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IMPACTUL MACROECONOMIC AL PIETEI VALORILOR MOBILIARE

Evolutia pigei valorilor mobiliare in 2004 este determinate dinamica
principalilor indicatori macroeconomici ai pes.

Unul din indicatorii de baZ ce caracterizedzevoluia pigei valorilor
mobiliare este nivelul capitalini bursiere. Indicele capitalizii pietei
bursiere evolueazin fungie de valoarea tuturor valorilor mobiliare aflate 1
circulaie la Bursa de Valori, estimate la frelor de piaa.

Valoarea capitalizrii bursiere raportatla produsul intern brut (PIB), permite
de a evalua la nivel macroeconomic rolul capitalalaionar in economia
tarii. Astfel, evoluia capitalizrii bursiere in anii 1999 — 2004, precuin
ponderea ei in PIB, se prezimtupi cum urmeax

Indicatori 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Capitalizarea bursiefda

finele anului (mird. lei) 4.4 0 42 S S .
Produsul intern brut-in

; . 12,3 15,9 19,0 22,0 27,2 31,9
preturi curente (mird. lei)
PEMEIEIEE GEpIEL L 35,5 31,5 22,0 24,7 25,0 18,6

bursiere in PIB ( %)

Asadar, capitalizarea bursiera a constituit la finele anului 2004 cca. 6
miliarde lei,si dupa o cratere moderatpe parcursul a 3 ani (2001-2003), a
inregistrat o saere de 0,8 miliarde lei (cu 14,6 %).

in consecirs, ponderea capitalizirii bursiere in PIB a sézut in a. 2004
pind la 18,6 %. Concomitenponderea valorii cumulative a emisiunilor de
valori mobiliare corporative in PIB s-a mefinut practic la nivelul anului
precedent, constituind 54,5 %.

Investitiile atrase prin intermediul pietei valorilor mobiliare au atins cifra
de 1,65 mlrd. lei, ceea ce constituie 32,9 % dinar@a investiilor in capital
fix efectuate Th 2004, inregistrind o gee de 3,7 ori @ de anul precedent.

In acest context e de accentudt,valoarea invediilor Tn capital fix in a.
2004 a inregistrat o arere de 8 % iar valoarea investilor atrase prin
intermediul pigei valorilor mobiliare s-a majorat de peste 5 ori.

Cele merionate reflect rolul important al pigei valorilor mobiliare n
economia ngonaki si confirma aportul semnificativ al ptei in atragerea
investtiilor.

! Conform datelor BNM



PIATA PRIMARA A VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE
NUMARUL $1 VALOAREA EMISIUNILOR

Pe parcursul anului 2004 detie Comisia Naonak au fost inregistrate 114
emisiuni de valori mobiliare, cu 10 udtit (cu 9,6 %) mai mult decit in a.
2003. Valoarea emisiunilor a insumat 1,65 mird,. &estind o cigtere de
cca. 5 ori comparativ cu anul precedent. De rematga asemenea maxim

n-a fost inregistratpe piaa valorilor mobiliare din anul 1999, cind valoarea

emisiunilor de valori mobiliare s-a cifrat la 2,9rch lei.

Cumulativ, pia la finele anului 2004 pe pe de capital au avut loc 4839
emisiuni de valori mobiliare (Diagrama nr. 1), ilima cirora au fost atrase
investtii in valoare nominalde 17,4 mird. lei (Diagrama nr. 2).
Diagrama nr. 1 Dinamica numirului

cumulativ al emisiunilor la finele
fiecdarui an, unitati

4795 4839

4621
4319 4491

4102

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Pe parcursul anului 2004, detre Comisia Naonali au fost autorizate spre
plasare valorile mobiliare a 112 soétepe aciuni, nurrirul total al valorilor
mobiliare autorizate spre plasare constituind 25716 unitti.

Diagrama nr. 2 Valoarea 17 446
cumulativi a investtiilor pe piata 15800

15 475
: < ; 14311 15009
primar a, min. lei 13167

1 19

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Analiza dinamicii emisiunilor de valori mobiliareedot, ci in perioada
anilor 1999-2003, nuanul si valoarea totdl a emisiunilor a fost in contiu
descrstere, iar in anul 2004 a fost Tnregisiraresterea acestor indicatori
(Diagrama nr. 3). Astfel, valoarea emisiunilor wistrate in 2004 a degt de
cca. 2 ori media emisiunilor de valori mobiliare@tate n ultimii 4 ani.

Cresterea volumului invedtilor pe piga prima# in 2004 a fost determiriat
de influena mai multor factori, din care:



e punerea in aplicare a unei noi legi cu privireigesttiile in activitatea de
intreprinztor, care acordgaranii de protejare a drepturilai intereselor
agionarilor;

* modificarea unor acte legislatiwe implementarea reformelor structurale
care au contribuit la Tmbéatitirea condiilor de activitate ale
antreprenorilor;

 masurile de ordin normativ, de supravegheye control a relailor
corporative din cadrul socitior pe agiuni, intreprinse de Comisia
National;

* instruirea reprezentdlor societitilor pe aciuni de dtre Comisia
Nationak pe chestiuni referitoare la ré@lie corporative.

Diagrama nr. 3 Numirul si valoarea
emisiunilor de valori mobiliare

3 696 1626

1646

411 305
87

Lou 114
= -

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

= Numarul emisiunilor, unitati —e&— Valoarea emisiunilor, min. lei

In rezultatul emisiunilor efectuate In 2004 pe tpiavalorilor mobiliare
corporative au fost plasate doartiaci ordinare nominativesi agiuni
preferemiale. Concomitent, din cele 112 soéietpe agiuni carora Comisia
Nationak le-a autorizat plasarea valorilor mobiliare, oistate pe amni a
propus spre autorizare obligai, 2 socieiti — agiuni preferemiale, iar
celelalte 109 socigti — agiuni ordinare nominative.

