile de administrare
a investitiilor, companiile fiduciare si organizatiile de depozitare.

Colaboratorii Departamentului au participat la 4 controale complexe, 3 controale tematice si 1
control frontal. Totalizarea controalelor efectuate de Departament in cadrul fondurilor de investitii
si companiilor fiduciare sint prezentate in Anexa nr. 8.

A fost organizatd masa rotunda cu tema ,,Dezvoltarea pietei de capital si a fondurilor de investitii”,
in cadrul careia au participat reprezentanti ai Comisiei Nationale, Guvernului, Presedintiei,
fondurilor de investitii, sindicat. In cadrul mesei rotunde au fost examinate problemele ce tin de
activitatea curenta a fondurilor de investitii si care afecteaza dezvoltarea acestora.

De asemenea, au fost desfasurate 2 mese rotunde cu participarea fondurilor de investitii §i
redresare a situatiei create in jurul fondurilor de investitii si perspectivele de reorganizare a
acestora.

Activitati curente

Pe parcursul anului 2003 in Departament au parvenit 770 scrisori si petitii expediate in adresa
Comisiei Nationale de la participantii profesionisti la piata valorilor mobiliare (470), actionarii
fondurilor de investitii si companiilor fiduciare (85), ministere si departamente (25), organe de drept
(50), remise de catre Parlament, Aparatul Presedintelui (45), agenti economici — societati pe actiuni
si societati cu raspundere limitata (30) etc. De asemenea, au fost examinate 13 scrisori in colaborare
cu Agentiile Teritoriale ale Comisiei Nationale.

O deosebita atentie s-a acordat examinarii petitiilor parvenite de la actionarii si clientii fondurilor de
investitii si companiilor fiduciare ce s-au adresat in vederea apararii drepturilor si intereselor
conferite de lege. Luind in consideratie faptul, ca 18 fonduri de investitii si o0 companie fiduciard
sint in proces de lichidare, 30% din corespondenta examinata in cadrul Departamentului, abordeaza
probleme ce tin de lipsa de informatie privind desfasurarea procedurii de lichidare.

Numarul cel mai mare de petitii a parvenit din partea Parlamentului RM, Inspectoratului General al
Politiei si Procuraturii Generale. De reguld, prin intermediul acestor petitii actionarii s-au adresat in
vederea apararii drepturilor §i intereselor lor legitime ca actionari ai societdtilor pe actiuni sau au
solicitat efectuarea controalelor activitdtii emitentilor ce nu respecta cerintele legislatiei.

De catre Departamentul activitati profesioniste in domeniul investitional au fost perfectate 60 de
scrisori de solicitare a informatiei suplimentare de la participantii profesionisti privind activitatea
acestora, circa 14 avertizari, 12 prescriptii i un sir de citatii.

Elaborarea proiectelor de acte normative ale Comisiei Nationale
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Din totalul hotaririlor adoptate de Comisia Nationald pe parcursul anului 2003, 34 hotariri si 5
ordonante au fost elaborate de catre Departamentul activitati profesioniste in domeniul investitional.
Actele elaborate de Departament se refera la suspendarea actiunii licentelor (5 hotariri), retragerea
licentei pentru dreptul de desfasurare a activitdtii profesioniste pe piata valorilor mobiliare (7
hotariri), acordarea licentelor pentru dreptul de desfdsurare a activitatii profesioniste pe piata
valorilor mobiliare (2 hotariri), aprobarea Regulamentului cu privire la modul de determinare a
cuantumului de cheltuieli pentru fonduri (2 hotariri), aprobarea actelor de inventariere a
patrimoniului si planului de lichidare (2 hotariri), aprobarea actelor de evaluare a valorilor mobiliare
ale fondurilor de investitii in proces de lichidare (4 hotariri), rezultatele controalelor activitatii
fondurilor de investitii (3 hotdriri), excluderea din Registrul de stat al licentelor eliberate,
suspendate si retrase (5 hotariri), sistarea actiunii scrisorii Comisiei Nationale nr. 03-3205 din
07.08.2000 (1 ordonanta), aprobarea si modificarea Ordonantei nr.21/3-O din 31.07.2003 (2
ordonante), blocarea si deblocarea conturilor personale (2 ordonante).

Executarea Ordonantei nr. 21/3 din 31.07.2003

De la adoptarea Ordonantei nr. 21/3-O din 31.07.2003 cu privire la aplicarea unor masuri provizorii
de asigurare a integritatii patrimoniului fondurilor de investitii si a fondatorilor trastului, in adresa
Comisiei de examinare a tranzactiilor au parvenit circa 335 cereri din partea fondurilor de investitii
st companiilor fiduciare, dintre care 246 cereri de vinzare si 78 cereri de cumparare.

In urma examinarii cererilor de vinzare s-au eliberat 179 permisuri depline, 48 permisuri
conditionate si 15 refuzuri. In urma examinarii cererilor de cumpirare s-au eliberat 26 permisuri
depline, 20 permisuri conditionate si 26 refuzuri. Refuzurile de a efectua tranzactii sint motivate de
starea deplorabild a emitentilor (,,Agroconservit” S.A., ,Fabrica de zahar din Ghindesti” S.A.,
,Fructe” S.A., ,Fabrica de conserve Anenii-Noi” S.A., ,,Combinatul de produse cerealiere din
Chisindu” S.A.), sau de madrimea neinsemnata a pachetelor procurate. Experienta fondurilor de
investitii aflate in proces de lichidare aratd ca, in rezultatul procurdrilor neefective efectuate de
fostele conduceri, mai mult de doua treimi din activele din portofoliul ale acestora nu pot fi vindute,
unele din ele chiar cu 10% si mai putin din valoarea de procurare.

O parte din tranzactii au fost refuzate din motiv ca fondurile intentionau sd efectueze intre ele
schimburi camuflate la preturi mai mare ca valoarea de bilant pentru a-si crea beneficiu de bilant
artificial. Astfel, a fost preintimpinata situatia cind dividendele sint anuntate si nu existd mijloace
pentru achitare. Aceste tendinte au fost stopate datorita Ordonantei nr. 21/3-O din 31.07.2003.

Din total 205 permisuri depline si 68 de permisuri conditionate, eliberate pind la modificarea
Ordonantei nr. 21/3-O din 31.07.2003, la Bursa de Valori s-au executat doar 28 de tranzactii. In
schimb, aceste 28 tranzactii au fost realizate la preturi avantajoase - mai convenabile ca preturile
medii Inregistrate anterior pe piatd, aducind rezultate financiare pozitive fondurilor si, respectiv,
actionarilor acestora.

Din momentul modificarii Ordonantei nr. 21/3-O din 31.07.2003 si aprobarii Ordonantei nr. 26/6-O
din 16 octombrie 2003 pind in prezent au fost prezentate 115 Instiintari de la fonduri de investitii si
companii fiduciare din care:
¢ 108 instiintari pentru efectuarea tranzactiilor cu actiuni emise de societdti pe actiuni de tip
deschis;
¢ 3 instiintdri pentru efectuarea tranzactiilor cu actiuni emise de societati pe actiuni de tip
Inchis;
e 2 Instiintari pentru efectuarea tranzactiilor cu cote de participare in capitalul social al
societatilor cu raspundere limitata;
e 2 instiintarii care au fost anulate.
Din momentul operdrii modificarilor Ordonantei nr. 21/3-O din totalul instiintarilor referitoare la
tranzactii peste 80% s-au efectuat la Bursa de Valori. Astfel Ordonanta mentionatd nu a influentat
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negativ desfasurarea tranzactiilor pe piatd, ci, din contra, a stopat procesele negative de spalare a
activelor fondurilor de investitii si clientilor companiilor fiduciare.

Monitorizarea adundrilor generale ale actionarilor fondurilor de investitii

De catre Departament a fost monitorizatd convocarea si desfasurarea adundrilor generale ale
actionarilor fondurilor de investitii si au fost acumulate materialele privind adundrile respective,
fiind elaborat graficul desfasurdrii adundrilor in cauzd cu participarea reprezentantului Comisiei
Nationale. Informatii suplimentare privind monitorizarea adundrilor generale ale actionarilor
fondurilor de investitii de catre Departament sint prezentate in sectiunea ,,Activitatea fondurilor de
investitii” a prezentului Raport.

Monitorizarea adunarilor generale ale actionarilor societitilor pe actiuni pe rezultatele anului
2002

Colaboratorii Departamentului au participat in calitate de observatori si la adundrile generale anuale
ale actionarilor petrecute de societatile pe actiuni ,,TRICON” S.A., ,,Fabrica de conserve Floresti”
S.A., ,API” S.A., ,DOINA” S.A., ,,CONSIND-PRIM” S.A., ,INCONARM” S.A. In rezultatul
participarii la adunarile generale ale actionarilor in cadrul societatilor mentionate, dupa caz, au fost
intocmite acte de control sau rapoarte despre situatia creatd, a fost informat Guvernul sau
Presedintia.

DEPARTAMENTUL ACTIVITATI PROFESIONISTE $1 MONITORING PE
PIATA SECUNDARA

Activitatea Departamentului activitati profesioniste $i monitoring pe piata secundara vizeaza in mod
prioritar:
e supravegherea si controlul tranzactiilor inregistrate pe piata secundara;
® licentierea, supravegherea si control activitatilor de intermediere si de acordare a serviciilor
pe piata valorilor mobiliare (activitatea de brokeraj, activitatea de dealer, activitatea de
underwriting, activitatea de tinere a registrului, activitatea bursiera, activitatea de clearing,
activitatea de audit al participantilor profesionisti, activitatea de estimare a valorilor
mobiliare si a activelor ce se refera la ele).

Activitatea de supraveghere si monitoring

In procesul de supraveghere si control, de citre colaboratorii Departamentului au fost efectuate
urmatoarele activitati:
® sistematizarea informatiilor din darile de seamd ale participantilor profesionisti
supravegheati de Departament §i prezentarea rapoartelor generalizatoare referitoare la
activitdtile profesioniste enumerate;
® monitorizarea si controlul circulatiei valorilor mobiliare pe piata secundara;
e Tnregistrarea si monitorizarea contractelor REPO;
e examinarea §i supravegherea sesiunilor de tranzactionare zilnice la Bursa de Valori, cu
pregatirea informatiilor operative privind tranzactiile bursiere;
e constatarea Incalcarilor prevederilor actelor legislative si normative, Regulilor Bursei de
Valori, si inaintarea recomandarilor privind masurile si sanctiunile ce urmeaza a fi aplicate;
® receptionarea si monitorizarea informatiei sdptaminale, lunare si trimestriale a darilor de
seamad privind tranzactiile efectuate pe piata secundara (segmentul bursier si extrabursier), a
darilor de seama ale registratorilor independenti privind contractele incheiate cu emitentii;
® receptionarea si analiza informatiei ce vizeazd volumul tranzactiilor cu implicarea
investitorilor straini;
e cvidenta si monitorizarea achizitionarii a 5 % si mai mult din numarul total de valori
mobiliare ale unui emitent;
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e TInregistrarea a 7 oferte tender, 5 dintre care au fost incheiate, iar 2 oferte au fost finalizate n
anul 2004 (Anexa nr. 5);
® participarea, In comun cu colaboratorii Departamentului activitati profesioniste in domeniul
investitional, la 3 adundri generale ale actionarilor.
Supravegherea activitiatii Bursei de Valori. De catre inspectorul bursier de stat al Comisiei
Nationale se efectueazi zilnic controlul sedintelor de tranzactionare. in contextul controalelor
efectuate, zilnic au fost Intocmite note informative (249 note) referitoare la sedintele bursiere de
tranzactionare.

La finele fiecarei saptdmini se calculeaza indicele bursier de pret CNVM-32 si se intocmeste o nota
informativa privind evolutia indicelui bursier de pret pentru cei 32 de emitenti, inclusi in portofoliul
indicelui.

Receptionarea si monitorizarea darilor de seama economico-financiare si specializate.
Departamentul activitati profesioniste si monitoring pe piata secundard receptioneaza dari de seama
economico-financiare §i specializate de la participantii profesionisti care detin licente pentru
activitatea de brokeraj, activitatea de dealer, activitatea de underwriting, activitatea de tinere a
registrului, activitatea bursiera, activitatea de clearing, activitatea de audit al participantilor
profesionisti, activitatea de estimare a valorilor mobiliare si a activelor ce se refera la ele.

In baza darilor de seamd anuale si trimestriale economico-financiare si specializate prezentate de
catre participantii profesionisti ce desfasoara activitate de intermediere si servicii la piata valorilor
mobiliare au fost Tntocmite 21 de studii analitice ale pietei valorilor mobiliare si ale segmentelor
acesteia. Catre 10 participanti profesionisti au fost expediate prescriptii referitoare la incalcarile
depistate, care se refereau in special la insuficienta capitalului propriu minim obligatoriu si a
fondului de garantie, inregistrarea rezultatelor financiare negative, neprezentarea darilor de seama
specializate, economico-financiare si inldturarea acestora in termenii stabiliti.

De citre Departament au fost pregatite si prezentate Comisiei Nationale 874 rapoarte, note
informative, explicative §i de serviciu pe baza studiilor analitice, monitorizarii §1 examinarii
diferitor documente, materiale, dosare, prevederi ale legislatiei.

Activitatea de control

Controale complexe. In 2003 Departamentul a efectuat 9 controale complexe ale participantilor
profesionisti, dintre care:

® 4 —laregistratori independenti;

e 2 —lacompanii de brokeri nebancari;

e 2 —labanci comerciale ce practicd activitatea de brokeraj;

¢ 1 -1laocompanie de estimare a valorilor mobiliare si a activelor ce se referd la ele.
Informatii suplimentare privind controalele complexe ale participantilor profesionisti, efectuate de
catre Departament sint prezentate in Anexa nr. 24.

Concomitent, in comun cu alte departamente ale Directiei executive, colaboratorii Departamentului
au participat la controale complexe ale FINN ,,Exiton-Bon” S.A., CF ,,Europa-Trust” S.R.L., OAI
,,Gest-Capital”, OAI ,,Ad-Manager”, FINN ,, Agrofond” S.A., FINN ,,Dividend” S.A., FINN ,,Asito-
Invest” S.A.

Controale tematice si documentare. La solicitarea Comisiei Nationale si a altor organe publice,
colaboratorii Departamentului au efectuat 52 controale tematice si documentare ale participantilor
la piata valorilor mobiliare. In temeiul rezultatelor obtinute in cadrul controalelor efectuate, au fost
intreprinse masuri necesare pentru Inldturarea incalcarilor depistate, intre care:

¢ au fost expediate 6 prescriptii, 19 avertizari si 14 citatii;

e materialele au fost remise Serviciului de Informatii si Securitate (1 caz) sau Procuraturii

Generale (5 cazuri) sub aspectul Legii cu privire la spalarea banilor;
¢ afost anulat certificatul de calificare a specialistului la piata valorilor mobiliare (2 cazuri);
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¢ afost efectuata blocarea actiunilor la contul actionarilor (2 cazuri).
Informatii suplimentare privind controalele tematice si documentare, efectuate de catre
Departament, sint prezentate Tn Anexa nr. 25.

Activitatea de licentiere

Pe parcursul anului 2003 s-a efectuat expertiza materialelor prezentate de participantii profesionisti
si s-au Tnaintat propuneri privind:
e acordarea a 5 licente pentru desfdsurarea activitatii profesioniste (de brokeraj — 2 licente, de
dealer — o licenta, underwriting — o licentd, consulting investitional — o licenta);
e suspendarea actiunii a 5 licente pentru desfasurarea activitatii profesioniste (de consulting
investitional — o licenta, de dealer — o licenta, de brokeraj — 2 licente, de audit — o licenta);
e retragerea a 7 licente pentru desfasurarea activitatii profesioniste (de brokeraj — 5 licente, de
dealer — o licenta, de tinere a registrului — o licentd);
e reperfectarea a 20 licente in legdturd cu schimbarea denumirii sau adresei juridice.
Informatii suplimentare privind activitatea de licentiere desfasuratd de Departament pe parcursul
anului 2003 sint prezentate in Anexa nr. 26, Anexa nr. 27, Anexa nr. 28.

DEPARTAMENTUL AFACERI PUBLICE $1 TEHNOLOGII
INFORMATIONALE

Directiile principale de activitate a Departamentului afaceri publice si tehnologii informationale 1n
anul 2003 au cuprins:

® pregatirea, reciclarea si atestarea specialistilor ce activeaza pe piata valorilor mobiliare;

® Intretinerea contactelor cu mass-media, organele publice, actionarii societdtilor pe actiuni si
publicul larg;

¢ intretinerea bazei de date si a paginii web ale Comisiei Nationale;

e acordarea consultatiilor referitoare la piata valorilor mobiliare si prestarea serviciilor
stabilite de legislatie.

In domeniul pregitirii si atestarii specialistilor ce activeazi pe piata valorilor mobiliare de citre
Departament au fost:

® 2 organizat 8 seminare in teritoriu la care au participat persoanele cu functii de raspundere
ale societatilor pe actiuni, amplasate in localitdtile Vulcanesti, Cadir-Lunga, Comrat,
Taraclia, Ocnita, Edinet, Briceni, Donduseni, Ungheni, Calarasi, Nisporeni, Cimislia, Leova,
Basarabeasca, Balti, Glodeni, Riscani, Falesti, Singerei, Orhei, Telenesti, Criuleni,
Soldanesti, Rezina, Dubasari, Straseni, Causeni, Stefan-Voda, Anenii-Noi;

e au fost pregdtite si expediate Tn adresa Consiliilor raionale informatii cu privire la activitatea
societatilor pe actiuni din teritoriu, adresele fondurilor de investitii, companiilor fiduciare,
registratorilor independenti, organizatiilor de administrare a investitiilor, precum si
informatii privind situatia curenta a fondurilor de investitii in proces de lichidare;

® aorganizat o masd rotunda in cadrul Academiei de Studii Economice a Moldovei;

e a pregatit materialele necesare pentru organizarea si desfasurarea unui sondaj sociolojic in
rindul actionarilor fondurilor de investitii;

e aparticipat la elaborarea conceptiei si fondarea ziarului ,,Capital-Market” 1.S.