Alte tipuri de valori mobiliare, cu excea agiunilor ordinare nominativai
aaiunilor preferetiale pe parcursul perioadei de refgtimu au fost emise.
De menionat, & in ultimii ani au fost efectuate prioritar doar isiuni de
agiuni, cu excepa a 5 emisiuni de obligani, realizate pe parcursul anului
2002.

Casi Tn anii preceden Tn anul 2004 au fost emise exclusiv valori mialoé
n forma nominatia nematerializdi (inscrieri in conturi).



EMISIUNI DE CONSTITUIRE $§1 EMISIUNI SUPLIMENTARE

In anul 2004 au fost efectuate 28 emisiuni de domst, In valoare totélde
9,75 min. lei (Anexa nr. 1). Din nuirul total al societtilor care au efectuat
emisiuni de constituire, 4 socigtsint de tip deschis, restul 24 — de tip inchis.

Diagrama nr. 4 Dinamica numirului si valorii
emisiunilor de constituire

1600 T500 3500
- | 2798 2g6d | 1
In raport cu a.2003 s-atg "% 2603 3000 .5
inregistrat  saderi  atit a 2 1200 \ /A\ 2500 £
numarului (cu 4 emisiuni), Ci§i 5 1000 | 248 \ 2000 =
a valorii  emisiunilor ~ de S 00 | 1500 E
constituire (cu 89,5 min. lei). £ 2
Dinamica nurarului si a valorii = °%] 10005
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== Numarul emisiunilor de constituire —#=— Valoarea emisiunilor de constituire

Saderea nuriirului si valorii emisiunilor de constituire se exgliprin faptul,
ca majoritatea investitorilor prefér plasarea mijloacelor libere 1n
intreprinderile de alte forme organizatorico-jucieli de regudl, socieiti cu
raspundere limitai

Analiza domeniilor de activitate a sodcigbr pe agiuni care in anul 2004 au
Tnregistrat emisiuni de constituire permite de astata & 37,3 % din
valoarea total a emisiunilor au fost efectuate de emijieoe activeaz in
ramura industriei prelustoare, 31,1 % — activti financiaresi 16,4 % —
transporgi comunicaii.

Emisiuni mai pronutate din industria prelugatoare apam SA ,Plastifiant”
n valoare de 1,33 min. lgi SA ,Pervomaiscoe-Vin” in valoare de 1,55 min.
lei.

In ramura activittilor financiare cele mai importante sogi¢pe agiuni, care
au efectuat emisiuni de constituire in anul 200dt kS ,Grawe Asigurare
de Viaa” SA (valoarea emisiuni — 2,03 min. le§) SA ,Banca Social
Leasing” (1 min. lei). In ramura transporturilgi comunicaiilor — SA
.cereale-Sud” (1,04 min. legy SA ,Drum-9” (0,55 min. lei).



Un rol prioritar in vederea mobilimi resurselor investionale libere in
sectorul real al economiei le revine emisiunilomplsuentare de valori
mobiliare.

Diagrama nr. 5 Dinamica numirului si valorii

. emisiunilor suplimentare
Pe parcursul anului 2004 ai

fost efectuate 86 de emisiur ° Tese]
suplimentare de dani, fn _ 300 2 Pt 1600
crestere cu 14 uniti (cu 250 / T 1400
19,4 %) faa de anul 2003. Lista 1 1200
emisiunilor suplimentare = 2% 1 1 1000

efectuate Tn 2004  est«
prezentat in Anexa nr. 2.

Valoarea total a emisiunilor
suplimentare a constituit ccaz 5o/
1,64 mird. lei, In crgere cu
1,41 mird. lei. (Diagrama nr. 5).
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Structura investillor, divizate pe ramurile economiei th@nale, se preziat
dupg cum urmeax 69,2% din volumul total al invesilor revin
intreprinderilor din ramura energie elecirig termici, gazesi apa; 18,37% -
sectorului financiar-banca de asiguiri; 9,03% - industriei preluétoare;
1,84% - transporturilogi comunicaiilor.

Nivelul ridicat al investiilor din ramura energie electigi termici, gazesi
api se datoreaz inregistérii pe parcursul anului 2004 a emisiunilor
suplimentare de goni ale SA ,Api-Canal” (413,4 min. lei), ICS ,Relele
Electrice mun. CRinau” SA (386, 5 min. lei)si TCS,,RegeIeIe Electrice de
Distributie Centru” SA (289,3 min. lei).

De menionat, & emisiunile suplimentare efectuate de ICStgRee Electrice
mun. Ch§inau” SA, 1CS,Raelele Electrice de Distrihi@ Centru” SAsi ICS
.Retelele Electrice de Distrinie Sud” SA au fost realizate ca urmare a
execulrii planului investiional, in conformitate cu contractele de vinzare-
cumpirare a pachetelor statului de compania “Union Famo®rnational”.

in legitura cu modificarea ceriglor faa de normativul capitalului propriu,
stabilit pentru instittile financiar-bancaresi cele de asiguri, aceast
categorie de emitgnau manifestat o activitate sparipe parcursul anului
2004.

Astfel, 9 nci comercialesi 6 companii de asigari au majorat capitalul
social, cele mai importante emisiunii fiind ale B&oldova Agroindbank”,
care a efectuat emisiuni In valoare de 155,6 ndi.,Banca Comercial
Romér SA. Sucursala Ckinau” — 24,9 min. lei, BC ,Banca de fingnsi
comet” — 23,4 min. lei, BC ,Energbank” — 21,7 min. leiBC
~=EuroCreditBank” — 20,4 min. laii ale CA ,Auto-Siguranta” SA — 2,9 min.
lei, CA ,Donaris. Asigudri de Viaa” — 1,7 min. lei, CA ,Compas” SA — 1,7
min. leisi CA ,Gararntie” — 1,1 min lei.



Ca rezultat al reorgariigi prin transformare din societate céspundere
limitata a fost inregistrat emisiunea de constituire a ICS Compania de
Asigurari ,Grawe Asigurare de Via’ in valoare de 2,03 min. lei, ce
reprezini un factor pozitiv vizind transferul capitalului ndisectorul
societtilor cu raspundere limitatin cel al sociétilor pe agiuni.

Investiile efectuate pe parcursul anului 2004 in ramuriteustriei

prelucttoare, transporturilor si comunicaiilor, confirma restabilirea
increderii faa de piaa valorilor mobiliare, urrrind scopul crgterii

veniturilor sociedtilor pe agiuni din aceste ramuri. De mgonat faptul, @ in

perioada de referiis au fost inregistrate emisiuni suplimentare deuacla o

serie de sociéti pe agiuni care activeaz in ga domenii ale industriei
prelucttoare ca:

o prelucrarea lapteluisi fabricarea produselor lactate: SA ,Lapte”,
SA Frigo”, SA ,Incomlac”, SA ,FabindLapte”, SA ,Ha@ica de
Brinzeturi din Cahul”, care au efectuat emisiunvatoare total de 17,4
min. lei;

 fabricarea zafrului: IM ,Sudzucker-Moldova” SA — in valoare de ,80
min. lei;

» fabricarea Buturilor alcoolice distilate: SA ,Produse Cereadier SA
JAroma” — 1n valoare totalde 14,3 min. lei;

» fabricarea vinului: SA ,Fabrica de Vinuri din Telst” — in valoare de
6,3 min. lei.

Drept aport la majorarea capitalului social au isetit mijloacele Bnesti, cit
si utilajul tehnologic folosit la reutilarea intrepderilor.

Cea mai semnificativemisiune suplimentarde aduni din ramura transport
si comunicaii a fost efectudt de IM ,Telemedia Group” SA (in valoare de
15,6 min. lei). Cincisprezece socigtpe agiuni, a @ror activitate de baiz
constituie comeul cu ridicatasi cu an@inuntul, au inregistrat emisiuni
suplimentare de @ani in valoarea total de 14,2 min. lei. Dintre acestea
emisiuni mai esearale apatin SA ,Angrogoscom” in valoare de 2 min. lei,
SA ,Luceatrul-Service” — 1,97 min. lagji SA ,Enteh” — 1,9 min. lei.

Cu regret, nu se Iintreprind asuri concrete de sporire a emisiunilor
suplimentare de @ani, ca surs de atragere a investior, de ctre
intreprinderile din ramura agriculturii. Pe paradrg&nului 2004 numai 3
societiti pe agiuni, activitatea de béza croratine de domeniul agriculturii
(SA ,Cimisglia”, IM ,Verde Mondial” SA si SA ,Avicola din Banesti”) au
efectuat emisiuni suplimentare degiani in valoare de 7,4 min. lei, ceea ce
constituie doar 0,45 % din volumul total al emisiansuplimentare.

Constituind un mijloc eseial de atragere a invesilior, emisiunile
suplimentare de @ani pot fi efectuatesi Tn scopul restabilirii solvabilitii
intreprinderilor prin diminuarea datoriilor credit@e. Astfel, SA Uzina de
Tractoare ,Tracom” a efectuat o emisiune suplimente aduni in valoare
de 12,5 min. lei prin convertirea datoriilor crediale, subscriitor fiind statul,
in urma d@reia datoriile sociétii fata de stat s-au diminuat cu suma
nominalizai.



In scopul conforririi activitatii cerintelor legislaiei in vigoare unsir de
societiti pe agiuni, spre exemplu ,Indfrigoservice”, ,Pod-Moct”,Ma-
Tomis”, ,Legion”, ,Alura”, ,Lorus”, ,Dovas”, ,BM-Vis Interprises’s.a., au
majorat capitalul social prin efectuarea emisignjplimentare de @ani pina
la limita stabiliti de legisl@a privind socieitile pe a¢iuni.

Regretabil este faptulitcoate emisiunile de gani din 2004 au fost efectuate
fara oferta publici, desi aceast modalitate de plasare poate fi considerat
cea mai eficierit pentru acumularea resurselor invéstiale necesare pentru
emiteni.

In condiiile create, cind pe de o parte, sume semnificativalisponibiliti
banesti nu pot fi plasate eficient deitte investitori, iar pe de altparte,
intreprinderile dintara au nevoie de fingare pe termen lung, dobinzile
bancare fiind inacceptabile pentru emitea suré de atragere a mijloacelor,
fara schimbarea structurii proprigii asupra emitentului, ar putea servi
emisiunile publice de oblig@ni. In perioada analizata fost Tnregistrato
singu& ofertd publici de obligaiuni de ctre SA ,Flautex”, care Trisnu s-a
soldat cu rezultatele scontate, din motivul lipseieresului din partea
investitorilor poterali.

o ) . Diagrama nr. 6 Ponderea emisiunilor de constituirei
Emisiunile suplimentare in a.  emisiunilor suplimentare in numérul total al

2004 constituiau cca. % din  emisiunilor
numarul total al emisiunilor

(Diagrama nr. 6), aceast

pondere memindu-se, cu Mici

abateri, incepind cu a. 2001.

E de accentuati@ina n 1998,
prevalarea  emisiunilor  de
constituire faga de cele
suplimentare a fost motivate

reorganizarea intreprinderilo

de stat in sociati pe atiuni 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

@ Emisiuni de constituire @ Emisiuni suplimentare

Diagrama nr. 7 Ponderea emisiunilor de constituire
si emisiunilor suplimentare in valoarea totah a

L . " emisiunilor
Emisiunile  suplimentare 1n

a. 2004 dgneau o cat absolui
(99 %) in valoarea total a
emisiunilor. Pentru comparare
in anii preceden valoarea
emisiunilor  suplimentare o
depisea pe cea a emisiunilor d
constituire de  2-3  ori
(Diagrama nr. 7).