In domeniul acordarii consultatiilor de citre Departament au fost :
prestate 50 servicii contra plata privind:
perfectarea actelor de constituire a societatilor pe actiuni;
expertiza documentelor de efectuare a emisiunii suplimentare;
eliberare a formularelor si actelor normative
examinate §i pregdtite raspunsurile la 151 de adresdri In scris parvenite de la actionari,
persoane fizice si juridice;
¢ acordate peste 800 consultatii orale.
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Departamentul in comun a participat la 20 de controale organizate de Comisia Nationala.

DEPARTAMENTUL ASIGURAREA ADMINISTRATIV-ORGANIZATORICA

Pe parcursul anului 2003 Departamentul asigurarea administrativ-organizatorica a realizat un sir de
activitati in vederea asigurarii unei bune si eficiente functionari a tuturor subdiviziunilor Directiei
executive a Comisiei Nationale. Aceste activitdti s-au manifestat prin organizarea desfasurarii
sedintelor Comisiei Nationale, asigurarea circulatiei operative a documentelor, exercitarea
controlului executdrii hotaririlor organelor ierarhic superioare, hotaririlor Comisiei Nationale,
dispozitiilor Presedintelui Comisiei Nationale, tinerea evidentei contabile a mijloacelor Comisiei
Nationale, respectarea disciplinei financiare, precum si organizarea deservirii tehnice si

administrative a Directiei executive i membrilor Comisiei Nationale.

Activitatea de secretariat a Departamentului a fost determinatd de volumul lucrarilor de secretariat,
exprimat prin urmatorii indicatori:
e a fost asiguratd asistarea la 33 sedinte ale Comisiei Nationale, respectiv, fiind perfectate 33
procese-verbale ale sedintelor Comisiei Nationale;
e au fost Tnregistrate, redactate, traduse si transmise spre publicare 1n ,,Monitorul Oficial” 135
hotariri si 16 ordonante;
e afost efectuat controlul executdrii a 52 hotariri, 11 ordonante si 10 decizii protocolare;
¢ au fost redactate 991 documente (3056 pagini), traduse — 71 documente (427 pagini);
¢ au fost inregistrate 108 ordine, dintre care:
a) 22 — privind efectuarea controlului activitatii participantilor profesionisti la piata
valorilor mobiliare;
b) 23 — privind efectuarea controlului activitdtii unor societdti pe actiuni;
c) 28 — privind efectuarea controlului respectarii legislatiei la desfasurarea adunarilor
generale;
d) 35 - alte chestiuni.

Registrul corespondentei de intrare, tinut de Departament, atesta receptionarea a 5243 documente,
primite de la:

e participanti profesionisti — 2472 documente;
societati pe actiuni — 916 documente;
actionari si alte persoane fizice — 860 documente;
ministere §i departamente — 276 documente;
organe ierarhic-superioare — 203 documente;
agentii teritoriale — 170 documente;
instante judiciare — 145 documente;
organe de drept — 102 documente;
alti solicitanti — 99 documente.

Din numarul total de documente receptionate au fost luate la control 857 documente, din ele 274
constituind numarul de adresari de la actionarii fondurilor de investitii, companiilor fiduciare si
societatilor pe actiuni. Chestiunile abordate de catre actionari vizeaza: lipsa informatiilor despre
activitatea fondurilor de investitii; soarta bonurilor si neplata dividendelor; lezarea drepturilor
actionarilor; nerespectarea legislatiei la convocarea si desfasurarea adunarilor generale ale
actionarilor, atitudinea neadecvata fata de actionari din partea conducatorilor fondurilor de investitii
si societdtilor pe actiuni. Din cele 274 adresari - 121 au fost readresate de alte organe (Parlament,
Aparatul Presedintelui, Cancelaria de Stat, Procuratura etc.).

Registrul corespondentei de iesire atestd 2379 inregistrari, expediate fiind 5068 scrisori. Din ele au
fost expediate catre:
e Parlament, Presedintie, Guvern — 195 documente;
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® ministere si departamente — 209 documente;
e organele judiciare — 170 documente.

Marea parte a documentelor de iesire le constituie raspunsurile la adresari (968), avertizarile (265),
citatiile (244), prescriptiile (218), solicitdrile de documente si informatii (473), altele (211). A fost
asigurata circulatia a 971 documente de uz intern (rapoarte, note informative, comunicate etc.) si a
153 proiecte de hotariri.

In 2003 de citre Departament a fost intocmit si prezentat Arhivei Nationale Istoricul fondului
documentar al Comisiei Nationale, inventarele dosarelor cu termen de pastrare permanent si de
lunga durata.
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Anexa nr. 1 Indicatori macroeconomici

A. Principalii indicatori macroeconomici

Indicator 2001 2002 2003
PIB, mln. lei (in preturi curente) 19052 22556 27297
Evolutia PIB in comparatie cu anul precedent, % 6,1 7,8 6.3
Volumul productiei industriale (VPI), mln. lei 10427,6 12624,1 16151,6
Evolutia VPI in comparatie cu anul precedent, % 13,7 10,8 13,6
Productia agricola (PA), mln. lei 8646 9474 10300
Evolutia PA in comparatie cu anul precedent (in preturi comparabile), % 6,4 34 -14,1
Investitii in capital fix (ICF), mln. lei 2315,1 2804,2 2842
Evolutia ICF 1n comparatie cu anul precedent, % 11 11 16
Rata inflatiei (media anuald), % 6,3 4.4 15,7
Consumul intern (consum final), mln. lei 19263 23289 29706
Evolutia consumului final in comparatie cu anul precedent, % 4,3 9,7 13,4

Sursa: DSSRM

B. Importurile si exporturile de marfuri

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003°

Export, mln. dolari SUA 874,1 631,8 463,4 471,5 568,1 643,9 705,4
Dinamica exportului in raport cu anul precedent, % 9,9 -27,7 -26,7 1,7 20,5 13,3 9,6
Import, mln. dolari SUA 1171,3 1023.6 586,4 776,4 892,7 1038,6 1210,6
Dinamica importului 1n raport cu anul precedent, % 9,2 -12,6 -42,7 32,4 15,0 16,3 16,6
Deficitul balantei comerciale, mln. dolari SUA 297,2 391,8 123 304,9 324,6 3947 505,2
Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi, % 75 62 79 61 64 62 58

Sursa: DSSRM

C. Evolutia PIB si ratei inflatiei
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Anexa nr. 2 Lista societitilor pe actiuni carora Comisia Nationala le-a autorizat plasarea valorilor mobiliare,

2003
Nr. Denumirea autorizate, un. | plasate, un. neplasate, un, VN, lei Tipul VM
1. Terconvit 10 000 - - 10 ordinare cl.I
2. Nordtutun 1 687 929 - - 18 ordinare cl.I
3. IM 47th Parallel 10 000 000 1 096 762 8903 238 1 ordinare cl.I
4. Materiale Netesute 500 000 - - 14 ordinare cl.I
5. Morol-Trans 100 000 - - 1 ordinare cl.I
6. M-Inter-Farma 50 000 11 000 39 000 10 ordinare cl.I
7. Bourov Company 865 100 765 120 ordinare cl.I
8. Vinul Codrilor 1 000 000 478 077 521923 10 ordinare cl.I
9. Venera-Z 500 000 10 000 490 000 1 ordinare cl.I
10. | Interactiv 500 000 2 000 498 000 10 ordinare cl.I
11. | IM Moldo-Siriana HSilver- 50 000 - - 1 ordinare cl.I
Moon”
12. | D-Invest-Nistru 60 000 - - fara ordinare cl.I
13. | Surnic 470 000 - - 1 ordinare cl.I
14. | Polmixt 10 000 100 9900 1 ordinare cl.I
15. | IM COM DH 1512 700 812 | 1000 ordinare cl.I
16. | Fabrica de Confectii 210 641 - - 1 ordinare cl.I
Anenii Noi
17. | Vitis-Hincesti 150 000 102 079 47921 100 ordinare cl.I
18. | Lactate-Tirsitei 99 630 - - 10 ordinare cl.I
19. | Danals 45 000 30 000 15 000 8 ordinare cl.I
20. | Bere-Unitanc 289 745 189 740 100 005 10 ordinare cl.I
21. | Mecgrato 105 286 70191 35095 10 ordinare cl.I
22. | Frasinet 366 968 - - 1 ordinare cl.I
23. | Astorta 10 000 - - 1 ordinare cl.I
24. | Societatea Agricold de 12 000 - - 100 ordinare cl.I
Productie din
s.Malinovscoe
25. | Purcari-Vin 2 000 000 - - 10 ordinare cl.I
26. | Coloana Mecanizata 6200 1200 4 000 100 ordinare cl.I
pentru Lucrari de
Gazificare din or. Chigindu
27. | Plasteh 10 000 50 9950 10 ordinare cl.I
28. | Diana 154 868 121 577 37291 10 ordinare cl.I
29. | Moara din Costesti 1221074 - - 1 ordinare cl.I
30. | API 321 663 214 442 107 221 10 ordinare cl.I
31. | Business-Trade 720 18 702 100 ordinare cl.I
32. | Deservire-Orhei 169 920 113 280 56 640 10 ordinare cl.I
33. | Moldcinema 2 000 - - 10 ordinare cl.I
34. | Sky Alliance 1 000 - - 10 ordinare cl.I
35. | Pro Select 71 169 - - 2 ordinare cl.I
36. | IM Verde Mondial 1 000 000 - - 10 ordinare cl.I
37. | Auto-Siguranta 25 000 12 980 12 020 100 ordinare cl.I
38. | Articole de Timplarie 50 000 16 189 33 811 19 ordinare cl.I
39. | Suceava 300 000 69 702 230298 1 ordinare cl.I
40. | Daac-Terra 2 000 000 814 783 1185217 1 ordinare cl.I
41. | Corporatia de Finantare 200 000 8 940 191 060 50 ordinare cl.I
Rurala
42. | Azurit 677 812 192 188 485 624 20 ordinare cl.I
43. | Romanita 300 000 142 978 157 022 10 ordinare cl.I
44. | La Cringusor 100 000 39117 60 833 1 ordinare cl.I
45. | Efes Vitanta Moldova 2 895 844 1447 922 1447 922 25 ordinare cl.I
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Brewery

46. | Partener Garant 10 000 - - 100 ordinare cl.I
47. | Sancomplex Grup 2 000 000 - - 1 ordinare cl.I
48. | Mufi Group 10 000 - - 100 ordinare cl.I
49. | Fauritorul 15 000 3233 11767 20 ordinare cl.I
50. | Produse Cerealiere 45000000 | 16523795 | 28476205 1 ordinare cl.I
51. | Agrovin Bulboaca 5314 507 - - 4 ordinare cl.I
52. | Aeroport Handling 1 000 - - 10 ordinare cl.I
53. | Aeroport Petrol 1 000 - - 10 ordinare cl.I
54. | Aeroport Catering 1 000 - - 10 ordinare cl.I
55. | Arhproiect 594 - - | 1000 ordinare cl.I
56. | Natur Bravo 82970 016 - - 1 ordinare cl.I
57. | Mars TR 10 000 100 9900 1 ordinare cl.I
58. | Faurarul 100 000 7184 92 816 19 ordinare cl.]
59. | TIS-IMT 10 100 100 10 000 1 ordinare cl.I
60. | Tecton-Z 10 000 100 9900 1 ordinare cl.I
61. | Ontario 200 000 100 199 900 1 ordinare cl.1
62. | Angrocomert-Vest-Est 90 639 60 426 30213 50 ordinare cl.I
63. | IM Moldgre 50 000 000 1923050 | 48076 950 1 ordinare cl.I
64. | Aeroport Handling 1 000 - - 10 ordinare cl.I
65. | Inteh 1205 000 602 045 602 955 10 ordinare cl.I
66. | Bralex & Co 1 000 - - 10 ordinare cl.I
67. | Pielart 1574 849 1 049 899 524 950 40 ordinare cl.I
68. | Termoenergomontaj 45 138 33138 12 000 10 ordinare cl.I
69. | Gheso 400 000 54 591 345 409 100 ordinare cl.I
70. | Continent-Service 447 466 341 680 105 786 2 ordinare cl.I
71. | Orizontul 600 000 39 000 561 000 1 ordinare cl.I
72. | Business Incubator Alfa 34 420 - - 100 ordinare cl.I
73. | Hidrotehnica 3558 670 13789 3 544 881 1 ordinare cl.I
74. | Moldan-Protein 10 000 - - 1 ordinare cl.I
Tehnologie
75. | Invitro-Agro-Bio-Teh 50 000 - - 1 ordinare cl.I
76. | Spicusor-BL. 20 000 4 068 15932 50 ordinare cl.I
77. | Raut 9907 193 6 604 795 3302 398 7 ordinare cl.I
78. | Semite 28 197 - - 5 ordinare cl.I
79. | Migdal-P 1 000 000 - - 380 ordinare cl.I
80. | Hidrotehnica 117 417 455 116 962 1 | preferentiale cl.I
81. | IM Elat 113 250 - - 100 | preferentiale cl.I
82. | Corporatia de Finantare 50 000 452 49 548 50 preferentiale cl.I
Rurala
83. | Societatea Agricola de 3 000 - - 100 | preferentiale cl.I
Productie din
s.Malinovscoe
84. | IM Fabrica de Drojdii din 500 000 - - 1 preferentiale cl.I
Chisginau
85. | Tezeu-Lux 1 500 000 56 356 1443644 10 ordinare cl.I
86. | Deservire-Orhei 339 840 169 920 169920 10 ordinare cl.I
87. | API 643 326 321 663 321663 10 ordinare cl.I
88. | Casa Nuntii-Noroc 100 000 18 204 81796 20 ordinare cl.I
89. | Muncesti-Service 55 000 - - 30 ordinare cl.I
90. | Parcul de Autobuze nr.1 192 990 - - 37 ordinare cl.I
91. | Dacia-Com 200 000 - - 10 ordinare cl.I
92. | Agentia de Administrare i 10 000 - - 1 ordinare cl.I
Securitate Economica
93. | Articole din Beton Armat 1. 000 000 396 736 603264 12 ordinare cl.I




94. | Restaurantul Doina 161 474 61 474 100000 10 ordinare cl.I
95. | Electiv 2 000 20 1980 5 ordinare cl.I
96. | IM Siidzucker-Moldova 20 000 000 - - 10 ordinare cl.I
97. | Oglindire 300 000 - - 25 ordinare cl.I
98. | Sandaltoc 165 516 - - 1 ordinare cl.I
99. | Codreanca 181 086 113 426 67660 10 ordinare cl.I
100. | Favorit 12 000 2 860 9140 1 ordinare cl.I
101. | Electrosistem 3 000 - - | 1000 ordinare cl.I
102. | IM Energy Investment 1 000 - - 10 ordinare cl.I
Group

103. | Nufarul 56 800 - - 10 | preferentiale cl.II
104. | IM Basavin-Grup 14 100 000 4100000 | 10 000 000 1 ordinare cl.I
105. | Cristal Flor 1423 341 840921 582 420 20 ordinare cl.I
106. | Romanesti 300 000 - - 100 ordinare cl.I
107. | Calciu-Plus 25 000 - - 1 ordinare cl.I
108. | ICS Envair Company 719 205 474 205 245 000 1 ordinare cl.I
109. | Aeroport Handling 136 000 1 000 135 000 10 ordinare cl.I
110. | Sky Alliance 1 500 000 1 000 1 499 000 10 ordinare cl.I
111.| Metacon 2 000 000 - - 10 ordinare cl.I
112. | Daac-Sura 20 000 - - 1 ordinare cl.I

TOTAL 278 294 880 39005900 | 116 041 229 - -
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Anexa nr. 3 Lista societéitilor pe actiuni care au efectuat emisiuni de constituire in 2003

Nr. Denumirea emitentului Suma emisiunii, Valoarea Data sedintei
lei nominala, lei CNVM
1 Terconvit 10 000 10 16.01.03
2 Morol-Trans 20 000 1 06.02.03
3 IM Silver-Moon 50 000 1 20.02.03
4 Surnic 470 000 1 06.03.03
5 Fabrica de Confectii Anenii Noi 210 641 1 06.03.03
6 Lactate-Tirsitei 996 300 10 27.03.03
7 Frasinet 366 968 1 17.04.03
8 Astorta 10 000 1 17.04.03
9 Societfdtea Agricola de Productie din 20 000 100 17.04.03
s. Malinovscoe
10 | Purcari-Vin 4 688 460 10 17.04.03
11 | Moara din Costesti 1221074 1 08.05.03
12 | Moldcinema 10 000 10 22.05.03
13 | Sky Alliance 10 000 10 22.05.03
14 | Pro Select 142 338 2 22.05.03
15 | IM Verde Mondial 10 000 10 22.05.03
16 | Partener Garant 10 000 100 24.06.03
17 | Sancomplex Grup 765 370 1 24.06.03
18 | Mufi Group 10 000 100 24.06.03
19 | Aeroport Handling 10 000 10 10.07.03
20 | Aeroport Petrol 10 000 10 10.07.03
21 | Aeroport Catering 10 000 10 10.07.03
22 | Arhproiect 594 000 1 000 10.07.03
23 | Natur Bravo 82970016 1 10.07.03
24 | Bralex & Co 10 000 10 29.07.03
25 | Business Incubator Alfa 3442 000 100 31.07.03
26 | Moldan-Protein Tehnologie 10 000 1 18.09.03
27 | Invitro-Agro-Bio-Teh 10 000 1 18.09.03
28 | Agentia de Administrare Securitate 10000 1 16.10.03
29 | Sandaltoc 165516 1 06.11.03
30 | Electosistem 3 000 000 1 000 20.11.03
31 | IM Energy Investment Group 10 000 1 04.12.03
32 | Calciu-Plus 10 100 1 18.12.03
TOTAL 99 282 783 -
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Anexa nr. 4 Lista societitilor pe actiuni care au efectuat emisiuni suplimentare in 2003