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
@ Emisiuni de constituire @ Emisiuni suplimentare



PIATA SECUNDARA A VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

INDICATORI CUMULATIVI Al PIETEI SECUNDARE

In anul 2004 pe pta secundarau Diagrama nr. 8 Valoarea tranzagiilor si
fost efectuate 25,7 mii tranzaccu numirul valorilor mobiliare tranzac tionate
valori mobiliare corporative, 1in 986,3

scidere cu 7,3 mii fa de anul 231.2

anterior.

Valoarea sumar a tranzagilor
constituie 811,8 min. lei, Tnregistrin
o diminuare neinsemriat in
comparde cu anul precedent.

Numarul valorilor mobiliare
tranzadonate in 2004 a constituir 19908 1999 2000 2001 2002 2003 2004
163.83 min. uniti. Tn Crestere cu == Valoarea tranzactiilor, min. lei
! ) Lo —e&— Numérul valorilor mobiliare, min. unitati
31,27 min. unitti (cu 23,59 %) fa ' '
de anul 2003 i | Diagrama nr. 9 Ponderea tranzagilor bursiere

si extrabursiere in valoarea totah a tranzadiilor

Dinamica valorii tranzaglor si a
numarului valorilor mobiliare
tranzadonate pe piga Secundar
este prezentafin Diagrama nr. 8.

Daci in 2003 ponderea tranzalor

bursiere in valoarea tofial a
tranzadilor a depisit-o pe cea a
tranzadilor extrabursiere cu
16 puncte procentuale, constituin
58 %, atunci in 2004 tranzate

bursiere dgn doar 35 la sat din g6 5000 2000 2002 2008 2004
valoarea total a tranzagilor @ Ponderea tranzactiior bursiere m Ponderea tranzactiior extrabursiere
(Diagrama nr. 9).

Tranzagile extrabursiere in raport Diagrama nr. 10 Ponderea tranzatilor
cu tranzagile realizate la Bursa de bursiere si extrabursiere in numirul total al
Valori menin superioritatea atit in tranzactiilor
numarul de tranza@, cit si n

valoarea acestora. Tranzactii extrabursiere

Astfel, din nunarul total al

tranzadilor, 92,78 % revin tran-
zagiilor extrabursiere (Diagrama

nr. 10).

Tranzactii bursiere
7,22%

10



PIATA BURSIERA

Pe pa_-rcurSUI an_“'“' 2004 in cadrul  piagrama nr. 11 Dinamica valorii tranzadiilor
Bursei de Valori au fost efectuate bursieresi a numirului valorilor mobiliare

1855 tranzagi cu valorile mobiliare tranzactionate pe piga bursiera
ale 387 emitefn In compargie cu 500 - 86,7 1503 T g
2003, nunarul tranzadilor bursiere g
s-a migorat cu 47 unitti (cu 2,5%). 2 0] T80
. € 400 - 170 @
Valoarea total a tranzagilor a 5 60.9 &
constituit cca. 282 mil. lei, Tn 8dere T 350 9»8 1 60 ‘;f E
cu 198,3 min. lei (cu 41,3 %)tfade & © ¢
anul precedent (Diagrama nr. 11§ 30 i 20160 35 E
Astfel, tranzagile bursiere au & 2526 s
revenit practic la nivelul @ $ *°] H H i 1%z
obisnuit, Tnregistrat pe durata anilo ,, | | | | | | | | a0 g
2000-2002. 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2

I Valoarea tranzactiilor bursiere —o— Numérul valorilor mobiliare

Numarul valorilor mobiliare
tranzadionate constituie 60,9 min. Diagrama nr. 12 Preul mediu de tranzadionare
unitﬁ;i, in cretere cu 6,4 min. (cu a unei valori mobiliare pe piata bursiera, lei
11,8 %). Diminuarea valorii 8,81
tranzadilor bursiere concomitent cu
cresterea  nurarului  de  valori
mobiliare a contribuit la $cderea
pregului mediu de tranzaionare a
unei valori mobiliare, care in 2004 .
constituit 4,63 lei (Diagrama nr. 12).

5,83

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Pentru tranzagle bursiere din 2004 cea mai favorabdl fost lurd aprilie, pe
parcursul &reia s-au efectuat tranzacin valoare de cca. 67 min. lei.
(Diagrama nr. 13). In acegduni a fost inregistragi cel mai Tnalt nurir de
tranzadi bursiere, acesta constituind 218 @it

Valoarea medie lunara tranzagilor bursiere a constituit 23,5 min. lei, iar
media lunat a nunarului tranzagilor — 154 unititi.

11



Diagrama nr. 13 Numirul si valoarea lunara a
tranzactiilor bursiere, anul 2004
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== Valoarea lunara a tranzactiilor bursiere —o— Numérul tranzactiilor bursiere
Structura tranzactiilor bursiere
Tioul t fiei Valoarea tranzadiilor Num irul tranzactiilor
pul franzactiel min. lei ponderea, % unitati ponderea, %

Tranzadi interactivé 188 820 807 85,34 1583 66,96
FI la lichidaré 3264721 4,80 89 1,16
DP* 264 877 0,11 2 0,09
Oferte tender 43 521 662 5,23 97 15,43
SWAP 3047 364 1,89 35 1,08
REPO 12 228 411 1,73 32 4,34
Pachete unice 30841 479 85,34 17 66,96

Tranzactiile de realizare a condiiilor ofertei tender

Pe parcursul anului 2004 au fost inregistrate 28teftender, din care 5 au
fost executate in 2005 (Anexa nr. 3). In cadrulrtefer tender, au fost
efectuate tranz&icin valoare de 43,5 min. lei, din care cca. Onif8. lei se
refe@d la oferta tender cu aanile emitentului ,CerealeSoldanesti”,
Tnregistrai de citre Comisia Naonak la finele anului 2003, dar realizala
Tnceputul anului 2004.

Volumul tranzagilor cu valorile mobiliare in cadrul ofertei tendefectuate
in anul 2004 a gseut comparativ cu volumul a astfel de trangzafectuate in
anul 2003 cu 124,4 min. lei (cu 74,1 %).

Remard@m, c pe parcursul anului 2003 valoarea ofertelor tepnknlins 167,9
min. lei, din care oferta tender de procurare @uator IM ,Vitanta
Intravest” SA constituie 167,6 min. lei.

% Tranzadii efectuate in Saim de Baz a Bursei de Valori. Unicele ordine eligibile panBegia de baz sint ordinele
limita si ordinele de pig.

% Vinzarea agunilor din portofoliile fondurilor de invesii in proces de lichidare.

* Pachete de #ani vindute de Departamentul Privaitiiz.

® Tranzagii de schimb cu valori mobiliare.
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Numarul ofertelor tender inregistrate in anul 2004 swaorat considerabil
fata de anul precedengi anume de la 7 oferte Tn 2003 la 28 in 2004. Ageas
crestere se datoreazn mare parte asurilor de sistematizare a cazurilor Tn
care efectuarea ofertelor tender este obligatdngeprinse de Comisia
Nationalk.

Totodat, se remartfaptul, G 6 socieiti pe ac¢iuni (Carmez, Bucuria, lonel,
Calcar, Viriria Bardar, BC ,Mobiasbait) pe parcursul anului 2004 au
achiztionat atiunile sale plasate prin intermediul ofertei tend& de
mertionat, & pe parcursul anului 2003 prin intermediul ofetexder doar o
singu# societate (,Semte” SA) a achizionat propriile aguni plasate.

Operatiuni REPO°®

Pe parcursul anului 2004 au fost inregistrate 2tiraote REPO, dintre care
19 contracte au fost executate paglaursiei si 3 — pe piga extrabursie.

In vederea execiti prevederilor contractelor REPO, la Bursa dedvahu

fost efectuate 32 de tranz@cin valoare de 12,2 min. lei, iar pe taa
extrabursiet — 4 tranzatii in valoare de 4,4 min. lei. La etapa actiydl0

contracte REPO sint in curs de dgsfare.

Evolutia indicelui bursier CNVM-327

In anul 2004 indicele bursier de pre Diagrama nr. 14 Evoluia indicelui bursier de
CNVM-32 a evoluat pozitiv fa de pret CNVM-32 in anul 2004

anul 2003. Astfel, se obseérvo
evoluie ascendett a indicelui, n
pofida faptului & dinamica valorii
tranzadilor bursiere demonstrean | \
tendind descendeat (Diagrama nr. \

14). Acest fapt se datoreain mare VM/N\_A A \

masud  majorii  pretului  de

350

330 -

tranzadonare al valorilor mobiliare )/
incluse in portofoliu de caleul al ,,——~ Y
II”IdICG|UI. 260 } CNVM-32 - - - —- Trendul evolutiei |—

250

In anul 2004 valoarea indicelui a
oscilat in limitele 274,34 (valoarea
minima) — 343,92 (valoarea maxihn
puncte, amplitudinea fiind de 69,18
puncte.

01.01.04
01.02.04
01.03.04
01.04.04
01.05.04
01.06.04
01.07.04 4
01.08.04
01.09.04
01.10.04
01.11.04
01.12.04
01.01.05

® Tranzadi de vinzare-cumjrare a valorilor mobiliare cu conidi riscumprarii acestora la un termegi la un pre
prestabilit.

" Indice bursier, calculat de Comisiati@ak Tncepind cu a. 2000 in vederea monitoiizalorii medii a tranzagilor
bursiere. Valoarea indicelui se calculaa raportul, exprimat in puncte, dintre capitakzabursief a 32 de emitan
inclusi In portofoliul indicelui, calculdt la finele fiedrei siptamini, si capitalizarea bursiéra emitefilor inclusi n
portofoliul indicelui in perioada de b#a¢01.01.2000).
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PIATA EXTRABURSIERA

ln anl_JI 2004 pe pta eXtrabHr§'érau fost Diagrama nr. 15 Dinamica valorii tranzadiilor
inregistrate 23 848 tranzéacin valoare extrabursiere si a numirului valorilor mobiliare
totak de 529,8 min. lei. n compaia cu tranzactionate pe piga extrabursiera

anul 2003, nurrul tranzagilor s-a = 800; 1446 T 160

micsorat cu 7 298 uniti, iar valoarea lor
s-a majorat cu 184,17 min. lei (Diagran 7,4,

+ 140

Kt
nr. 15). E - 102.9] 2°
= + 100
Majorarea valorii tranzaidlor = T X
. A Q N 1 ' 4
extrabursiere Tn anul 2004 a fog °® 80
influentata , in mare risui, de tranzaga = o 1 60
. oy " T © i
cu valorile mobiliare ale SA “MMT-Bis” £ * in s 0
(tip inchis) efectuat in luna decembrieTE 200 . ’ |
2004 in valoare de 283,3 min. lei. 1 20
A . . 200 - ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ O
Astfel, in urma procurii pachetului de 1999 2000 2001 2002 2003 2004

control de étre noul investitor, pondere
tranzadiei in cauz a constituit 53,47 %
din  volumul total al tranzaidor
inregistrat n anul 2004 pe m@a
extrabursief.

= Valoarea tranzactilor ~ ——&=— Numdrul valorilor mobiliare

Excluzind tranza@ cu adunile SA “MMT - BIs”, se poate remarcaac
evoluia tranzadilor extrabursiere Tn ultimii 5 ani, similar pes bursiere, are
un trend descendent.

Cea mai mare pondere a tranibw efectuate in anul 2004 pe ma
extrabursiet revine tranzaglor de vinzare-cumjrare, pondereaamora a
constituit 71 % din totalul tranzaibor Tnregistrate pe pta extrabursiex.

Aporturile la capitalul social, cesiunile datoriilgi alte tranzati similare
dein o cot de 11 % din totalul tranzaior efectuate pe pia extrabursiei.
Totodat, tranzagdilor efectuate cu participarea Departamentuluv&izarii
le revin 7 % din totalul tranzdor extrabursiere.
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INVESTITII STRAINE PE PIATA VALORILOR MOBILIARE

INVESTITIILE STRAINE PE PIATA PRIMARA

In anul 2004 de re
ntreprinderile cu capital $in au
fost efectuate 23 emisiuni r
valoare de 893 min. lei (Diagram:
nr. 16).