Nr. Denumirea emitentului Suma emisiunii, Valoarea Data sedintei
lei nominala, lei CNVM
1 | IM 47th Parallel 2 738 067 1 16.01.03
2 Materiale Netesute 3206 098 14 16.01.03
3 M-Inter-Farma 90 000 10 06.02.03
4 Bourov Company 91 800 120 06.02.03
5 Frigo 2 914 800 20 06.02.03
6 Venera-Z 350 000 1 20.02.03
7 Interactiv 2 520 000 10 20.02.03
8 Plai 40 995 45 20.02.03
9 Polmixt 9900 1 06.03.03
10 | IM COM DH 812 000 1 000 06.03.03
11 | Vitis-Hincesti 2 552 000 100 13.03.03
12 | Danals 120 000 8 27.03.03
13 | Coloana Mecanizata pentru Lucrari de 319 800 100 17.04.03
Gazificare din or. Chigindu
14 | Plasteh 9500 100 17.04.03
15 | Diana 332910 10 17.04.03
16 | IM Combinatul de Zahir din Alexandreni 6 000 000 10 24.04.03
17 | API 1072210 10 08.05.03
18 | Business-Trade 70 200 100 08.05.03
19 | Deservire-Orhei 566 400 10 08.05.03
20 | Bere-Unitanc 948 700 10 08.05.03
21 | Auto-Siguranta 770 000 100 22.05.03
22 | Articolde de Timplarie 190 000 19 22.05.03
23 | Suceava 60 480 1 22.05.03
24 | Daac-Terra 203 697 1 22.05.03
25 BC ,,EuroCreditBank” (oferta publica) 36 140 010 10 05.06.03
26 | Fauritorul 35 540 20 24.06.03
27 | Mars-TR 9900 1 10.07.03
28 | Faurarul 250 002 19 10.07.03
29 | TIS-IMT 10 000 1 10.07.03
30 | Tecton-Z 9900 1 10.07.03
31 | Ontario 199 900 1 10.07.03
32 | Angrocomert-Vest-Est 230 000 50 10.07.03
33 | IM Moldgre 20 545 700 1 10.07.03
34 | Real-Registr 70 000 5 10.07.03
35 | OAI ,Principial-E” Managerul Fondului 400 000 1 10.07.03
36 | Pielart 3001 320 40 29.07.03
37 | Termoenergomontaj 120 000 10 29.07.03
38 | Gheso 30 461 400 100 29.07.03
39 | Hidrotehnica 3 668 965 1 29.07.03
40 | Continent-Service 211572 2 29.07.03
41 | Orizontul 526 000 1 29.07.03
42 | SNM — Managerul Fondului 140 000 1 29.07.03
43 | Asito-Broker 25 000 200 29.07.03
44 | Fabrica de Produse Chimice de Uz Casnic 6 200 004 38 29.07.03
45 | Fabindlapte .M. 1 107 760 20 29.07.03
46 | Spicusor-BL 150 000 50 18.09.03
47 | Raut 3092 476 7 18.09.03
48 | Banca de Finante si Comert 3061 900 100 18.09.03
49 | Migdal-P 3 945 680 380 18.09.03
50 | Tezeu-Lux 6380980 10 02.10.03
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51 | Deservire-Orhei 1699200 10 02.10.03
52 | API 3216630 10 02.10.03
53 | Casa Nuntii-Noroc 289020 20 02.10.03
54 | Frigo 3000000 20 02.10.03
55 | Articole din Beton Armat 3300000 12 16.10.03
56 | Restaurantul Doina 207050 10 16.10.03
57 | Electiv 9900 5 16.10.03
58 | Codreanca 676600 10 06.11.03
59 | Favorit 9140 1 06.11.03
60 | Corporatia de Finantiare Rurald 1 065 550 50 20.11.03
61 | Nufarul 568 000 10 04.12.03
62 | IM Basavin-Grup 4982152 1 04.12.03
63 | Cristal Flor 11 648 400 20 04.12.03
64 | ICS ,Petrom-Moldova” 16 757 975 1 04.12.03
65 | Intilnirea 907 212 fara 04.12.03
66 | Banca de Finante si Comert 3 000 000 100 18.12.03
67 | IM Tirex-Petrol 13 301 400 6| 18.12.03
68 | ICS Envair Company 245 000 1 18.12.03
69 | Aeroport Handling 1 350 000 10 18.12.03
70 | Sky Alliance 13 107 870 10 18.12.03
71 | Daac-Sura 11 596 1 25.12.03
72 | Dacia-Com 179 210 10 25.12.03
TOTAL 225515471 -
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Anexa nr. 5 Ofertele tender inregistrate in 2003

Ofertele tender executate

Denumirea » . Date privind
. . Numarul valorilor
emitentului ale - efectuarea ofertelor
A e . . . . 1s mobiliare ce
Data inregistrarii carui valori Valoarea nominala Pretul propus de - . tender
. Ofertantul - e s e e .1 ’ . constituie obiectul <
ofertei la CNVM mobiliare constituie a unei actiuni, lei procurare, lei . (numarul de
. . ’ ofertei tender, . ot
obiectul ofertei e valorilor mobiliare
unitati
tender ’ procurate)
06.03.2003 IBC ,,Levingston ,»Iriada Holding” 5,00 10,00 290 048 0
Investments S.A.
Corporation”
22.05.2003 ySeminte” S.A. »Seminte” S.A: 5,00 9,60 17 000 15593
29.07.2003 ,Development »Mobiasbanca” S.A. 10,00 10,00 220 000 3993
Capital Corporation”
(Moldova)
24.06.2003 ,Basvinex” S.A. ,,Romanesti” S.A. 100,00 38,00 12 226 1903
27.05.2003 Brateska Larisa ,,Visterniceni” S.A. 20,00 20,00 2514 1351
Ofertele tender inregistrate in 2003 si finalizate in 2004
04.12.2003 ,Moldsemporumb” ,,Cereale din 15,70 15,49 10 280 8495
S.R.L. Soldanesti S.A.
04.12.2003 Petrascu Nicolae Restaurantul ,,Casa 20,00 16,90 8413 0

Nuntii Noroc” S.A.
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Anexa nr. 6 Participarea investitorilor straini la tranzactiile de vinzare-cumpirare a valorilor mobiliare, 2003

Tara de resedintd a Cumparari Vinzari Total
investitorului strain mlin. lei cota, % mlin. lei cota, % mln. lei cota, %
1 2 3 4 5(1+3) 6

Bahamas 0,6 0,2 3,3 1,5 3,9 0,7
Belgia 1,0 0,3 1,0 0,5 2,0 0,3
Belize 13,5 3,6 13,1 6,1 26,6 4,5
Belorusia 0,001 0 0,001 0 0,002 0
Cyprus 15,9 4,2 3,7 1,7 19,6 3,3
Denmarka 15,6 4,1 0 0 15,6 2,6
Estonia 0,01 0 0 0 0,01 0,01
Franta 0,99 0,3 0 0 0,99 0,2
Germania 0,0001 0 0 0 0,0001 0
Ghibraltar 2,0 0,5 2,2 1,0 42 0,7
Grecia 0,1 0,03 0 0 0,1 0,02
Ins. Caiman Island 0,04 0 0 0 0,04 0,01
Ins.Virgine Britanice 1,2 0,3 16,3 7,6 17,5 3,0
Irlanda 0 0 3,0 1,4 3,0 0,5
Islanda 0 0 4,0 1,9 4,0 0,7
Israel 0,04 0 4,0 1,9 4,04 0,7
Italia 0,003 0 0 0 0,003 0
Marea Britania 0,9 0,2 0,002 0 0,902 0,2
Olanda 241,5 63,9 0 0 241,5 40,7
Republica Mauritius 1,9 0,5 0 0 1,9 0,3
Romania 0 0 1,1 0,5 1,1 0,2
Rusia 53,7 14,2 1,1 0,5 54,8 9,2
Seychelles 7,4 2,0 4.8 2,2 12,2 2,1
Spania 6,6 1,75 0 0 6,6 1,1
SUA 11,8 3,1 155,7 72,3 167,5 28,2
Suedia 0 0 1,8 0,8 1,8 0,3
Turcia 0,0001 0 0 0 0,0001 0
Ucraina 3,1 0,8 0,1 0,05 3,2 0,5

Total 378 100 215,2 100 5933 100
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Anexa nr. 7 Participarea Comisiei Nationale in procesele judiciare pe parcursul anului 2003

Pozitia CNVM
pe dosar

Descrierea cauzei

Rezultatele examinarii

Reclamant

1. Cererea CNVM privind anularea hotaririlor
Consiliului FINN ,,York Invest” S.A. din 14.08.2002 si
adundrii generale a actionarilor fondului din 28.09.2002

In curs de examinare

Reclamant

2. Cererea CNVM privind lichidarea ,,Celtica Briceni”
S.A.

Cererea CNVM a fost admisa

Pirit

3. Cererea ,Jl.a Casa Nouda” S.A. privind anularea
Ordonantei CNVM nr. 38/3-0 din 03.10.2002

Cererea CNVM a fost admisa

Pirit

4. La Curtea de Apel Chisindu — cererea OAI ,,Omega
Prim” S.R.L. citre CNVM privind excluderea acesteia
din registrul licentelor eliberate, suspendate si retrase

Cererea a fost admisa.

Pirit

5. La Curtea de Apel Chisinau - cererea S.R.L. ,,Euro
Pro” si ,.Development Group inc.” privind anularea
hotaririi CNVM nr. 7/1 din 13 martie 2003 prin care a
fost finregistratd emisiunea suplimentard a ,,Vitis
Hincesti”.S.A.

In curs de examinare.

Pirit

6. La Curtea de Apel Chisinau s-a examinat cererea
Asociatiei  ,,Moldova  Trust” privind anularea
Ordonantei CNVM nr. 21/3-0 din 31.07.03

Cererea a fost respinsa

Pirit

7. La Curtea de Apel Chisindu s-a examinat cererea CF
,Bcon Renastere” S.R.L. privind anularea Ordonantei
CNVM nr. 21/3-0 din 31.07.03

Cererea a fost respinsa.

Pirit

8. La Curtea de Apel Chisinau s-a examinat cererea CF
~Econ Renastere” S.R.L. privind anularea scrisorii
CNVM prin care aceasta a fost avertizatd ca nu
indeplineste normativele obligatorii privind capitalul
minim propriu

Cererea a fost respinsa.

Pirit

9. La Curtea de Apel Chisindu cererea S.A.
»Moldovahidromas” privind anularea Hotaririi CNVM
nr.18/1 din 25.06.2003 prin care a fost restabilitd
adeverinta de finregistrare a valorilor mobiliare ale
,,Hidrotehnica” S.A.

In curs de examinare

Pirit

10. La Curtea de Apel Chisindu cererea actionarilor
Ursu C., Tuchilus O., Brinza I. si altii privind anularea
pct. 2 al Ordonantei CNVM nr. 26/1-O prin care pe
contul acestora au fost blocate actiunile ,Inconarm”
S.A., ,Cariera Cobusca” S.A., ,Vinar” S.A.
achizitionate la BVM la data de 02.07.2002

In curs de examinare

Pirit

11. La Curtea de Apel Chisindu cererea de apel
inaintata de Flitian M., Culcitcaia prin care s-a solicitat
anularea hotaririlor Camerei Inregistririi de Stat privind
inregistrarea administratorul din oficiu al CF
,Colaborare” S.A. - Igor Cerlat in Registrul de stat al
intreprinderilor ca organ de conducere a acesteia

In curs de examinare.

Pirit

12. La Curtea de Apel a RM — cererea S.R.L. ,,Articole
betonate” privind anularea Ordonantei CNVM nr.1/2-0
din 14.01.2003 privind blocarea conturilor personale ale
reclamantului 1n registrul  actionarilor al ,,Cariera
Oziornoe” S.A.

In curs de examinare.

Pirit

13. Cererea FINN ,,Agroinvest Prim” S.A. si Companiei
»Manager Habilitat ES” S.R.L. privind abrogarea Hot.
CNVM Nr.33/6 din 06.12.2001

Cererea a fost admisa

Intervenient
accesoriu

14. La Judecatoria sect. Buiucani - pe dosarul actionarii
»Mecons” S.A. catre ,Mecons” S.A. privind anularea

In curs de examinare
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hotaririi adunarii generale a actionarilor din 22.06.2001
si lichidarea societatii

Pirit 15La Judecitoria Economici de Circumscriptie | In curs de examinare.

Chisinau se afla spre examinare cererea inaintatd de

Actionarii Tabuica, Rusu si altii, catre ,,Gospodarasul”

S.A. privind nulitatea emisiunii a II-a de actiuni
Intervenient 16. Actionarii catre ,,Gospoddrasul” privind nulitatea | Cererea actionarilor a fost
accesoriu Hotaririi Consiliului Directorilor de majorare a | admisa

capitaluilui social din 07.08.2000 (Curtea de Apel

Chigindu)
Intervenient 17. La Judecitoria sect. Centru se afld spre examinare | In curs de examinare.
accesoriu cererea 1naintatd de directorul ,,Repan” S.A. privind

anularea tranzactiei de Instrdinare a actiunilor acestei

societdti din portofoliul FINN , Terra Invest” S.A. (in

proces de lichidare) ce a avut loc la BVM la data de

21.05.2003
Intervenient 18. La Judecitoria Economici de Circumscriptie | In curs de examinare.
accesoriu Chisinau cererea actionarului A. Cheptea privind

anularea hotaririi adunarii generale a actionarilor

,Parcul de autobuze din Balti” S.A. din 11.07.2003 si a

hotaririlor consiliului ales la aceastd adunare
Intervenient 19. Procuratura pentru exercitarea justitiei in Curtea de | Cererea a fost admisa
accesoriu Apel privind lichidarea ,,Ropet” S.A.
Intervenient 20. La Judecitoria Economici de Circumscriptie | In curs de examinare
accesoriu Chisindu  cererea  Ministerului  Transportului  si

Comunicatiilor privind anularea hotaririi adunarii

generale a actionarilor ,Parcul de autobuze din Balti”

S.A. din 11.07.2003 si a hotaririlor consiliului ales la

aceastd adunare
Intervenient 21. La Curtea de Apel Economicad a RM cererea de apel | Cererea a fost admisa in parte
accesoriu a  B.C. ,Bancosind” privind anularea Hotaririi

Judecatoriei Economice de circumscriptie Chisindu din

11 julie 2003 nr. 2-32/2003
Intervenient 22. La Curtea de Apel Chisindu, cererea de apel depusa | In curs de examinare
accesoriu de administratorul din oficiu al FINN ,,York-Invest”

S.A. Tmpotriva Hotaririi Judecatoriei sect. Centru nr. 2-

1078/2003 din 30.04.2003 prin care s-a dispus Tncasarea

din contul fondului a sumei de 1188707 lei
Intervenient 23. La Judecitoria Economici de circumscriptie | In curs de examinare
accesoriu Chisinau, cererea de chemare 1n judecata depusd de

catre CF ,,Europa Trust” S.R.L. catre ,,Cariera de pietris

si granit” S.A. din Soroca cu privire la recunoasterea

nuld a hotaririlor adunarii generale a actionarilor din

18.01.2002
Intervenient 24. Cererea unor persoane fizice privind anularea | Cererea scoasa de pe rol
accesoriu Ordonantei CNVM nr. 1/1-0 din 14.01.2003
Intervenient 25. Cererea obligationarilor ,Intercapital” S.A. catre | Cererea a fost respinsa
accesoriu fostele persoane cu functii de raspundere ale Camerei

Inregistrarii de Stat si a Comisiei de Stat pentru Piata

Hirtiillor de Valoare (Gh. Muntean, V. Chicu, A.

Ciobanu)
Intervenient 26. Procuratura catre Departamentul Privatizarii, CB | Cererea respinsa
accesoriu »~Exiton-Sprad”, FINN ,Exiton-Bon”, FINN ,Exiton-

Invest” si Comisia Nationald despre recunoasterea

nulitatii Ordinului MPAPS Nr.94 din 29.05.1997
Pirit 27. Cererea ,,Vibropribor” S.A. citre CNVM privind | Procesul a fost clasat

obligarea de a Tnregistra I emisie
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Pirit

28. ,Dacia Com” S.A. privind obligarea CNVM de
alnregistra catiunile autorizate spre plasare a
emitentului

Cererea admisa

Intervenient 29. Actionarii catre ,Investcom” S.A. privind | S-a depus cerere de a examina
accesoriu declararea nuld a actelor de constituire in lipsa CNVM
Intervenient 30. Procuratura de Apel, Guvernul RM, Ministerul In curs de examinare
accesoriu Finantelor al RM catre ,Transworld Invest” S.A.,

»Nervina Investments” S.A., ,Etoile Holdings” S.A.,

»Compas-Inter” S.A., , Transworld Holding” S.A.,

,,Astom Melt” S.A., M. ,,M-Credit” S.A., ,,Riton Arto”

S.A., ,,Morodin” S.A., ,,Codeco” LTD, ,,Clargol” S.R.L.

privind recunoasterea nulitdtii  contractelor de

transmitere a actiunilor.
Intervenient 31.CF ,Europa Trust” S.R.L. catre ,.LP.D.A.” S.A. In curs de examinare
accesoriu privind anularea hotaririi adundrii generale din

28.02.2003
Intervenient 32. Actionarii catre ,,Purcari” S.A. privind lichidarea | Cererea a fost admisa
accesoriu acesteia
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Anexa nr. 8 Controalele efectuate la participantii profesionisti ce desfasoara activititi in domeniul investitional

Subiectul controlat, Tipul Perioada .
Nr.| perioada controlata / P .| efectuarii Incilcarile esentiale depistate Rezultatele controlului
. . | controlului . ’
obiectul controlului controlului
1. |FINN ,-Bxiton-Bon” | Complex 16/12/02 -|A fincalcat prevederile art.6 alin. (6) al Legii privind | Examinate la sedinta Comisiei Nationale. S-a adoptat
S.A., pe perioada 17/03/03 fondurile de investitii privind remunerarea managerului. | Hotarfrea nr. 16/1 din 10.06.2003, conform careia:
01.10.99-31.12.02 Contrar prevederilor art.14 alin. (1) ) al Legii privind | - a fost avertizatd conducerea OAI ,,Profit-E-MF”S.A.
fondurile de investitii, fondul detine cote parti in 22 | si FINN ,Exiton-Bon” S.A. despre inadmisibilitatea
societati cu raspundere limitata. comiterii pe viitor a astfel de incalcari;
A efectuat tranzactii de vinzare a actiunilor la preturi | - a fost trasd la rdspundere administrativd presedintele
mai joase de bilant, admitind astfel pierderi in suma | consiliului fondului dna Gortopan T;
totald de 1744049.9 let. - a fost retras certificatul de calificare a persoanei cu
A efectuat tranzactii de schimb fard a respecta | functii de raspundere a OAI ,Profit-E-MF” S.A. dl.
echivalenta valorii de bilant a actiunilor, Tncdlcind astfel | Dumitru Zaiat;
prevederile Hotéririit CNVM nr. 10/14 din 28.09.1999. - pind la 01.09.2003 OAI , Profit-E-MF” S.A. a restituit
A depasit Tmputernicirile acordate prin licenta de | fondului suma de 156 446 lei si a informat Comisia
activitate, 1incalcind prevederile pct. 48-49 ale | Nationald despre inlaturarea incalcarilor depistate si
Regulamentului cu privire la organizatia de administrare | masurile Intreprinse pentru eficientizarea procesului de
a investitiilor-managerul fondului si art.17 alin. (3) lit. a) | achitare a dividendelor;
al Legii privind fondurile de investitii, - a fost anulat pct. 2 al Hotaririi CNVM nr.43/7 din
07.11.2002 privind suspendarea activitatii OAI ,,Profit-
E-MF” S.A.
2. |FINN ,Nord-Invest” | Tematic 03/03/03- |A efectuat in repetate rinduri tranzactii cu valori | Examinate la sedinta Comisia Nationald. S-a adoptat
S.A. 30/05/03 mobiliare cu incalcarea prevederilor deciziilor CNVM | Hotarirea nr. 15/3 din 05.06.2003, conform careia:

privind suspendarea activitdtii fondului cu valori

mobiliare.