In comparge cu anul 2003

investtiile straine efectuate pe

piata primaé au inregistrat o

crestere importari

Astfel, din valoarea sumar a
investtiilor atrase prin intermediul
emisiunilor de valori mobiliare,
valoarea invediilor straine directe
a constituit peste 875 min. lei, cee
ce repreziri 53% din volumul
emisiunilor. Diferega — 47 % (771
min. lei) revine investiilor
autohtone (Diagrama nr. 17).

Diagrama nr. 16 Dinamica nuniirului si valorii
emisiunilor efectuate de intreprinderi cu capital $r ain

51

2000 2001 2002 2003 2004

=== Numarul emisiunilor, unitati ——e=—\ aloarea emisiunilor, min. lei

Diagrama nr. 17 Valoarea investiiilor autohtone si
investitiilor str dgine Tn emisiunile de valori mobiliare

875

2000 2001 2002 2003 2004

= Valoarea investitilor autohtone, min. lei
—e— Valoarea investitilor straine, min. lei

De menionat, & cresterea volumului invesiilor straine Th mare risua se
datoreaz efectuirii emisiunilor de aguni de dtre ICS ,Reelele Electrice
mun. Ch§inau” SA, ICS,Reaelele Electrice de Distribie Centru” SA (289,3
min. lei) si ICS ,Reelele Electrice de Distrihie Sud”, érora le revine peste
717,4 min. lei din valoarea totiah investiiilor straine.

Din contul capitalului stiin au fost, de asemenea, atrase mijloace financiare
de dtre M Uzina ,Topaz’ in valoare de 53,5 min. leM1,Telemedia
Group” SA in valoare de 14,8 min. lei, Sucursalasi@iu a SA ,Banca
Comerciai Romam” in valoare de 24,9 min. lei, BC ,EuroCreditBanki
valoare de 19,3 min. lei, BC ,Universalbank” in aale de 14,2 min. lei, BC
~-EXimbank” in valoare de 10 min. lgia.
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TRANZACTII EFECTUATE CU IMPLICAREA INVESTITORILOR
STRAINI

) ) Diagrama nr. 18 Numiarul tranzactiilor efectuate
Pe parcursul anului 2004 pe f@a  cyuimplicarea investitorilor strini

secundar au fost finregistrate 1805 gy, . 5000

tranzadii  efectuate cu implicarea 805
investitorilor stiini. In comparée cu 700 T4%%®
2003, acest indicator a Tnregistrat o 1600
600 |
crestere de 10,3 %. 1 1400
Valoarea tranzatlor a constituit 729,9 500+ 1 1200
min. lei fiind in crgtere cu 94,5 min. lei 100 L ooo
(cu 14,9 %) faa de anul 2003 (Diagrama 2001 2002 2003 2004
nr. 18). @ Valoarea tranzactiilor, min. lei
—&— Numarul tranzactiilor, unitati
Tabela nr. 1 Tranzagiile cu valori mobiliare
efectuate cu participarea investitorilor straini, 2004
Numarul tranzactiilor, Valoarea tranzadiilor,
Tipul tranzactiilor unitati min. lei
Cumprari 1575 344,7
Vinzari 190 352,0
Dongii, mosteniri 25 12,6
Alte tipuri de tranzai® 15 20,6
TOTAL 1 805 729,9

Ponderea tranzator efectuate cu implicarea investitorilor &tri in numarul
total de tranzaa este tot in crgere. Astfel, din nurirul total al tranzaglor
efectuate Tn 2004, tranzale cu implicarea investitorilor stmi detin o
pondere egélcu 7,57 %, fa de 4,95 % in 2004 2,37 % in 2002.

Volum mai superior de tranzi@icde vinzare-cumjrare in anul 2004 s-a
Tnregistrat cu aanile emitentului ,MMT-Bis” SA in suri de 283,3 min. lei,
cumpiratorul fiind ,MMT Telecom Holding BV” (Olanda), iavinzatorul —
,GN Great Northern Telegraph Company LTD (Danemparca

Tranzadii mai numeroase de vinzare-cuirgre cu implicarea investitorilor
straini pe parcursul anului 2004 s-au efectuat cuiuade emitentului
FINN,Mandatar” (1 021 tranzaic).

De ctre investitorii stiiini au fost efectuate tranzsiccu agiunile bancilor
comerciale in volum de 51,5 min. lei, inclusiv 2@&nzadii de cumprare n
volum de 29,3 min. lei.

O parte mai mare din valoarea tranibr efectuate cu participarea
investitorilor staini revine investitorilor din Olanda, Romania, RasSUAsi
Ucraina.

Alte informaii privind participarea investitorilor stini la tranzagile de
vinzare-cumprare a valorilor mobiliare Tnh 2004 sint indicatefimexa nr. 4.

® Repartizarea aicnilor de tezaur intre gonarii socieitii, transmiterea dreptului de proprietate in terhelieciziei
instanei de judecdt, s.a.
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ACTIVITATEA PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI LA PIATA VALORILOR
MOBILIARE

NUMARUL PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

La finele anului 2004 pe pta valorilor mobiliare activau 96 participan
profesiongti, fata de 109 la finele anului 2003 114 la finele anului 2002.
Numarul participanilor profesiongti in dependetd de genul principal de
activitate practicat pe piavalorilor mobiliare este prezentat in Tabela2nr.