A admis erori la iIntocmirea darilor de seama.

- au fost trase la rdspundere administrativa persoanele
responsabile de efectuarea tranzactiilor cu valori
mobiliare din numele fondului cu incdlcarea
prevederilor deciziilor Comisiei Nationale;

- a fost anulat pct. 3 al Hotaririi CNVM nr. 9/4 din
05.04.2001 privind suspendarea activitatii cu valori
mobiliare a FINN ,,Nord-Invest” S.A.
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FINN ,,Daac-Hermes”,|Complex |01/11/02- |A 1incélcat procedura efectuarii tranzactiilor cu conflict | Examinate la sedinta Comisiei Nationale. S-a adoptat
S.A. pe  perioada 03/01/03 de interese fiind incélcate prevederile art. 86 alin. (1) al | Hotarrea nr. 31/8 din 18.12.2003, conform careia:
01.01.97-01.01.02 Legii privind societatile pe actiuni. - au fost avertizate persoanele cu functii de raspundere
A admis investirea mijloacelor 1n alte obiecte decit cele | pentru incalcérile admise in cadrul activitatii de
premise de art. 14 (1) al Legii cu privire la Fondurile de | administrare a investitiilor;
mnvestiil. - fondul 1si va conforma activitatea la cerintele
A efectuat tranzactii Tn doud sensuri care au adus | Regulamentului privind modul de acordare si retragere
fondului cheltuieli neintemeiate in suma de 133 530 lei. | a licentelor pentru activitatea pe piata valorilor
A efectuat tranzactii 1ncalcind prevederile art. 84 mobiliare;
alin. (5) al Legii privind societdtile pe actiuni si art. 21 | - pind la 01.04.04 OAI ,DAAC-Prom” va restitui
alin. (8) al Legii privind piata valorilor Mobiliare. fondului ajutoarele financiare in suma de 106 180 lei si
Unele puncte ale statului OAI ,,DAAC-Prom” contravin va. 1nf orma C9m1s1a .Napf) nal.a QGspre . inldturarea
S o incalcarilor depistate i masurile Tntreprinse pentru
pct. 3,4,5 ale Regulamentului privind organizatia de s ; . .
. . - . eficientizarea procesului de achitare a dividendelor.
administrare a investitiilor-managerul fondului, aprobat
prin Hotarirea Guvernului nr. 1041 din 07.11.1997.
CF ,Buropa-Trust” | Complex 10/06/03- |A desfdsurat activitatea de administrare fiduciard in | Examinate la sedinta Comisiei Nationale, luindu-se
S.R.L., pe perioada detrimentul  intereselor fondatorilor — administrarii | urmdtoarele masuri:
12/09/03 o A . C e
01.10.99 — 01.06.03 fiduciare 1incdlcind prevederile Codului Civil si ale . )
.. R . - a avertiza CF ,Europa-Trust” S.R.L. despre
Contractului-tip de instituire a trustului. . P . AP -
administrarea ineficientd a patrimoniului clientilor sai;
A 1ncélcat cerintele legislatiei cu privire la dezvaluirea < . .
. . ’ . o . | - a trage la rdspundere administrativdi managerul
informatiei despre tranzactiile cu valori mobiliare si, e . .
’ T . . companiei dnul Ghenadie Odagiu;
anume ale art.55 al Legii privind piata valorilor
mobiliare. - a obliga compania sa Intreprindd toate actiunile
- . . . rivind recuperarea dividendelor anuntate de emitenti
A 1incdlcat prevederile art.84 alin. (5) al Legii privind priv 4P Vi munt ’
o . . s . din portofoliul companiei pentru anii 2000-2002;
societatile pe actiuni si art. 21 alin. (8) al Legii cu privire
la piata valorilor mobiliare, la efectuarea tranzactiilor cu | - a executa pind la 01.07.2004 pct.3 al prezentei
valori mobiliare din proprietatea fiduciara a companiei. | Hotariri, in caz contrar CNVM va retrage licenta;
A incalcat prevederile art. 44 al Codului Fiscal, art. 16 al | - a remite organelor de drept materialele privind
Legii contabilitatii i Standardului National de | rezultatele controlului complex al CF ,,Europa-Trust”.
Contabilitate nr.18 referitoare la privind constatarea
veniturilor clientilor sdi.
CF ,Buropa-Trust” | Tematic 17.12.02- |Incalcari in activitatea companiei nu au fost depistate Despre rezultatele controlului a fost informat Guvernul.
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S.R.L. 24.12.02
FINN »Telecom- | Complex 25.10.03- |S-au incélcat prevederile art. 18 alin. (1) al Legii cu | Examinate la sedinta Comisiei Nationale, luindu-se
Invest” S.A. 25.12.03 privire la fondurile de investitii prin admiterea afilierii | urmatoarele masuri:

cu membrii consiliului (dnii lon Musuc si Nadejda Iatic)
si cu registratorul independent ce deserveste fondul (SA
,,Recom”).

S-au incélcat prevederile art. 18 alin. (3) lit. a) al Legii
cu privire la fondurile de investitii prin achizitionarea
actiunilor SA ,,Utilajcom”, 1n actiunile careia fondul si-a
investit mijloacele.

S-au Incélcat prevederile art. 18 alin. (3) lit. b) al Legii
cu privire la fondurile de investitii prin incheierea
contractelor cu SA ,Telecom Holding”, SRL
~-Renacom” si SRL ,Moldavian Mobile Telephone”,
care erau afiliate cu fondul prin intermediul unora din
membrii consiliului.

Nu s-au respectat prevederile art.84 alin. (4) al Legii
privind societdtile pe actiuni si art. 55, 58 ale Legii
privind piata valorilor mobiliare ce tin de dezvaluirea
informatiei la efectuarea tranzactiilor cu pachete
importante de actiuni.

Nu s-au respectat prevederile art. 60 alin. (3) al Legii
privind piata valorilor mobiliare la efectuarea
tranzactiilor in calitate de insider.

S-au incélcat prevederile art. 6 alin. (6) al Legii cu
privire la fondurile de investitii, pentru a.2002 fondul
inregistrind cheltuieli ce depdsesc limita de 25% de la
veniturile reale.

La contabilizarea investitiilor, precum si a veniturilor si
cheltuielilor ~ suportate s-au 1ncdlcat prevederile
Standardului  National de Contabilitate nr. 25
»~Contabilitatea investitiilor”, art. 15, 16 ale Legii
Contabilitatii si art. 66 lit. c) al Legii cu privire la piata
valorilor mobiliare. Auditorul fondului (compania

- a avertiza presedintele consiliului FINN ,,Telecom-
Invest” (dna Nadejda Iatic) despre necesitatea respectarii
legislatiei In vigoare;

- a trage la raspundere administrativd pe dl Leasuc
Anatol, conducdtorul OAI “Manager Capital Grup” in
perioada 01.06.99 - 03.02.03, pentru admiterea
tranzactiilor interzise de Legea cu privire la fondurile de
investitii si nedezvaluirea informatiei privind tranzactiile
efectuate;

- a atentiona conducerea companiei de audit
“Moldauditing” asupra necesitatii respectarii
neconditionate a normelor legislatiei cu privire la
activitatea de audit al fondului de investitii.

OAI “Manager Capital Grup”:

- va conforma evidenta sa contabild cu prevederile
Standardului National de Contabilitate nr. 25, despre ce
va informa CNVM pina la 01.04.04;

- va Intreprinde masuri pentru achitarea dividendelor
pina la 01.10.04, despre ce va informa trimestrial
CNVM.
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“Moldauditing”) nu a executat obligatiunile prevazute de
art. 18 alin. (6) si art. 25 alin. (4) ale Legii cu privire la
fondurile de investitii prin faptul, ca nu a sesizat CNVM
si conducerea fondului privind incélcdrile Tn evidenta
contabila a acestuia.

FINN ,»Agrofond” | Tematic 10.11.03- | Au fost Incélcate prevederile art. 17 alin. (3) lit. a) al | Examinate la sedinta Comisiei Nationalel a Valorilor
S.A., FINN , Asito- 17.01.04 Legii cu privire la fondurile de investitii, conform cdrora | Mobiliare. S-a adoptat Hotérirea nr. 9/3 din 04.03.2004,
Invest” S.A., FINN managerul fiduciar este obligat sa administreze | conform careia:
,Dividend” S.A., OAI investitiile fondului exclusiv 1n interesele acestuia o e . . N
"Gest-Capital” si OAI R - o -au qut calificate ca 1nef101§r}’te 1pvest1‘g111e efectgage in
AD-Manager” In requtatul tranzactiei de procurare a actiunilor SA actiunile SA ,,Agrocgnserwt s SA ',,Natur—Vlt. de
” ~Materiale Netesute”, OAI “Gest-Capital” a supraplatit | catre OAI “Gest-Capital” care administreaza activele
din contul FINN “Dividend” mijloace financiare Tn suma | FINN “Asito-Invest”.
de 185801 lei. Ulterior, Instrainind acest pachet, FINN P, . d d la 3 4
“Dividend” a ratat un venit in marime de 105 473,5 lei. | _ a . (.)St 1p1€1ata procedura . N tragerg . a rasplin ere
administrativd a managerului companiei OAI “Gest-
OAI “Gest-Capital” a efectuat tranzactii ineficiente cu |Capital”.
activele FINN “Asito-Invest” in cadrul cadrora a |- a fost pus 1n sarcina conducerii FINN ,,Asito-Invest”,
instrdinat pachetul de actiuni ale SA ,Timplarul” |FINN ,Dividend” si FINN , Agrofond” informarea
(20,62%) si a procurat 6,48 % din actiunile SA |actionarilor In cadrul adunarii generale despre rezultatele
“Agroconservit” 1n proces de insolvabilitate.De |controlului.
asemenea, au fost procurate neefectiv 1,99% din |- OAI “Gest-Capital” urma sa restitie venitul ratat in
actiunile SA “Natur-Vit”. marime de 105 473,5 lei pe contul FINN ,,Dividend” n
termen de pind la 01.04.2004.
OAI ,,Stridie-AF” Frontal 24.12.03-  |Persoanele cu functii de raspundere nu au executat p. 8.4 | Examinate la sedinta CNVM. S-a adoptat Hotarirea,
30.12.04 si p.8.17 ale contractului de administrare fiduciara a | conform cdreia s-au luat urmatoarele masuri:

investitiilor.

Nu s-au respectat de catre partile contractante
prevederile p.7, p.12.1 si conditiile modificarii
contractelor (in urma executarii Prescriptiei nr. 02-575
din 03.04.2003) stabilite de p.3 din Capitolul
,Dispozitii finale si tranzitorii”.

Nu s-a respectat normativul obligatoriu de suficientd a
capitalului propriu minim necesar pentru desfasurarea
activitdtii pe piata valorilor mobiliare §i marimea
fondului de garantie.

- a retrage licenta pentru dreptul de desfisurare a
activitdtii profesioniste pe piata valorilor mobiliare — de
administrare a investitiilor, eliberata anterior OAI
wotridie-AF” S.R.L. (seria A MMII, nr. 004326);

- a retrage certificatul de calificare nr.527 din
28.03.2003 eliberat dlui V. Romanciuc cu suspendarea
dreptului de a activa pa piata valorilor mobiliare in
calitate de specialist pe piata valorilor mobiliare pe o
perioada de 3 ani;

- a desemna pe dl Vitalie Nogali, seful Agentiei
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Teritoriale Balti — administrator din oficiu care va lua in
gestiune §i sub control procesul de lichidare al OAI
»otridie-AF” S.R.L.;

- a remite materialele controlului privind activitatea
OALI ,,Stridie-AF” S.R.L. organelor de drept.
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Anexa nr. 9 Emitentii inclusi in listing la Bursei de Valori Moldovei

Nr. Denumirea emitentului
Nivelul I de cotare
1. | B.C. "MOLDOVA-AGROINDBANK" S.A.
2. | B.C. "BANCA DE ECONOMII" S.A.
3. | B.C. "BANCA SOCIALA" S.A.
4. | FINN "D-INVEST" S.A.
5. | B.C. "EUROCREDITBANK" S.A.
6. | B.C. "INVESTPRIVATBANK" S.A.
7. | B.C. "MOBIASBANCA" S.A.
8. | B.C. "MOLDINCONBANK" S.A.
9. | "FRIGO" S.A.
10. | "PRODUSE CEREALIERE" S.A.
11. | FINN "REAL-INVEST" S.A.
12. | B.C. "VICTORIABANK" S.A.
13. | IM "EFES VITANTA MOLDOVA BREWERY" SA
Nivelul 11 de cotare
14. | IM "COMBINATUL DE ZAHAR DIN ALEXANDRENI" S.A.
15. | IM "BALTEANCA" S.A.
16. | "CARIERA DE GRANT SI PETRIS DIN SOROCA" S.A.
17. | "HIDROPOMPA" S.A.
18. | "IPTEH" S.A.
19. | IM "SUDZUCKER-MOLDOVA" S.A.
20. | "USBA" S.A.
Nivelul 111 de cotare
21. | "ARTICOLE DIN BETON ARMAT" S.A.
22. | "FABRICA DE BETON SI MORTAR" S.A.
23. | "UNIVERSCOM" S.A.
24. | "FABRICA DE CONFECTII DIANA" S.A.
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Anexa nr. 10 Situatia economico-financiri a companiilor nebancare de brokeraj

Ponderea | Investitii financiare, lei Mirimea fondului de garantie,lei

capitalul formarea

. Capitalul | Capitalul Valoa}' ca l)ui . e fondului de | Profit net
Denumirea . totala a . hirtii de . .
Nr. brokerului statu.t ar, | ProPrit, 1 o tivelor propriu | pe termen | pe termen depozite, lei | valoare de garantiea | (pierdere
lei lei lei ’ in lung scurt ’ tat. lei DNVM neti)
activele stat, lel si/sau a

totale, % BVM, lei
1 | Val-Invest S.A. 20 000 113 303 1191 507 9,51 32 549 24 726 22 500 0 0 46 117
2 | Exiton-Sprad S.A. 30 000 75 807 211610 35,82 13 250 29 175 0 0 29 175 203
3 | Oldex S.A. 73 500 104 090 474 801 21,92 34 933 39 851 0 39 851 31228 -13 615
4 | Asito-Broker S.A. 55 000 106 902 364 328 29,34 16 397 14 225 12 226 0 14 272 16 337
5 | Fincom S.A. 82 000 228 053 588 067 38,78 23 364 20 674 0 20 674 15797 128 522
6 | M-Invest S.R.L. 110 000 386 720 5172 159 7,48 27120 | 1198244 32 300 0 95 203 73 885
7 | Tuventus-DS S.R.L. 75 000 211874 677 199 31,29 0 34 844 0 0 34 844 132 176
8 | Real-Manager S.R.L. 75 000 203 523 644 907 31,56 122 220 19 229 0 0 22 500 39 486
9 | Broker-Service S.R.L. 65 000 97 944 146 839 66,70 23 527 23 343 4821 0 18 522 26 564
10 | DAAC-Invest S.R.L. 133 244 433431 1188 034 36,48 285772 35 690 0 0 35543 49 248
11 | Proajioc S.R.L. 60 000 107 532 353 852 30,39 16 250 35 488 0 0 41714 11 037
12 | Brok-West S.R.L. 80 000 86 178 97 592 88,30 7016 13 000 13 000 0 10910 -7 708
13 | * Mabrok S.R.L. 50 000 100 277 107 817 93,01 38 250 28 313 17 000 0 11314 1 087
14 | ** Ars-Vista S.R.L. 444 000 554 686 625 837 88,63 559 878 50 000 22 500 0 0 -3 625
15 | *** Promovare S.A. 64 000 326 970 508 954 64,24 33 622 83 468 22 500 0 0 -9 978
TOTAL 1416744 | 3137290 | 12353503 -| 1234148 | 1650270 146 847 60 525 361 022 489 736

* - nu a prezentat darea de seama anuala (sunt indicate datele conform darii de seama prezentate pe 9 luni ale anului 2003);
*# - prin Hotarirea CNVM nr.29/6 din 04.12.2003 licenta pentru activitatea de brokeraj a fost retrasa (sunt indicate datele conform darii de seama
prezentate pe 9 luni ale anului 2003);
*#% - prin Hotarirea CNVM nr.20/6 din 29.07.2003 licenta pentru activitatea de brokeraj a fost retrasd (sunt indicate datele conform darii de seama
prezentate pe 9 luni ale anului 2003).
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Anexa nr. 11 Informatii privind tranzactiile efectuate de companiile nebancare de brokeri

inclusiv
' Z?Illz?lli'z Valoafea S(())ltl? ntlillllll - ;:; })i;lsa bursiera gef[;it?z zxtrabursierﬁ
Nr. Denumirea a totali a total al ° tot,:l ° total
brokerului comisio- tr.anzacg.l- tranzacti- total t tii ) a total tranzactii inzar cumpirar
ilor. lei H ota ranzacti vinzare cumparare ota anzact Vv are
nului, % ’ ilor, % efectuate efectuate ¢
de broker de broker
1. Val-Invest S.A. 0,38 22 137 053 4,51 22 137 053 100,00 11 123514 11 013 539 0 0,00 0 0
2. Exiton-Sprad S.A. 0,22 9 956 266 2,03 9 956 266 100,00 5121018 4 835 248 0 0,00 0 0
3. Oldex S.A. 0,004 28 446 191 5,80 28 446 191 100,00 13 652 894 14793 297 0 0,00 0 0
4. Asito-Broker S.A. 0,87 11 566 603 2,36 11 566 603 100,00 6 127 526 5439 077 0 0,00 0 0
5. Fincom S.A. 1,51 21343 755 4,35 20906 420 97,95 14 680 455 6 225 965 437 335 2,05 218914 218 420
6. M-Invest S.R.L. 0,23 187 833 777 38,27 173 033 777 92,12 | 76 190 320 96 843 457 | 14 800 000 7,88 0 | 14 800 000
7. Tuventus-DS S.R.L. 0,18 90 786 619 18,50 90 786 619 100,00 | 57613 195 33173424 0 0,00 0 0
8. Real-Manager S.R.L. 0,19 50 523 475 10,29 50 523 475 100,00 | 25239 357 25284 118 0 0,00 0 0
9. Broker-Service S.R.L. 1,3 8 153 282 1,66 7432 847 91,16 3756416 3676431 720 436 8,84 360 218 360 218
10. [ DAAC-Invest S.R.L. 0,65 26711 844 5,44 26711 844 100,00 14 238 552 12473 292 0 0,00 0 0
11. | Proajioc S.R.L. 0,37 14 442 372 2,94 14 442 372 100,00 7679 283 6 763 089 0 0,00 0 0
12. | Brok-West S.R.L 0 0 0,00 0 0,00 0 0 0 0,00 0 0
13. | *Mabrok S.R.L 0 15521 938 3,16 721 938 4,65 311 225 410713 | 14 800 000 95,35 | 14 800 000 0
14. | **Ars-Vista SRL 0 0 0,00 0 0,00 0 0 0 0,00 0 0
15. | ##*Promovare S.A. 0,64 3436 073 0,70 3436073 100,00 1717 175 1718 898 0 0,00 0 0
TOTAL 0,44 | 490 859 248 100,00 | 460 101 478 93,73 | 237450930 | 222 650 548 | 30 757 770 6,27 | 15379132 | 15378 638
* - nu a prezentat darea de seama anuald (sunt indicate datele conform darii de seama prezentate pe 9 luni ale anului 2003)
*# - prin Hotarirea CNVM nr.29/6 din 04.12.2003 licenta pentru activitatea de brokeraj a fost retrasa (sunt indicate datele conform darii de seama
prezentate pe 9 luni ale anului 2003)
*#% - prin Hotarirea CNVM nr.20/6 din 29.07.2003 licenta pentru activitatea de brokeraj a fost retrasd (sunt indicate datele conform darii de seama

prezentate pe 9 luni ale anului 2003)
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Anexa nr. 12 Informatii privind tranzactiile efectuate de brokerii bancari

Valoarea totala inclusiv
Nr. Denumirea a tranzactiilor, pe piata bursiera pe piata extrabursiera
lei total vinzare cumpirare total vinzare cumpirare

1. B.C. Investprivatbank™ S.A. 20 500 20 500 10 000 10 500 0 0 0
2. B.C. ,,Victoriabank” S.A. 23 620 303 1071 319 933 209 138 110 *22548984 | *9025337 | *13 523 647
3. B.C. ,Energbank” S.A. 57 141 076 57 141 076 28 676 057 | 28465019 0 0 0
4. B.C. , Export-Import” S.A. 1 500 1 500 0 1500 0 0 0
5. B.C. ,Banca de Finante si Comert” S.A. 369 325 241 041 120 313 120 728 128 284 67972 60 312
6. B.C. ,,Universalbank™ S.A. 16 267 16 267 16 267 0 0 0 0
7. B.C. ,.Banca de Economii” S.A. 550 136 550 136 276 668 273 468 0 0 0
8. B.C. , Moldindconbank” S.A. 26 107 598 26 107 598 13 015 246 13 092 352 0 0 0
9. B.C. ,,Mobiasbancd” S.A. 294 873 297 10 345 384 5258 343 5087041 | *284 527913 | *73 781 638 | *210 746 275
10. | B.C.,Moldova-Agroindbank” S.A. 373593 157 371994 487 183522 512 | 188 471 975 1 598 670 1 598 670 0
11. | B.C.,Banca Sociald” S.A. 54 552 564 5016 964 2 146 563 2 870 401 *49 535 600 *307 200 | *49 228 400
12. | B.C. ,,Unibank” S.A. 28316112 13 560 174 6 204 684 7355 490 *14 755 938 *383544 | *14 372394
13. | B.C. ,,Businessbanca” S.A. 66 383 758 4 009 333 1 999 999 2 009 334 *62 374 425 | *21 331 816 [ *41 042 609
14. ** B.C. ,, EuroCreditBank” S.A. 0 0 0 0 0 0 0

TOTAL 925 545 593 490 075 779 242179 861 | 247 895 918 435469 814 | 106 496 177 | 328 973 637

* - inclusiv tranzactii efectuate cu valori mobiliare de stat

** - licenta a fost retrasa
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Anexa nr. 13 Situatia economico-financiri a registratorilor independenti

Investitii financiare, lei

Mirimea fondului de garantie, lei

formarea
Capitalul | Capitalul Valoa}' ca . e fondului de | Profit net
Nr.| Denumirea brokerului statutar ropriu to!ala a t t hirtii de ti (pierdere
L P p. ’ tivelor pe termen petermen | 4 enozite, lei | valoare de garantie a P <
lei lei ac lei lung scurt pozite, . DNVM neti)
ei stat, lei .
si/sau a
BVM, lei

1. | Registru AS.A 86 344 307 025 317 423 0 101 807 90 000 0 0 6 345
2. | Registru S.A 76 030 305 753 314 977 0 69 000 69 000 0 0 2771
3. | Registrator Centru S.A 200 000 317 383 320077 60 000 70 000 69 000 0 0 29 113
4. | D-Nica S.A. 50 320 241 456 242 264 0 76 000 0 69 000 0 21779
5. | Registrul FS.A 50 000 342 089 342 405 0 96 148 96 148 0 0 59176
6. | RIAS.A. 55 000 254 432 323 535 34 290 76 339 0 73 239 0 32 228
7. | Sibila S.A. 350 000 369 478 2118 608 357 352 687 736 0 90 000 0 10 898
8. | Regint S.A. 200 000 257 332 257 677 100 136 70 000 70 000 0 0 690
9. | Real Registru S.A 220 000 312945 377 956 0 45 000 70 000 0 0 26 790
10. | Proprietar S.A. 200 000 246 225 260 767 0 125 000 125 000 0 0 10 743
11. | ITA-Vest SR.L. 50 000 481 713 665 921 0 140 000 70 000 0 0 42 287
12. | Grupa Financiara S.R.L. 315 000 400 466 408 100 4570 69 000 69 000 0 0 2344
13. | Sconta S.R.L. 213 500 239 510 251911 0 95 000 69 000 0 0 9 495
14. | Registru-Ind S.R.L. 363 000 526 204 550 998 269 225 90 000 0 90 000 0 969
15. | Comitent S.R.L. 217 920 238 251 244 347 78 000 67 197 0 67 197 6900 5764
16. | Emitent-S S.R.L 286 085 326 126 368 087 0 69 000 69 000 0 0 1827
17. | Intermedia Group S.R.L. 52722 239216 241900 0 69 273 0 69 273 0 10 852
18. | Registru Service S.R.L. 155 000 224 429 284 344 0 108 871 69 000 0 0 2 820
19. | Soliditate S.R.L. 101 000 300275 499 679 0 185 000 185 000 0 0 176
TOTAL 3241921 | 5930308 | 8390976 903 573 2310371 1120148 458 709 6 900 277 067
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Anexa nr. 14 Tranzactiile inregistrate de registratorii independenti

Numirul u .
. Ponderea in « Ponderea in
nr. | Denumirea registratorului Eranz?ctnlor numairul total al Valoareaﬂt otald a valoarea totala a
Inregistrate, s tranzactiilor, lei s
o tranzactiilor, % tranzactiilor, %
unitati i '

1 | ,Registru-A” S.A. 723 2,32 9971 886 2,99

2 | ,Registru” S.A. 7 683 24,70 41 325206 12,41

3 | ,Ita-Vest” S.R.L. 1264 4,06 63 649 771 19,11

4 | ,Sconta” S.R.L. 4101 13,18 6281 327 1,89

5 | ,.D-Nica” S.A. 225 0,72 277 897 0,08

6 | ,,Grupa-Financiara” S.R.L. 1557 5,01 96 799 915 29,06

7 | ,Registru-F” S.A. 2121 6,82 21403 834 6,43

8 | ,,Registrator-Centru” S.A. 3478 11,18 8670 148 2,60

9 | ,,RIA” S.A. 1 069 3,44 2 106 428 0,63

10 | ,,Recom” S.A. 764 2,46 30 045 082 9,02

11 | ,.Sibila” S.A. 34 0,11 127 220 0,04
12 | ,,Registru-Ind” S.R.L. 2149 6,91 8 599 689 2,58

13 | ,,Regint” S.A. 430 1,38 1610217 0,48
14 | ,,Comitent” S.R.L. 380 1,22 494 450 0,15

15 | ,Emitent-S” S.R.L. 138 0,44 386 668 0,12
16 | ,,Real-Registr” S.A. 3112 10,00 5511127 1,65
17 | ,Intermedia-Group” S.R.L. 768 2,47 5784123 1,74
18 | ,,Proprietar” S.A. 77 0,25 211611 0,06
19 | ,Registru-Service” S.R.L. 995 3,20 5503 664 1,65
20 | ,,Soliditate” S.R.L. 37 0,12 24 346 593 7,31
TOTAL 31105 100 333 106 856 100

Anexa nr. 15 Informatii privind contractele de tinere a registrului incheiate de registratorii independenti
Numdrul Numérul
Numarul Numarul Numarul contractelor contractelor Numarul
Nr. | Registratorul independent | contractelor | conturilor | detindtorilor | reziliate pe reziliate in registrelor
incheiate deschise nominali parcursul neformate
R anul 2003
activitatu

1. | ,Registru-A” S.A. 127 150 992 70 31 0 2
2. | ,Registru” S.A. 559 319610 420 78 10 10
3. | ,Ita-Vest” S.R.L. 235 150019 179 47 25 2
4. | ,Sconta” S.R.L. 142 285 487 105 31 7 4
5. | ,,D-Nica” S.A. 50 104 032 31 34 12 1
6. | ,,Grupa-Financiard” S.R.L. 502 263 797 291 143 24 16
7. | ,Registru-F” S.A. 141 69 856 154 62 3 3
8. ,.Registrator-Centru” S.A. 197 165 027 159 42 5 10
9. | ,,RIA”SR.L. 71 43 028 19 6 0 6
10. | ,,Sibila” S.A. 62 96 480 8 4 0 2
11. | ,Registru-Ind” S.R.L. 99 133 474 72 4 0 0
12. | ,Regint” S.A. 83 385 123 62 26 1 4
13. | ,,Comitent” S.A. 75 227 543 25 17 9 3
14. | ,Emitent-S” S.R.L. 32 8 667 29 13 0 0
15. | ,,Real-Reghistr” S.A. 74 51 603 56 30 3 1
16. | ,Intermedia-Group” S.R.L. 43 19 325 52 18 3 0
17. | ,,Proprietar” S.A. 16 53721 12 5 0 0
18. | ,,Registru-Service” S.R.L. 89 370 781 79 6 2 5
19. | ,,Soliditate” S.R.L. 37 6368 11 5 1 2
TOTAL 2634 | 2904 933 1834 602 105 71
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Anexa nr. 16 Structura capitalului si a activelor fondurilor de investitii 1a 01.01.2004

Valoarea Modificarea valorii Valoarea Vatl'oall.ea
; . e activelor
Patrimoniul Capitalul P ogél(;;ea estin}ativﬁ a a;;lc‘;e;zlt‘lﬁe;ﬁl?lzia Ponderea Acch;l?t:le te- | de ll: :::}ia a nete ce
Nr. | Fondul de investitii (activele social (CS) , . activelor CSin AN, P .. revine
totale) , lei lei active nete (AN) , lativi % statutar la‘ actiuni a unui leu-
totale, % lei absoluti, lei relativa, 01.01.04, lei fondului, capital
P lei pita
social, lei
1 | Mandatar 57222 561 | 45 000 000 78,64 | 57099 528 2613376 4,80 78,81 12 099 528 0,92 1,27
2 | D-Invest 43503 142 | 40720 834 93,60 | 42599 715 -4 995 939 -10,50 95,59 1 878 881 0,70 1,05
3 | Real-Invest 30912 733 | 29 587 620 95,71 | 30088 455 -9 658 759 -24,30 98,34 500 835 1,32 1,02
4 | Dividend 44000416 | 20765512 47,19 | 43479 728 2 636 800 6,46 47,76 22 714 216 8,38 2,09
5 | Agrofond 80 106 506 | 35167 488 4390 | 78793 874 3698 415 4,92 44,63 43 626 386 8,96 2,24
6 | Daac-Hermes 111546 073 | 53 847 853 48,27 | 110 103 677 6234 451 6,00 48,91 56 255 824 2,04 2,04
7 | Viitorul Tau 49356 170 | 35 000 000 70,91 | 48 931 675 -1 854 062 -3,65 71,53 13 931 675 1,35 1,40
8 | Telecom-Invest 40342394 | 26954 923 66,82 | 39924728 -5512 648 -12,13 67,51 12 969 805 1,48 1,48
9 | Credo-Invest 33392 857 | 25690 782 76,93 | 32997 460 - 449 825 -1,34 77,86 7306 678 1,26 1,28
10 | Exiton-Bon 56 058 442 | 48 327 904 86,21 | 55340 883 -4 507 508 -7,53 87,33 7012979 0,80 1,15
11 | Nord-Invest 28599 618 | 30092 420 105,22 | 28 481 063 -1 531213 -5,10 105,66 -1 611 357 0,95 95
12 | Asito-Invest 43 375968 | 26453 849 60,99 | 42 882 561 - 88 402 -0,21 61,69 16 428 712 1,62 1,62
13 | Asito-Invest-Prim 61979 819 | 49 890 800 80,50 | 60480011 -4 345 561 -6,70 82,49 10589 211 1,21 1,21
14 | Exiton-Invest 30697 781 | 24 605 981 80,16 | 30016 238 - 763 518 -2,48 81,98 5410 257 1,22 1,22
Total 711 094 480 | 492 105 966 69,20 | 701 219 596 -18 524 393 -2,57 70,18 | 209 113 630 1,39 1,42
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Anexa nr. 17 Structura investitiilor fondurilor de investitii in anul 2003

Investitii la 01.01.04 inclusi
nvestitii la inclusiv Modificarea
Valoarea valorii
Nr. Fondul de investitii Modificarea de la . o . . . . estimativad a estimative de
’ N . valori mobiliare cote de participare valori mobiliare de stat depozite bancare . L X
Valoarea de inceputul anului investitiilor la inceputul
bilant altele anului
absoluta relativa valoarea ponderea valoarea | ponderea | valoarea ponderea valoarea ponderea