Tabela nr. 2 Numirul participan tilor profesionisti

Participanti profesionisti 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004
brokeri 30 26 26
dealeri 3 4 4
companii de estimare 6 6 6
registratori independen 20 19 18
companii de audit 7 7 6
companii de underwriting 0 1 1
organizaii de autoreglementare 1 1 1
consulting investional - - il
fonduri de investii 14 14 8
companii fiduciare 6 6 6
organizaii de administrare a investlor 16 14 8
depozitari 9 9 9
Bursa de Valori 1 1 1
Depozitarul Ngonal 1 1 il
TOTAL 114 109 96

BURSA DE VALORI A MOLDOVEI

Spre finele anului 2004 Bursa de Valori a Moldogiei continuare — BVM)
dispunea de 3 licea pentru activitatea pe peavalorilor mobiliare (bursiéy
de clearingi organizaie de autoreglementare).

La 31.12.2004 arimea capitalului propriu al BVM constituia 1,09 mllei.
Normativul capitalului propriu (1,5 min. lei) nufast asigurat, inregistrindu-
se o difereti de 400,4 mii lei. Comparativ cu perioada respécsivanului
2003 mirimea capitalului propriu s-a myorat cu 408,4 mii lei sau cu
27,08 %.

Normativul obligatoriu al fondului de garge a fost respectat détee BVM,
acesta constituind 450 mii lei. Valoarea capitalgluplimentar s-a majorat
cu 12 mii lei faa de a. 2003, iar valoarea capitalului retras s-ppraacu 60
mii lei.

Catre finele anului 2004 la Bursa de Valori erau asbmspre circulse
valorile mobiliare a peste o mie sodiefpe agiuni. Dintre acestea, 25 erau
incluse in listing, iar celelalte — in non-listing.

In perioada de referif, la Bursa de Valori erau acreditd82 membri. Dintre
acaetia 14 sint Bnci comerciale, iar ceilal 18 — companii nebancare ce
desfisoari activitatea de brokeraysau de dealer.
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DEPOZITARUL NATIONAL DE VALORI MOBILIARE AL MOLDOVEI

Spre finele anului 2004 Depozitarul fimal de Valori Mobiliare al Moldovei
(in continuare — DNVM) dispunea de 2 licerpentru activitatea pe péa
valorilor mobiliare (de clearing de depozitare).

La 01.01.2005 valoarea capitalului social al DNVManstituit 200 mii lei.
Normativul de suficietd a capitalului propriu (300 mii lei) nu a fost asigt,

la 01.01.2005 constituind 177,7 mii lei. Normatialdligatoriu al fondului de
garanie in marime de 30 la sitde la capitalul propriu minim a fost respectat,
acesta constituind 90 mii lei.

Conform Hoiririi CNVM nr. 13/4 din 17.03.2005 au fost operaiaele
modificari la Regulamentul privind modul de acordareetragere a liceelor
pentru activitatea pe pe valorilor mobiliare, Tn urmaacora a fost exclus
obligativitatea DNVM de a avea capital propriu natim. Concomitent, au
fost stabilite cerite faa de normativul obligatoriu minim al fondului
participanilor DNVM in marime de 500 mii lei.

Informatii privind valoarea tranzador efectuate cu participarea DNVM,
precumsi numarul deponetilor si conturilor depozitare deschise la DNVM
sint prezentate in Tabela nr. 3.

Tabela nr. 3 Tranzadgiile cu participarea DNVM, numirul deponentilor si conturilor

Indicator Trim. IV Trim. IV Modificarea
2003 2004 absoluti  relativa
Numirul total de deponenai Depozitarului Ngonal (unitti), 731 772 +41 +5,6 %
din care:
participani 34 34 0 0
investitori individuali 697 738 +41 45,88 %
Conturi depozitare la Depozitarul fitanal (unitti), din care: 753 793 +40 +5,3 %
conturi individuale 697 738 +41 +5,88 %
conturi colective 32 31 -1 -3, 1%
conturi proprii 23 23 0 0
conturi speciale 1 1 0 0
Valoarea tranzatilor bursiere efectuate cu participarea
Depozitarului N&gonal (min. lei), din care: 459,1 70,37 -388,69 -84,67 %
tranzadi, participanii carora au executat obligae in
termenul stabilit; 458,8 70,37 -388,69 -84,67 %
tranzadii, la care unul sau ambii particip@nu si-au
onorat obligaile Tn termenul stabilit 0,24 - - -

ACTIVITATEA DE BROKERAJ

La finele anului 2004 pe pgiaactivau 26 participance deineau liceie
pentru activitatea de brokeraj, din care 13 compdei brokeri nebancari
(activitate de ba® si 13 banci comerciale. Comparativ cu perioada sindilar
anului precedent nuirul participanilor profesionsti ce desisoafi activitatea
de brokeraj aamas neschimbat.
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Pe parcursul anului, companiei ,Mabrok” SRL i-a tfesispendat pe un
termen de 6 luni ainea licemei de brokeraj, ulterior aceasta fiindu-i
complet retras

Conform dirilor de seara specializatesi financiare, la 31.12.2004 cetate
fata de capitalul propriu miningi fondul de garatie au fost respectate deito
brokerii.

Tranzactiile efectuate de dtre brokerii nebancari

Volumul total al tranzaglor efectuate cu implicarea brokerilor nebancari
constituit circa 385 min. lei. Cele mai mari volumme fost tranzgmnate de
catre CB ,M-Invest” (107 min. lei), CB ,Fincom” (72 im. lei), CB
.Proajioc” SRL (58 min. lei), CB ,Daac-Invest” (5@iIn. lei) si CB ,Oldex”
(44 min. lei). CB "Brok - West” n-a efectuat nicimnzagde bursies.

Valoarea tranzatlor bursiere efectuate de brokerii nebancariiasasuma de
384 min. lei. Ponderea cea mai mare a trankacrevine celor de vinzare-
cumpirare (cca. 268 min. lei), fiind urmate de tranikecefectuate in cadrul
destisurarii ofertei tender (85 min. lei), pachete unice (h%. lei) si REPO
(cca. 8,5 min. lei). Tranzdade de tipul SWAP (3 min. lei)si licitatiile
organizate de Comisia Nanak (1,5 min lei) au o pondere neinsenanat

Valoarea tranzailor extrabursiere a constituit cca. 1 min. lei,descrgtere
cu 30 min. lei faa de anul precedent. In perioada analiz&tanzadi
extrabursiere au fost efectuate de companiile dedsi. CB ,,Oldex” SA (817
mii lei), si CB ,M-Invest” SRL (137 mii lei).