1 | Mandatar 52469 752 -357427 -0,68 49 379 067 94,11 3090 685 5,89 0 0,00 0 0,00 0 56215186 3,31
2 | D-Invest 43 175 556 1 144 068 2,72 38053936 88,14 4486 010 10,39 635610 1,47 0 0,00 0 40 658 323 -6,77
3 | Real-Invest 34 357 241 731716 2,18 28 439 941 82,78 2017 300 5,87 0 0,00 3900 000 11,35 0 29 060 299 -27,50
4 | Dividend 45 545 834 2270732 5,25 44205 862 97,06 45 837 0,10 0 0,00 1294135 2,84 0 42284 066 12,46
5 | Agrofond 72 878 313 -1 850 199 -2,48 68 165 255 93,53 634 048 0,87 0 0,00 4079010 5,60 0 75783 163 1,23
6 | Daac-Hermes 109 428 731 -1922 095 -1,73 | 102 628 003 93,79 1204 728 1,10 0 0,00 0 0,00 5596000 | 101577 506 3,26
7 | Viitorul Tau 49 897 543 1025 286 2,10 49 211 425 98,62 0 0,00 0 0,00 686 118 1,38 0 48 252 602 -4,54
8 | Telecom-Invest 40478 417 -7450472 -15,54 37364 189 92,31 2329936 5,76 366 292 0,90 418 000 1,03 0 30594 250 -30,60
9 | Credo-Invest 38176 722 - 181 678 -0,48 37779 217 98,96 0 0,00 0 0,00 397 505 1,04 0 31968 806 -4,08
10 | Exiton-Bon 64752736 -54281 -0,08 60983 614 94,18 3689 122 5,70 0 0,00 80 000 0,12 0 54 315739 -9,02
11 | Nord-Invest 31289 058 - 84 489 -0,27 30905118 98,77 383 940 1,23 0 0,00 0 0,00 0 27260973 -5,21
12 | Asito-Invest 43 504 248 -79 747 -0,18 43139 637 99,16 0 0,00 0 0,00 364 611 0,84 0 40171 470 -1,74
13 | Asito-Invest-Prim 79 437 685 - 405 927 -0,51 74753 199 94,10 90 739 0,11 2360 747 2,97 2233 000 2,81 0 61 205 266 -6,14
14 | Exiton-Invest 32378 085 - 445354 -1,36 30117912 93,02 2060 173 6,36 0 0,00 200 000 0,62 0 29 464 449 -4,72
Total 737769 921 -7 659 867 -1,03 | 695126 375 94,22 | 20032518 2,72 | 3362649 0,46 13 652 379 1,85 5596 000 | 668 812 098 -4,78
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Anexa nr. 18 Structura veniturilor si cheltuielilor fondurilor de investitii la 01.01.2004

inclusiv inclusiv
Ponderea
Ponderea cheltuielil
Total Valoarea Beneficiu  |cheltuielilor| " ti(:ltale
Nr. | Fondul de investitii venituri Rezultat din Alte cheltuielilor emunerarea ponderea in | Remunera- Ren;l;:era- Remune- alte (pierfleri) tot?le in valoarea
Dividende| Dobinzi | realizarea L totale . | cheltuieli |rea depozita- . rarea - debilant | veniturile | L. "
. venituri managerului . registrato- . .| cheltuieli totale
activelor totale rului . auditorului activelor
rului
nete
1 | Mandatar 599 445 41417 79 557 263 686 143 076 76 613 53,55 500 500 7000 58 463 456 369 23,87 0,25
2 | D-Invest 167 498 60 467 60 232 46 725 74 392377 132 600 33,8 16 905 52 127 10 500 180 245 -224 879 234,26 0,38
3 | Real-Invest 3008 496 0| 197332 2797018 14 146 587701 409 500 69,7 12 000 16 600 6 000 143 601 2420795 19,53 1,53
4 | Dividend 951 602 0 60 697 890 905 0 245249 115 000 46,9 17 828 16 781 8500 87 140 706 353 25,717 0,60
5 | Agrofond 1564 782 61585 | 453031 1255665 | -205499 391 161 215 600 55,1 21 648 24 285 8500 121 128 1173 621 25,00 0,53
6 | Daac-Hermes 1955789 | 292211 22 529 1442 493 198 556 512043 185 000 36,1 25119 76 283 8333 217 308 1443 746 26,18 0,46
7 | Viitorul Tau 2431705 581 20 698 2410426 0 630430 353 000 56, 500 29 000 8500 239 430 1801 275 25,93 1,26
8 | Telecom-Invest 1407 670 40 625 46 972 1320073 0 353 852 202 000 57,1 7595 12 000 4500 127757 1053 818 25,14 0,89
9 | Credo-Invest 1239510 14 095 0 1198 986 26 429 256 953 94 000 36,58 10 866 2100 2625 147 362 982 557 20,73 0,88
10 | Exiton-Bon 982 410 16 064 16 862 897 305 52179 242 439 154 800 63,85 5004 12 000 6 000 64 635 739971 24,68 041
11 | Nord-Invest 186 506 3535 0 182971 0 285 486 126 993 44,5 7190 15 600 4500 131203 - 98980 153,07 0,95
12 | Asito-Invest 1124 505 9560 25278 1 070 209 19 458 286 181 115 000 40,2 16 554 25827 8 500 120 300 838324 25,45 0,66
13 | Asito-Invest-Prim 1723922 95361 | 416 667 1 106 665 105 229 436 491 149 861 343 27613 59 000 5000 195017 1287431 25,32 0,74
14 | Exiton-Invest 505 606 2778 877 501951 0 126 217 81 000 64,18 4522 8651 5750 26 294 379 389 24,96 0,39
Total 17 849 446 | 638 279 |1 321254 15 678 655 211 258 4 889 656 2410 967 49,31 173 844 350 754 94 208 1859883 | 12959790 27,39 0,69
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Anexa nr. 19 Orarul desfasurarii adunarilor generale ale actionarilor fondurilor de investitii pe rezultatele anului 2002

I-a Adunare Generala a II-a Adunare Generala a
Acti il Acti il tati
Nr. | Fondul de investitii Locul petrecerii adunirii clonarilor ctionarilor (repetati) Reprezentantul
’ ora, data ora, data CNVM
.. cvorum, (%) o .. cvorum, (%)
convocarii convocarii
1. |<Asito-Invest-Prim» |Chisindu.str.Belgrad,7, palatul de 11:00, 05.04.03  |0,02% 1100, 17.05.03 |41,2% Besleaga Angela
cultural al ,,Semnal” S.A. Comanici Liuda
2. |«Exiton-Invest» Chisindu,str Belgrad,7, palatul de 11:00, 20.04.03  |0,26% 1100,14.06.03 |37,14 Besleaga Angela
cultural al ,,Semnal” S.A. Cuciuc Rodica
3. |«D-Invest» Chisinau,str.Decebal, 1, Palatul de 10:00, 19.04.03  |29,44% 1000,07.06.03  |39,45% Cerlat Igor
cultura a feroviarilor Cuciuc Rodica
. Chisindu, com. Stauceni, str.Gratiesti, 1, ) Besleaga Angela
4. |«Asito-Invest> CNVVC, sala de festivitati 15:30,24.04.03 157.78% ) ) Burlea Valeriu
.. Chisinau, com. Stauceni, str.Gratiesti, 1, )
5. |«Dividend» CNVVC. sala de festivititi 10:00, 24.04.03  [57,44% - - Besleaga Angela
6. |«Credo-Invest» Balti, str. Decebal, 13-a in Sala 11:00, 24.04.03  |0,63% 20.06.2003 39,47% Nogali Vitalie (ATB)
palatului de culturd a ,,Raut” S.A.
Chisindu, com. Stauceni, str.Gratiesti, 1, ) Chirita Aliona
7. |«Agrofond» CNVVC. sala de festivititi 10:00 , 25.04.03 160,79% - - Lai Teor
8. |«Daac-Hermes» Chisinau,str.Belgrad,7, palatul de 11:00, 30.04.03  |10,88% 1100, 06.06.03 |33,79% |Desleaga Angela
cultural al ,,Semnal” S.A. Comanici Liuda
. Chisinau,str.Belgrad,7, palatul de . Pistol Vladislav
9. |«Exiton-Bon» cultural al ,,Semnal” S.A. 11:00, 19.04.03  160,6% ) ) Pascal Violeta
10. |«Mandatar» Chisinau,str.Belgrad,7, palatul de 10:00, 25.04.03  [52,82% i i Pistol Vladislav
cultural al ,,Semnal” S.A.
11. |«Real-Tnvest» f%?}?}%}:,sm)mbal 13, sala SA 11:00, 19.04.03  |16,04% 1100,14.06.03 [3609%  |Nogali Vitalic (ATB)
. < Chisinau, Uzinelor 104, Sala de . Chirita Aliona
12. [« Viitorul Tau» festivitati ,Macon” S.A. 12:00, 27.06.03 [51,19% - - Besleaga Angela
13. |«Telecom-Invest» ~ |C1usinau, sttMesajer.7, Intreprinderea 1. 19 04 03 |11,85% 1000, 14.06.03 |44,38 Ghenadie Blindescu
p/u reparatia tehnicii de calcul Darie Andrei
14, |«Nord-Invest» Balti, str. Decebal, 13-a in Sala 12:00, 10.05.03  |1,155% 1200, 30.06 .03 [0,537%  |Nogali Vitalic (ATB)
palatului de culturd a ,,Raut” S.A.
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Anexa nr. 20 Situatia economico-financiara a managerilor fiduciari la data de 01.01.2004

Ponderea
Valoarea .
Valoarea < activelor
. . Respectarea calculata a Valoarea Respectarea .
. Valoarea capitalului . . . . . . . | administrate
Denumirea Fondul de Profit . . Capitalul | normativului . fondului de efectivia | normativului
. . opes . activelor propriu . . . | Capitalul . . . fata de
Nr. managerului investitii (pierdere) A propriu de suficienta garantie fondului de suficienti .
. . transmise in conform . . >, statutar ’ Ay activele
fiduciar administrat net . . . efectiv a capitalului conform de a fondului de
administrare | cerintelor . . . . totale ale
A propriu cerintelor garantie garantie .
legislatiei legislatie ’ ’ fondurilor
gistal de investitii
1 | SN-Manager D-Invest -55 005 48 373 460 600 000 682 364 82 364 391928 180 000 91 892 -88 108 7
2 | Profit-E Exiton-Bon 20 101 56 058 442 600 000 681 135 81 135 591 000 180 000 180 000 0 8
3 | Real-Econ Real-Invest 839 872 30912733 600 000 1136416 536 416 100 000 180 000 180 000 0 4
4 | AD-Manager Agrofond 19 832 80 106 505 720959 1497071 776 112 | 1107 500 216 288 1200 000 983 712 11
5 | Docrad Viitorul Téau 51463 49 356 170 600 000 606 921 6921 197 000 180 000 382 000 202 000 7
6 | Gest-Capital Dividend 111 740 87 376 384 786 387 793 505 7118 314 000 235916 950 000 714 084 12
7 | Direct-General Asito-Invest 47 032 33 392 857 600 000 755 807 155 807 44 024 180 000 180 000 0 5
8 | Vertexia-Manager Credo-Invest 19 088 57 222 561 600 000 569 089 -30911 550 000 180 000 180 000 0 8
9 | Passim-MF Mandatar 65314 0 600 000 523 168 -76 832 300 000 180 000 60 000 -120 000 0
10 | Manager-Prim - -11 417 61979 819 600 000 627 303 27 303 614 814 180 000 350 524 170 524 9
11 | Manager Capital Grup | Asito-Invest-Prim 2430 40 342 394 600 000 601 594 1594 520 000 180 000 171 000 -9 000 6
12 | Daac-Prom Telecom-Invest 5810 111 516 073 780613 1407 930 627317 | 1168 000 234 184 330 000 95 816 16
13 | Principial-E Daac-Hermes 16 894 30 697 781 600 000 870 363 270 363 844 572 180 000 180 000 0 4
14 | Consiment-L Exiton-Invest 11502 28 599 618 600 000 611 525 11 525 600 000 180 000 198 698 18 698 4
Total - 1 144 656 715 934 797 8887959 | 11364 191 2476232 | 7342 838 2 666 388 4634 114 1967 726 100
Valoarea
Valoarea Respectarea calculata a Respectarea
Valoarea . . . . . Valoarea . .
. . capitalului . normativului de fondului de . normativului de
Denumirea Fondatorul activelor . Capitalul o s . efectiva a s
Nr. . . © e e N propriu conform . . suficienta a garantie . suficienti a
managerului fiduciar administrarii transmise in . propriu efectiv . . fondului de :
. cerintelor capitalului conform . fondului de
administrare s . . garantie .
legislatiei propriu cerintelor ’ garantie
legislatie
1 | Banca Sociala persoane fizice 4 800 600 000 149 317 247 148 717 247 180 000 205 683 618 205 503 618
2 | Moldova-Agroindbank | persoane juridice 1270 984 600 000 450 128 159 449 528 159 180 000 - -
3 | Stridie-AF in proces de lichidare - - - - - - -
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Anexa nr. 21 Structura veniturilor si cheltuielilor managerilor fiduciari la data de 01.01.2004

. Ponderea . Ponderea Total
Inclusiv . e Inclusiv . Profitul Profitul e e
. . remunerarii . . fondului de . . Valoarea venituri .
Denumirea companiei Total remunerarea N Total privind . N (pierderea) | (pierderea) . . Eficienta
Nr. . e . - calculate in . 1. R salarizare in e - activelor asigurate NP
manageriale venituri calculata de cheltuieli | retribuirea pina la dupa . . administrarii
« total . total . . . . administrate | fondului de

citre fond P muncii - impozitare | impozitare . e

venituri cheltuieli investitii
1 | SN-Manager 158 722 148 200 93,37 213727 102 794 48,10 -55 005 -55 005 43 503 142 -224 879 -0,52
2 | Profit-E 182 325 154 800 84,90 154 263 34215 22,18 28 062 20 101 56 058 442 739 971 1,32
3 | Real-Econ 1220 801 409 500 33,54 249 368 96 930 38,87 971 433 839 872 30912 733 2420 758 7,83
4 | AD-Manager 341 046 215 600 63,22 325412 117 100 35,99 15 634 19 832 80 106 506 1 176 006 1,47
5 | Docrad 381 964 353 000 92,42 282 586 113 086 40,02 99 378 51 463 52 080 717 1779 570 3,42
6 | Gest-Capital 456 235 230 000 50,41 311724 120 422 38,63 144 511 111 740 87 376 384 1542 523 1,77
7 | Direct-General 164 479 94 000 57,15 101 321 7258 7,16 63 158 47032 33 392 857 892 505 2,67
8 | Vertexia-Manager 95 701 76 613 80,05 76 613 16 250 21,21 19 088 19 088 57 222 561 456 286 0,80
9 | Passim-MF 115247 0 0 33479 15 240 45,52 81 768 65 314 0 0 0,00
10 | Manager-Prim 187 933 149 861 79,74 193 442 55962 28,93 -5 509 -11 417 61 978 819 1266 690 2,04
11 | Manager Capital Grup 217 422 202 000 92,91 214 992 120 719 56,15 2 430 2 430 40 342 394 1053 818 2,61
12 | Daac-Prom 568 175 455 000 80,08 540 416 70 849 13,11 27759 5810 111 516 073 1407 632 1,26
13 | Principial-E 94 318 81 000 85,88 72 493 19 800 27,31 21 825 16 894 30 722 063 379 389 1,23
14 | Consiment-L 136 820 122 826 89,77 123 488 21 480 17,39 13 332 11 502 29 593 908 -116 250 -0,39
Total 4321 188 2 692 400 62,31 | 2893324 912 105 31,52 1427 864 1144 656 | 714 806 599 12 774 019 1,79
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Anexa nr. 22 Miscarea investitiilor fondatorilor trastului si a companiei fiduciare conform situatiei la data de 01.01.2004

. Cumpirare Vinzare
. Sold la inceputul Sold la finele
Denumirea . . . - . . .
. . perioadei de gestiune Rezilierea | Remu- perioadei de gestiune
Nr. companiei Altele
: contractelor | nerare
fiduciare (CF) Fondatorii trustului Compania fiduciara Fondatorii trustului | Compania fiduciara
Total dlnCel!‘e a Cun;%)ara Schimburi | Cumpiriri | Schimburi | Vinzare |Schimburi | Vinzare | Schimburi Total d;nCeFl‘e

1 F.O.N.D. 26150245 1343478 3340043 400 664156 400 1167530 0 49279 1662 16377 0 0 28921258 | 1958355

2 Mobiastrast 6387688 116463 352511 258100 334611 0 9860 258100 317171 0 10451 0 0 6737328 133903

3 Europa-Trust 99331342 398894 2344427 0 21520 0 2320229 0 35950 0 5380 0 0 99335730 384464

4 Codru 10810392 27940 7142060 0 0 0 5512811 5512811 0 0 530496 0 0 11909145 27940

5 A Feroviarilor 5489900 196587 0 0 40525 0 0 0 17010 0 0 0 0 5513415 220102

6 Econ-Renastere 3217035 149161 0 0 20000 0 0 0 13540 0 0 0 0 3223495 155621

Total 151386602 2232523 | 13179041 258500 1080812 400 9010430 5770911 432950 1662 562704 0 0 | 155640371 | 2880385

Anexa nr. 23 Situatia economico-financiari a companiilor fiduciare la data de 01.01.2004
Numirul Investitii financiare Dividende calculate Dobinzi
Numaérul socie- Valoarea Beneficiu Beneficiu
Denumirea . <os Capitalul | Capital R . Total Total (pierderi) <
Nr. . . . conturilor tatilor . activelor e Investitiile e e . e " dupa .. . .. .
companiei fiduciare fiduci . statutar propriu . Investitiile T, venituri cheltuieli pina la . A Fondatorii | Compania | Fondatorii | Compania
iduciare din totale, lei . companiei . . impozitare . . . .
. fondatorilor . impozitare trastului fiduciara trastului fiduciara
portofoliu fiduciare

1 | FON.D. 32554 108 976 086 824 176 33 882 652 26 962 903 1958 355 252 641 248 451 4190 -15712 20279 3245 500 589 48770
2 | Mobiastrast 27 058 23 97 200 188 011 6851 131 6 603 425 133903 188 059 173 581 14 478 9332 332 0 605 558 16 723
3 | Europa-Trust 332708 615 450000 | 459697 99 471 612 98 951 266 384 464 45 845 44 356 1489 1489 0 0 0 7272
4 | Codru 18732 24 70313 824 017 13 357 358 1881 205 27 940 286 697 344 559 -57 862 -57862 0 0 928 0
5 | A Feroviarilor 11362 21 150 120 220 480 5559982 5293313 220 102 48 815 30 965 17 850 14 039 62 0 0 6 058
6 | Econ-Renastere 4231 33 150 000 208 245 3333757 3067 874 3223495 41 063 28 093 12970 10117 471 0 0 5537
Total 426 645 824 | 1893719 | 2724 626| 162456 492 142 759 986 5948 259 863 120 870 005 - 6885 - 38597 21144 3245 1107 075 84 360
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Anexa nr. 24 Controalele complexe ale participantilor profesionisti

Nr.

Subiectul controlat,
perioada controlata

Perioada efectuarii
controlului

Incilciri depistate

Rezultatele controlului

1.

CB ,.Proajioc” S.R.L.
31.12.1999 -06.11.2002

07.10.02-07.11.02

1. Nu sint corect intocmite inscrierile din registrele brokerului.

2. Nu sint intocmite acte de control ale verificarii starii conturilor de
brokeraj ale clientilor.

3. Nu este dus registrul evidentei analitice a decontdrilor in fondul
de asigurare al Bursei de Valori cu inregistrarile separate ale tuturor
tranzactiilor de vinzare-cumparare a valorilor mobiliare, decontarile
carora au fost efectuate din mijlocele acestui fond.

Examinat la sedinta Comisiei
Nationale nr. 4 din 06.02.2003. S-a
luat decizia de a prescrie CB
,wProajioc” S.R.L. de a inlatura
incalcarile reflectate in actul de
control si informarea Comisiei
Nationale in termen de 15 zile.

2. | CB ,,Brok-West” S.R.L. 26.03.03-25.04.03 1. A incalcat prevederile p. 4.25 si 4.26 al Regulamentului privind | Examinat la sedinta Comisiei
31.12.2000 -01.04.2003 modul de acordare si retragere a licentelor pentru activitatea pe | Nationale Hotédrirea nr.18/2 din
piata valorilor mobiliare. 25.06.2003.
2. Au fost incélcate art. 11 alin. (1, 4), 12 alin (4) lit. a), b) al Legii | 1. S-a hotarit a initia procedura de
cu privire la registre. tragere la raspundere
3. A incalcat prevederile art. 37.4 lit. a), d) al Regulilor Bursei de | @dministrativa a dI. Mudritchii V.
Valori a Moldovei. 2. De a prescrie CB ,,Brok -West”
4. Nu respectd prevederile pct. 3.4 (9) al Regulamentului cu privire S.R.L. deA a finlatura incﬁlcérllf?
la brokeri. reflectate Tn actul de control si
. o ) informarea Comisiei Nationale n
5'. Nu respecta ch. 3.8 al Instruc.‘glunu per.lIld mf)dul de deschidere termen de 30 zile.
si tinere a conturilor de brokeraj, compania nu ntocmeste acte de
control al verificarii starii conturilor de brokeraj al clientilor.
3. | B.C.,,Banca Sociala” S.A. 16.06.03-16.07.03 1. Au fost incédlcate prevederile p. 12.5 ale Regulamentului cu | Examinat la sedinta Comisiei

01.01.1997 -01.06.2003

privire la activitatea de brokeraj si dealer pe piata valorilor
mobiliare si prevederilor art. 7, alin. (2) al Legii cu privire la
registre, care stipuleazd obligativitatea tinerii manuale a registrelor
in cazul tinerii lor computerizate.

2. La contractele de prestare a serviciilor de brokeraj nu era
prevdazut marimea comisionului, contrar prevederile p. 4.2 ale
Regulamentului cu privire la activitatea de brokeraj si dealer pe
piata valorilor mobiliare.

4. S-au ncélcat prevederilor p. 2.3 si p. 10.2 al Regulamentului cu

Nationale. Prin procesul-verbal nr.
22 din 18.09.2003 s-a decis a lua
act asupra rezultatelor expuse In
actul de control.
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privire la brokeri.

6. La executarea ordinelor privind vinzarea actiunilor societatii pe
actiuni s-au Incélcat prevederile p. 3.4, alin. (7) al Regulamentului
provizoriu cu privire la brokeri.

7. A incdlcat prevederile pct. 2.1. al Instructiunii provizorii cu
privire la modul de receptionare a ordinelor pentru vinzarea hirtiilor
de valoare la bursa de valori.

8. Nu a prezentat darea de seama cu privire la executarea tranzactiei
(contractele Nr. 28,29 ), fapt prin care au fost incélcate prevederile
pct. 3.4 s1 3.8 al Regulamentului cu privire la brokeri.

9. Nu se respecta p. 2.7, p. 3.1 si p. 3.8 al Instructiunii privind
modul de deschidere si tinere a conturilor de brokeraj.

10. Prin nepracticarea genurilor de activitate pe piata valorilor
mobiliare de dealer, underwrirting si consulting investitional BC
»Banca Sociald” incalcd prevederile p.8.1 lit. ¢) al Regulamentului
privind modul de acordare si retragere a licentelor pentru activitatea
pe piata valorilor mobiliare.

B.C. ,,Mobiasbanca” S.A.,
01.01.2000-01.01.2003

15.01.03-26.02.03

1. Au fost incalcate prevederile p. 12.5 ale Regulamentului cu
privire la activitatea de brokeraj si dealer pe piata valorilor
mobiliare.

2. A fost incélcate prevederile p.p. 2.1 alin. (2), 2.7, 3.1, 3.8 5i 3.9
ale Instructiunii privind modul de deschidere i tinere a contului de
brokeraj.

3. Nu au fost respectate prevederile pct. 5.1 al Regulamentului
provizoriu cu privire la brokeri.

4. Au fost Incdlcate prevederile pct. 2.1. al Instructiunii provizorii
cu privire la modul de receptionare a ordinelor pentru vinzarea
hirtiilor de valoare la bursa de valori.

5. Au fost incélcate prevederile art. 37.4 lit. a) al Regulilor BVM,
care prevede.

Urmeaza a fi examinat la sedinta
Comisiei Nationale.

RI ,,Grupa - Financiara”
S.R.L.,

04.11.03-04.12.03

1. Nu a reincheiat cu toti emitentii contracte de tinere a registrului
potrivit noului contract-tip aprobat prin Hotarirea CNVM nr.33/6

Examinat la sedinta Comisiei
Nationale nr.5 din 20.02.2003. S-a
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01.01.2000-01.12.2002

din 14.09.2000. La rezilierea contractelor de tinere a registrului
actionarilor nu a respectat prevederile pct.7 ale Instructiunii privind
transferul dispozitiei de transmitere a registrului
actionarilor/registril posesorilor de obligatiuni unui alt registrator
independent.

2. La inregistrarea tranzactiilor cu actiunile emitentilor a caror
registre sint tinute sau incalcat prevederile pct. 2.11, 3.2, 3.6 alin.
(2) ale Instructiunii privind modul de transmitere a dreptului de
proprietate asupra valorilor mobiliare si Tnregistrarea transferului
aprobata prin Hotarirea CNVM nr.26-1 din 16.11.1995.

luat decizia de a prescrie RI
,»Qrupa-Financiarda” S.A. de a
inlatura 1incalcarile reflectate in
actul de control si informarea
Comisiei Nationale in termen de 30
zile.

RI,Recom” S.A.,
01.01.2000-02.04.2003

03.04.03-08.05.03

1. Nu a reincheiat cu toti emitentii contracte de tinere a registrului
potrivit noului contract-tip aprobat prin Hotarirea CNVM nr.33/6
din 14.09.2000.

Examinat la
Nationale.

sedinta Comisiei

Prin procesul-verbal nr.15 din
05.05.2003 s-a decis a lua act
asupra rezultatelor expuse in actul
de control.

RI ,,Sibila-DF” S.A.,
01.01.2000-01.01.2003

15.01.03-26.02.03

1. Nu a reincheiat cu toti emitentii contracte de tinere a registrului
potrivit noului contract-tip aprobat prin Hotdrirea CNVM nr.33/6
din 14.09.2000.

2. Nu a respectat pct. 3.4 al Regulamentului cu privire la registrul
actionarilor si registrul detinatorilor de obligatii.

Examinat la
Nationale.

sedinta Comisiei

Prin procesul-verbal nr.10 din
17.04.2003. S-a luat decizia de a
prescrie RI ,Sibila-DF” S.A.
privind inlaturarea  incalcarilor
depistate cu informarea Comisiei
Nationale in termen de 15 zile.

RI ,Ita-Vest” SR.L.,
01.01.2002-01.09.2003

22.09.03-22.10.03

1. Nu a reincheiat contracte de tinere a registrului de tip nou cu toti
emitenti, potrivit contractului-tip aprobat prin Hotarirea CNVM nr.
33/6 din 14.09.2000.

2. Originalul registrului conturilor personale este perfectat doar pe
purtatori electronici, ceea ce nu corespunde pct. 3.4, p.4.8 alin. 2, 3
si p. 6.6 al Regulamentului cu privire la registrul actionarilor si
registrul detinatorilor de obligatiuni.

3. La intocmirea dispozitiilor de transmitere au fost incalcate
prevederile p.3.3 din Instructiunea privind modul de transmitere a

Examinat la sedinta Comisiei
Nationale, prin procesul-verbal nr.
28 din 20.11.2003. S-a luat decizia
de a avertiza RI ,Ita-Vest” S.R.L.
privind  inlaturarea  incalcérilor
depistate cu informarea Comisiei
Nationale 1n termen de 30 zile.
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dreptului de proprietate asupra hirtiilor de valoare si inregistrarea
transferului.

5. La nregistrarea tranzactiilor de schimb nu a respectat p.2, lit.c) al
Hotéririi CNVM nr.32/9 din 07.09.2000 cu privire la efectuarea
operatiunilor cu valorile mobiliare pe piata secundara.

CE ,,Estima-Grup” S.R.L.,
10.11.2000 - 01.12.2003

29.10.03-01.12.03

1.Estimatorul nu s-a conformat prevederilor pct. 3.6 si pct. 3.7 ale
Regulamentului privind modul de acordare si retragere a licentelor
pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare.

2. Examinarea prezentelor rapoarte si a certificatelor de estimare a
evidentiat urmatoarele incalcari ale actelor normative:

- Contrar prevederilor pct. 5.2 lit. b), ¢), d), e), g) al Regulamentului
cu privire la activitatea de estimare a valorilor mobiliare si activelor
ce se referd la ele.

3. La unele rapoarte de estimare a valorilor mobiliare s-a utilizat o
singurd metoda de estimare-metoda activelor, ceea ce contravine
prevederilor pct. 7.10 al Regulamentului cu privire la activitatea de
estimare a valorilor mobiliare si activelor ce se refera la ele,
conform cdruia estimatorul este obligat sa utilizeze cel putin 2
dintre metodele prevazute la pct. 7.1 al Regulamentului
nominalizat.

4. La unele rapoarte de estimare a valorilor mobiliare, folosind in
calcule metoda activelor, estimatorul nu a utilizat corect aceastad
metodd, nerespectind prevederile pct. 7.8 al Regulamentului cu
privire la activitatea de estimare a valorilor mobiliare si activelor ce
se referd la ele. La a doua metodd de calcul folosita in raportul
respectiv-metoda de piatd, s-a constatat, cd in cazul tranzactiilor
extrabursiere a fost inclusa si o tranzactie Tn urma realizarii gajului
(tranzactia din 07.06.2002 cu 353.533 actiuni la pret de 0,50 lei in
valoare de 176.766,5 lei).

A fost examinat la sedinta
Comisiei Nationale din
06.02.2003.Unde s-au luat
urmdtoarele decizii:

- a avertiza conducerea CE
»EBstima-Grup”  S.R.L. despre
neadmiterea devierilor de la actele
normative privind activitatea de
estimare a valorilor mobiliare;

- a prescrie CE ,Estima-Grup”
S.R.L. conformarea in termen de 2
(doua) luni a numarului de
specialisti cu  certificate  de
calificare prevederilor pct. 3.6 si
pct. 3.7 ale Regulamentului privind
modul de acordare §i retragere a
licentelor pentru activitatea pe
piata valorilor mobiliare;

- a atentiona conducerea CE
»EBstima-Grup”  S.R.L.  asupra
necesitdtii optimizarii administrarii
companiei 1n scopul asigurdrii
activitatii ei n strictd conformitate
cu actele normative si legislatia
pietei valorilor mobiliare.
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Anexa nr. 25 Controalele tematice si documentare ale participantilor la piata valorilor mobiliare

Nr Tematica controlului Solicitantul efec.t uarn Persoanele supuse Rezultatele controlului
. controlului controlului

1. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | ,,Pielart” S.A. A fost examinat la sedinta CNVM din 22.05.2003, unde s-au luat urmatoarele
efectuate cu actiunile Nationale OAI ,.Daac-Prom” decizii:

,,Pielart” S.A: OAI ,.DoCrad - MF” - avertizarea conducerii ,,Pielart” S.A., ,,Revelatie” S.R.L., si a managerilor
CB ,,Promovare” FINN ,,Daac-Hermes” S.A. si ,, FINN ,,Viitorul Tau” S.A. despre neadmiterea
CB ,.Val-Invest” pe viitor a Incdlcdrilor legislatiei in vigoare, precum §i a prescrie includerea in
RI ,,Registrator-Centru” ordinea de zi a adunarilor generale a informatiei despre rezultatele controlului.

2. | Controlul inopinat al La solicitarea organului | CB ,,Broker-Service” Despre rezultatele controlului a fost informat organul de drept care a solicitat
tranzactiilor cu actiunile | de drept si informatii si | CB ,,CNC-Activ” efectuarea controlului.
Seminte-Agro” S.A. a Comisiei Nationale RI ,Ita-Vest”

3. | Controlul inopinat al La solicitarea Comisiei | CB ,,Fincom” A fost aprobatd Hotarirea CNVM nr. 29/3 din 04.12.03, Tn urma céreia a fost
tranzactiilor cu actiunile | Nationale RI ,,Registru” tras la raspundere administrativda managerul CB ,,Fincom” dl Zdrobau Valeriu
LICAM” S.A. si avertizata CB ,,Fincom” S.A. ca pentru admiterea repetata a cazurilor de

incalcare a legislatiei pietei valorilor mobiliare, Comisia Nationala va recurge
la retragere licentei cu dreptul de a desfasura activitate de brokeraj pe piata
valorilor mobiliare.

4. | Controlul inopinat al La solicitarea CB ,.Daac-Inves” A fost perfectat actul de control referitor la tranzactiile nominalizate si o nota
tranzactiilor cu actiunile | Parlamentului, CB ,,Val-Invest” informativa suplimentara la tranzactiile in cauzd. La moment decizie finala nu
»Iricon” S.A. si,,Tricon | organului de drept, CB ,,Broker-Service” a fost luatd deoarece ureaza a fi examinatd in cadrul sedintei Comisiei
- Service” S.A. actionarului ,,Tricon” CB ,.,Passim-MF” Nationale, iar despre rezultatele examinarii urmeaza a informa organul de

S.A. dl. Timus B.C. ,,Unibank” B.C. drept care a solicitat efectuarea controlului si Parlamentul.
B.C. ,,Moldova-Agroindbank”
S.A.
RI ,,Registru-F”
,,Iricon” S.A.
CB ,,Promovare”
5. | Controlului tematic al La solicitarea organelor | RI ,Registru-A” A fost avertizata conducerea ,,Politrans” S.R.L. despre neadmiterea pe viitor a

tranzactiilor de
procurarea a actiunilor
,,Mecon” S.A. de catre
,,Politrans” S.R.L. in
perioada a.2002

de drept

CB ,,Val-Invest”
RI ,,Registru-Ind”
BVM

DNVM

incalcarilor similare celor depistate Tn urma controlului tematic al tranzactiilor
de procurare al actiunilor ,,Mecon” S.A. si rezultatele controlului au fost
remise organului de drept care a solicitat efectuarea controlului.
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Efectuarea controlului
legalitatii tranzactiilor cu
actiunile ,,Cariera-
Ozernoie” S.A.

La solicitarea
Departamentului
Privatizarii

RI ,,Registru-Service”

Rezultatele controlului au fost examinate la sedinta Comisiei Nationale din
17.04.2003 unde a fost aprobatd Hotarirea CNVM nr. 10/3, in urma céreia s-a
decis avertizarea RI ,,Registru-Service”, anularea certificatului de calificare
dnei Galina Moscaliuc, atentionarea fondatorilor RI ,,Registru-Service”.
Ordonanta de blocare nr.1/2 din 14.01.2003 a conturilor personale in registrul
detinatorilor valorilor mobiliare ale ,,Cariera-Ozernoie” S.A..

7. | Efectuarea controlului La solicitarea organelor | RI ,,Registru-Service” Rezultatele controlului au fost examinate la sedinta Comisiei Nationale din
legalitatii tranzactiilor cu | de drept 24.06.2003, unde s-a decis prezentarea spre examinare organului de drept care
actiunile ,,JPDA” S.A. a solicitat efectuarea controlului a copiei actului de control referitor la

circulatia pachetului de actiuni ale statului n ,,JPDA”.S.A.

8. | Verificarea actiunilor RI | La solicitarea RI ,Ita-Vest” A fost intocmit actul de control in care s-a propus de a tine la control actiunile
,Ita-Vest” S.R.L. in actionarului ,,Vinuri de intreprinse de catre RI ,,Ita Vest”, aprecierea corectitudinii actiunilor pe acest
vederea executarii Comrat” S.A. dl caz putind fi datd doar dupa solutionarea litigiului in instantele de judecatd. Pe
incheierilor Judecatoriei | Calosin data de 10.07.2003 s-a dat raspunsul solicitantului (dl Calosin).

Comrat din 23.06.2003
cu ,,Vinuri de Comrat”
S.A.

9. | Controlul tranzactiilor La solicitarea organelor | RI,,Sconta” Despre rezultatele controlului au fost informati organul de drept care a solicitat
extrabursiere cu actiunile | de drept si a deputatului efectuarea controlului si deputatul din Parlament.
Farmacia ,,L.a Cringusor” | din Parlament
S.A.

10. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | RI ,,Registru” A fost aplicatd sanctiune administrativa conform art. 162/6 alin. (2) dlui
extrabursiere cu actiunile | Nationale Motinga Semion si avertizatd conducerea RI ,,Registru” despre necesitatea
,»ranscomunicatii” executdrii prevederilor Hotaririi CNVM nr. 10/7 din 17.04.03
S.A.si ,,Artizana” S.A.

11. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Daac-Invest” Au fost avertizati cuamparatorii persoane fizice.
bursiere cu actiunile Nationale
,»Arc-2” S.A.

12. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB , M-Invest” Prin prescriptia Comisiei Nationale s-a solicitat explicatii de la managerii

bursiere cu actiunile
»Dana” S.A. si ,,Produse
tehnice” S.A. din
28.10.03

Nationale

,,Produse tehnice” S.A.

fondurilor.
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13. | Verificarea modului de La solicitarea Comisiei | RI ,,Registru-Service” A fost aplicatd sanctiune administrativa conform art.174/10 al Codului au
eliberare a listei Nationale si In baza privire la contraventiile administrative. Materialele au fost expediate 1n
actionarilor privind plingerilor actionarilor organele de judecatd pentru aplicarea sanctiunii date.
petrecerea adunarii
generale extraordinare a
actionarilor ,,Magazinul
Gloria” S.A.

14. | Controlul corectitudinii La solicitarea Comisiei | RI ,,Sibila - DF” Materialele au fost transmise Departamentului juridic pentru solutionarea
transmiterii dreptului de | Nationale si in baza acestor probleme.
proprietate a actiunilor plingerilor actionarilor
,,Parcul de autobuse
Balti” S.A.

15. | Verificarea transmiterii In baza plingerilor RI ,,Registrator-Centru” A fost aprobatd Hotdrfrea CNVM nr.5/2 din 20.02.2003, 1n urma cdareia a fost:
dreptului de proprietate actionarilor anulat certificatul de calificare a D-lui Gincu V. si lipsit de dreptul de a activa
cu actiunile ,,Bucuria” pe piata valorilor mobiliare pe un termen de 3-ani;

S.A. de pe Hornet Ilie pe preintimpinat ca 1n cazul depistdrii pe viitor a Incdlcarilor legislatiei cu privire
numele dlui Puiu Tudor la piata valorilor mobiliare, CNVM va retrage licenta pentru activitatea de
tinere a registrului.

16. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,M-Invest” Despre rezultatele controlului a fost informat organul de drept competent.
bursiere cu actiunile Nationale CB ,,Iuventus-Ds”

FINN ,,Dividend” S.A.,
»Dana” S.A., FINN
»Agrofond” S.A.,
,Rada” S.A.

17. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | B.C. ,,Banca Sociala” S.A. A fost aplicata sanctiunea administrativa respectiva dlui Severovan Adrian.
bursiere cu actiunile Nationale B.C. ,,Unibank” S.A.

,,Casa Mobilei” S.A. CB ,,Mabrok”
,,Casa Mobilei” S.A.

18. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | B.C. ,Mobiasbanca” S.A. Au fost avertizati ,,Frigo” S.A. si B.C. ,,Mobiasbancd” S.A.
bursiere cu actiunile Nationale
,Lapte” S.A.

19. | Verificarea tranzactiilor | La solicitarea Comisiei | CB ,,Proajioc” Au fost aplicate sanctiunile administrative persoanelor cu functii de raspundere

cu actiunile din
portofoliul FINN ,,Nord -
Invest” S.A.

Nationale

B.C. ,,Moldindconbank” S.A.
B.C. ,Banca Sociala” S.A.

ale CB ,,Proajioc”, B.C. ,,Banca Sociald” S.A., B.C. ,Moldindconbank™ S.A.,
,,Consiment - L” S.R.L..
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20. | Controlul tranzactiilor cu | La solicitarea Comisiei | CB ,,Asito-Broker” Au fost remise citatia si prescriptia in adresa conducerii societatii
actiunile ,,Fabrica de Nationale nominalizate. Rezultatele verificarii au fost remise Departamentului finante si
vinuri Leonardo” S.A. relatii corporative.

21. | Control al tranzactiilor La propunerea B.C. ,.Banca de Finante si A fost expediata prescriptia in adresa BVM referitor la stoparea efectudrii
cu actiunile ,MEC — inspectorului bursier de | Comert” S.A. tranzactiilor de conventii pina la elaborarea unui act normativ special.
Comunal Transport” stat BVM
S.A.

22. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Broker-Service” Rezultatele controlului au fost remise Departamentului activitati profesioniste
cu actiunile ,,Ciment” Nationale OAI ,,Manager-Capital Grup” | in domeniul investitional.

S.A.

23. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Val-Invest” Au fost avertizati insiderii societatii referitor la necesitatea confirmarii in
cu actiunile ,,Constantin | Nationale contractele-ordine calitatea de insider la tranzactionarea valorilor mobiliare ale
si Elena” S.A. societdtii in cauza.

24. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | RI,,Registrator Centru” A fost expediatd prescriptia in adresa RI ,,Registru”, RI ,,Registrator - Centru”
,Bucuria” S.A. si Nationale referitor la necesitatea completarii dispozitiilor de transmitere de transmitere in
,,Tehnovin” S.A. corespundere cu actele normative ale Comisiei Nationale si a fost aplicata

sanctiune administrativa dlui Tu. Savinov.

25. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Exiton-Sprad” Au fost blocate valorilor mobiliare la conturile detinatorilor noi ,,Decami -
cu actiunile ,,Marita” Nationale CB ,,Proajioc” Com” S.R.L., ,,Cvadragenar - Grup” S.R.L., ,,Claud - Broc” S.R.L.

S.A. RI ,,Sibila - DF”
~Marita” S.A.
FINN ,,Exiton-Bon” S.A.
FINN ,.Exiton-Invest” S.A.

26. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Daac-Invest” A fost aplicatd sanctiune administrativa, In conformitate cu prevederile art.
cu actiunile ,,Colofoniu” | Nationale 162/6 alin. (2) al CCA, dlui Iulian Salari angajat al CB ,,DAAC - Invest”.
S.A.

27. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Val-Invest” Au fost solicitate explicatii de la FINN ,,Viitorul - Tau” S.A. Rezultatele
cu actiunile ,,Cereale - Nationale RI ,,Registru-A” controlului au fost remise Departamentului activitati profesioniste In domeniul
Soldanesti” S.A., investitional.

,,Cereale - Cim” S.A.,
,Cereale - Vulcanesti”
S.A.
28. | Control al tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,Real-Manager” Au fost Intocmite procese-verbale cu privire la constatarea sanctiunii

cu actiunile ,,Flautex”
S.A.

Nationale

OAI ,Real-Econ”

administrative persoanelor cu functii de raspundere ale ,,Real - Econ” S.A. si
,Real - Manager” S.R.L. In conformitate cu prevederile art. 162/7 al CCA.
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29. | Verificarea operatiunilor | La solicitarea RI ,,RIA” A fost aprobata Hotarirea nr.19/3 din 10.07.2003
cu valorile mobiliare ale | actionarilor ,,Set- Luind in consideratie ca RI ,,RIA” a declarat asocierea cu alt registrator, s-a
,.Set-Service” S.A. Service” S.A.si a luat decizia de a avertiza RI ,,RIA” pentru incélcdrile depistate si a remite

organelor de drept materialele la organul de drept care a solicitat efectuarea controlului.
Registratorului i s-a prescris prezentarea documentelor finale pentru
inregistrarea reorganizarii la Comisia Nationala.

30. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | RI ,,Registru-F” A fost avertizat cumparatorul actiunilor ,,Volintiri-Vin” S.A. si s-a solicitat
extrabursiere cu actiunile | Nationale RI , Intermedia-Group” explicatiile privind eficienta tranzactiilor cu actiunile ,,Proterra-Company”.
,,Iricon” S.A., RI ,,Registru” S.A.
~Materiale Netesute” RI ,,Sconta”

S.A., ,,Proterra-
Company” S.A. ,
,»volintiri-Vin” S.A.si
,Plovdiv” S.A.

31. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | RI ,,Registru-Service” Au fost avertizati cumparatorii persoane fizice si RI ,,Registru-Service”.
extrabursiere cu actiunile | Nationale
,Azurit” S.A., ,,Gloria”

S.A., ,,Condor-Centru”
S.A., ,,Dacia-Com” S.A.

32. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Broker-Service” A fost citationatd CB ,,Broker-Service” pentru neexecutarea prevederilor
extrabursiere cu actiunile | Nationale RI ,,Registru-Service” Ordonantei CNVM nr.26/6-0 din 16.10.2003. S-a propus modificarea
,»Tehoptimed” S.A. ordonantei nominalizate.

33. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Proajioc”, B.C. ,Banca Au fost aplicate sanctiunile administrative persoanelor cu functii de rdspundere
bursiere cu actiunile Nationale Sociala” S.A., ale CB ,,Proajioc”, B.C. ,,Banca Sociala” S.A., B.C. ,,Moldindconbank” S.A.,
,,sudzuker-Moldova” B.C. ,,Moldindconbank” S.A., | ,.Consiment - L” S.R.L.

S.A. ,Consiment - L” S.R.L.

34. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB ,,Oldex” Au fost avertizate persoanele cu functii de rdspundere ale ,,Speranta” S.A. si
bursiere cu actiunile Nationale B.C. ,,Unibank” S.A. ,.Svetlana” S.R.L.
wperanta” S.A.

35. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | CB , M-Invest” Rezultatele controlului au fost remise Departamentului activitati profesioniste
bursiere cu actiunile Nationale in domeniul investitional.

FINN ,,Agrofond” SA
36. | Controlul tranzactiilor La solicitarea Comisiei | RI ,Registrator-Centru” Au fost avertizate persoanele cu functii de raspundere ale ,,Reparatii-Auto”

extrabursiere cu actiunile
SA ,,Reparatii-Auto” si
,,Daac-Centru” SA

Nationale

RI ,,Registru”

S.A.
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Anexa nr. 26 Licentele eliberate in 2003

Nr. Participantul profesionist Genul de activitate Decizia cni

1. | OAI,Passim - MF” Licentd pentru activitatea Hotérirea CNVM nr.4/3
de brokeraj din 06.02.2003

2. | OAI,.DoCrad - MF” Licenta pentru activitatea Hotarirea CNVM nr.20/5
de brokeraj din 29.07.2003

3. | OAI,Passim - MF” Licentd pentru activitatea Hotérirea CNVM nr.8/3
de dealer din 27.03.2003

4. | B.C. ,,Moldova-Agroindbank™ S.A. Licenta pentru activitatea Hotarirea CNVM nr.22/3
de underwriting din 18.09.2003

5. | B.C. ,Moldova-Agroindbank™ S.A. Licentd pentru activitatea Hotarirea CNVM nr.22/3

de consulting investitional

din 18.09.2003

Anexa nr. 27 Licentele suspendate in 2003

Nr. Partlcq.aan.tul Genul de activitate Motivul suspendarii Decizia
profesionist
1. | OAI,Passim - MF” | Licenta pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM nr.4/3
de consulting investitional | solicitantului, in temeiul din 06.02.2003
cererii depuse
2. | CB ,,Promovare” Licentd pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM nr.9/1
de dealer solicitantului, in temeiul din 03.04.2003
cererii depuse
3. | CB,.BrokWest” Licenta pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM
de brokeraj solicitantului, in temeiul nr.10/5 din 17.04.2003
cererii depuse
4. | OAI ,,Manager Licenta pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM nr.2/3
Capital-Grup” de brokeraj solicitantului, in temeiul din 16.01.2003
cererii depuse
5. | ECD ,,Audit-Grup” Licentd pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM

de audit al participantilor
profesionisti

solicitantului, Tn temeiul
cererii depuse

nr.15/2 din 05.06.2003

Anexa nr. 28 Licentele retrase in 2003

Nr. Partlcq.)an'tul Genul de activitate Motivul suspendarii Decizia
profesionist
1. | OAI ,Manager Licentd pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM
Capital Grup - MF” | de brokeraj solicitantului, in temeiul nr.12/3 din 08.05.2003
cererii depuse
2. | CB ,,Ars-Vista”. Licenta pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM
de brokeraj solicitantului, Tn temeiul nr.29/6 din 04.12.2003
cererii depuse
3. | OAI MF ,Real Licentd pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM
Econ” de brokeraj solicitantului, Tn temeiul nr.17/6 din 24.06.2003
cererii depuse
4. | BC Licentd pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM
,,EuroCreditBank” de brokeraj solicitantului, Tn temeiul nr.17/7 din 24.06.2003
cererii depuse
5. | CB ,Promovare” Licenta pentru activitatea Din initiativa Hotarirea CNVM
de brokeraj solicitantului, Tn temeiul nr.20/6 din 29.07.2003
cererii depuse
6. | CB ,Promovare” Licenta pentru activitatea Din initiativa Hotarirea CNVM
de dealer solicitantului, Tn temeiul nr.20/6 din 29.07.2003
cererii depuse
7. | RI,,Recom” Licenta pentru activitatea | Din initiativa Hotarirea CNVM

de tinere a registrului

solicitantului, Tn temeiul
cererii depuse

nr.27/3 din 06.11.2003
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Anexa nr. 29 Lista persoanelor cérora li s-au eliberat certificate de calificare cu dreptul de a activa pe piata
valorilor mobiliare in perioada anului 2003

Nr. Numele, prenumele Nr. certificatului
1. Grigorenco Elena 488
2. Zavidei Tatiana 489
3. Studeneanschi Tatiana 490
4. Prodan Aliona 491
5. Dobrita Liudmila 492
6. Nebunu Anatolie 493
7. Steiman Andrei 494
8. Carlasuc Igor 495
9. Ponamariov Vladislav 496
10. Prodan Serghei 497
11. Rosca Sergiu 498
12. Mitu stefan 499
13. Mudrtitchii Vladimir 500
14. Caunova Ana 501
15. Varfolomeeva Natalia 502
16. Toderita Angela 503
17. Dodon Igor 504
18. Chircd Sergiu 505
19. Chirca Marcel 506
20. Gusev Alexandru 507
21. Garicheevici Grigore 508
22. Cramarenco Evghenii 509
23. Voynesenschii Alexandru 510
24. Budza Stanislav 511
25. Cepraga Igor 512
26. Murzac Grigore 513
27. Mogoreanu Valentina 514
28. Lupu Nelea 515
29. Loza Svetlana 516
30. Tabac Nadejda 517
31. Romanciuc Mariana 518
32. Bucicovschi Lilia 519
33. Fedorenco Aurelia 520
34, Costerova Rozalia 521
35. Dogotari Valentin 522
36. Drujinin Evghenii 523
37. Bacaliuc Ghenadie 524
38. Maslenicov Iurie 525
39. Mocan Igor 526
40. Romanciuc Vitalie 527
41. Tcaci Vladislav 528
42, Smirnov Natalia 529
43, Mutruc Eduard 530
44, Haidarli Silvia 531
45. Scetinchina Lucia 532
46. Oculova Svetlana 533
47. Stratulat Raisa 534
48. Seremet Elena 535
49, Pascal Vera 536
50. Taciarinscaia Natalia 537
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51. Ivanova Elena 538
52. Calpajiu Vasile 539
53. Uzun Alexandru 540
54. Josan Evgheniu 541
55. Fetescu Xenofon 542
56. Mihailiuc Liliana 543
57. Litr Ana 544
58. Popov Oleg 545
59. Brinzan Liliana 546
60. Dvineanina Natalia 547
61. Calcii Valentina 548
62. Crivceanschii Aglaia 549
63. Suetnov Vladimer 550
64. Ivascenco Anatolie 551
65. Popusoi Victor 552
66. Chirtoaca Vasilie 553
67. Ciobanu Sergiu 554
68. Belous Tatiana 555
69. Matveieva Liudmila 556
70. Bondarev Viorica 557
71. Andries (Vrancian) Violeta 558
72. Coretchii Mircea 559
73. Cazacu Radu 560
74. Dorin Vladimir 561
75. Bucicovschii Vasilie 562
76. Pinciuc Larisa 563
7. Filatova Olga 564
78. Ciugoreanschii Victor 565
79. Pui Elena 566
80. Sclearov Nelea 567
81. Magdaliu Serghei 568
82. Magdaliu Elena 569
83. Musinschii Valeriu 570
84. Martnos Tatiana 571
85. Taranovici Tatiana 572
86. Doronin Valeriu 573
87. Durimanova Natalia 574
88. Birnaz Natalia 575
89. Moscaliu Marin 576
90. Cervatiuc Serghei 577
91. Masleanchina Liudmila 578
92. Prisacari Irina 579
93. Stavila Galina 580
94, Zubco Olesea 581
95. Primari Cristina 582
96. Primari Oleg 583
97. Lungu Vitalie 584
98. Cuptov Anatolie 585
99, Balan Tamara 586
100. Asanova Natalia 587
101. Botezatu Mariana 588
102. Garstea Natan 589
103. Dehtear Elena 590
104. Crasnajon Liudnila 591
105. Morosanu Liudmila 592
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106. Levcenco Diana 593
107. Ungur Svetlana 594
108. Costova Marina 595
109. Patrascu Liliana 596
110. Zvereva Irina 597
111. Zverev Veceslav 598
112. Paraschiv-Condrea Natalia 599
113. Botan Larisa 600
114. Iliin Valentin 601
115. Milente Anatolie 602
116. Ploteanu Nicolaie 603
117. Morosan Maria 604
118. Jeleacov Simion 605
119. Sapa Petru 606
120. Vasilache Iurie 607
121. Ogorodnicov Mihail 608
122. Sveriniuc Alexandr 609
123. Domentii Olesea 610
124. Botoroschii Liliana 611
125. Vasilachi Ala 612
126. Plamadeald Marina 613
127. Smolina Liudmila 614
128. Soltan Galina 615
129. Zugravu Ana 616
130. Cinic Victor 617
131. Gaibu Sergiu 618
132. Corcinschi Nicolaie 619
133. Odagiu Ghenadie 620
134. Braguta Ion 621
135. Grisaeva Inga 622
136. Bodnari Iurie 623
137. Tovu Corneliu 624
138. Tanciuc Adrian 625
139. Gluhenchii Evghenii 626
140. Cozin Nicolai 627
141. Dobrita Serghei 628
142. Scutelnic Vasilie 629
143. Certan Sergiu 630
144. Artiugenco Serghei 631
145. Lozovan Vasile 632
146. Lozovan Ion 633
147. Ciobanu Constantin 634
148. Ledniov Vitalie 635
149. Tanciuc Tatiana 636
150. Jaloba Tatiana 637
151. Condrea Tatiana 638
152. latic Nadejda 639
153. Sturzu Aliona 640
154. Ivascu Liuba 641
155. Olesciuk Tatiana 642
156. Vangheliev Maria 643
157. Levinschii Alexandru 644
158. Cojuhari Vitalie 645
159. Cleho Ivan 646
160. Moscaliu Galina 647
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161. Crudu Marina 648
162. Furs Irina 649
163. Porada Liudmila 650
164. Bitca Marina 651
165. Chitorog Lidia 652
166. Corjovscaia Angela 653
167. Batarciucova Victoria 654
168. Rau Catalina 655
169. Plugaru Daniela 656
170. Durlestean Tatiana 657
171. Romanovici Margarita 658
172. Lazar Alexandra 659
173. Vascova Valeria 660
174. Cogilnicianu Andrei 661
175. Damaschin Vladimir 662
176. Net Serghei 663
177. Torodii Vladimir 664
178. Musuc Ion 665
179. Clivencov lurie 666
180. Culicovschi Serghei 667
181. Salari Iulian 668
182. Socolov Serghei 669
183. Bruma Octavian 670
184. Bordian Ala 671
185. Stepagcenco Nina 672
186. Galanenco Tatiana 673
187. Piscunencu Vladinir 674
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