Valoarea medie a comisionului perceput de brokeebancari pentru
acordarea serviciilor de brokeraj s-a majorat dstep,5 ori fa& de anul
precedent, constituind cca. 1,11 % din valoaresditattranzagilor.

Tranzactiile efectuate de dtre brokerii bancari

Valoarea total a tranzagilor cu valori mobiliare, efectuate de brokerii
bancari Tn 2004, a constituit circa 958,7 min. ieidescrgtere cu 33,2 min.
lei fata de anul 2003. Cele mai mari volume au fost tragizaate de
companiile: Banca de Economii SA (336 min. lei), B8usinessbank” SA
(141 min. lei),si BC ,Moldinconbank” SA (137 min. lei).

Brokerii bancari au efectuat tranziabursiere in valoare totalde cca. 110,9

min. lei. Volume superioare de trangadursiere le constituie cele de
vinzare-cumprare (55 min. lei), fiind urmate de tranzde cu pachete unice

(39,7 min. lei)si REPO (14,1 min. lei).

Volumul tranzadgilor extrabursiere a insumat 848 min. lei, Thsteee cu 413
min. lei faa anul 2003. Tranzaide cu valori mobiliare de stat (VMS)
efectuate pe pia extrabursier constituie 847 min. lei sau practic valoarea
totak a tranzagilor extrabursiere.

Volume mai mari de tranzécnare cu VMS au efectuat BC ,Banca de
Economii” (336 min. lei), BC ,Businessbank” SA (14in. lei), BC
.Moldinconbank” SA (132 min. lei3i BC ,Eximbank” SA (130 min. lei).
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Tranzadii extrabursiere cu valori mobiliare corporative fast efectuate doar
de atre BC ,Unibank” SA (0,48 min. lei).

ACTIVITATEA DE TINERE A REGISTRULUI

La finele anului 2004 pe pi valorilor mobiliare activau 18 registratori
independeti ce desisurau activitate dé@nere a registrului (de bag

Patru registratori independerfSA ,Registru-A Depozitarul Fondului”, SA
.Slbila DF”, SRL ,Registru-Ind DF’si SRL ,Soliditate DF”), pe ling

activitatea de baz— detinere a registrului — dispugi de licene pentru
desfisurarea activittii de depozitare.

La finele anului de referfd, normativul de suficigi a capitalului propriu
minim era respectat dettoegistratorii, cu excefa ,Intermedia-Grup” SRL,
care a inregistrat o insuficignde 144 393 lei. Conform datelor diarde de
seand financiare si specializate nu dispune de fond de gaearRl
"Intermedia-Grup” SRL, care la sfitul anului era in proces de lichidare
(Hotarirea CNVM nr. 6/2 din 27.01.2005).

Doi dintre registratorii independgndispun de filiale sau reprezentansi
anume SRL "lta-Vest” are reprezengann or. Cahul si SA "Registrator-
Centru” — filiak n or. Orhei.

ACTIVITATEA FONDURILOR DE INVESTITII

La 01.01.2005 pe pia valorilor mobiliare §i continuau activitatea 8 fonduri
de investii nemutuale nespecializate.

Normativul obligatoriu de suficigd a capitalului propriu minim stabilit de
Comisia Naonak in mirime de 30 min. lei a fost respectat de toate folelu
de investiii, valoarea capitalului propriu akora constituia 482,4 min. lei, in
medie cite 60,3 min. lei la un fond.

Patrimoniu si active nete

Investitii

Tranzactii

Valoarea sumara patrimoniului fondurilor de invesiiconstituia spre finele
anului 432,2 min. lei; valoarea de bitaa activelor nete — 489,9 min. lei. Tn
urma colrii pe piaa, valoarea estimativa activelor nete s-a nyorat cu 66
min. lei, aceasta constituind 423,6 min. lei. Abateegative ale valorii de
bilant a activelor nete au finregistrat fondurile ,Agraddn(-3,11 %) si
.Credo-Invest” (-1,6 %).

Valoarea de bilana investiiilor fondurilor de investii pe parcursul anului
2004 s-a migorat cu 6,1 min. lei, are finele anului constituind 466,8 min.
lei.

Activele cu lichiditate Tnadt ale fondurilor de invegti constituie 22,8 min.
lei. Valoarea de pta a investiiilor la 01.01.2005 a constituit 400,5 min. lei,
micsorindu-se feg de 01.01.2004 cu 16,7 min. lei.
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Volumul tranzadilor efectuate de fondurile de invasti in ianuarie-

decembrie 2004 a constituit 206 min. lei, din care:
Procurari, min. lei
valori mobiliare 79,66
cote de participare 0
depozite bancare 11,87
valori mobiliare de stat 8,44
total 99,96
Vinzari, min. lei
valori mobiliare 87,1
cote de participare 0,43
depozite bancare 8,97
valori mobiliare de stat 9,58
total 106,08

Venituri si cheltuieli

Veniturile totale acumulate de fondurile de invgssiau cifrat la 12,52 min.
lei, majorindu-se fi@ de anul precedent cu 67,7 mii lei.

Cheltuielile totale au constituit 3,35 min. leitfale anul precedent atestind o
majorare de 424 mii lei. Cheltuielile inregistrateanul 2004 repreziatd,8 %
de la valoarea anuah activelor netgi 25,4 la sut din valoarea venitului
obtinut.

In rezultatul activiitii destisurate in a. 2004 fondurile de inveistau oktinut

un beneficiu total de 8,43 min. lei, ipeindu-se fa& de anul precedent cu
1,1 min. lei. Pierderi de bilamu a inregistrat nici unul din fondurile existente
la Tnceputul anului 2005.

Monitorizarea adunarilor generale ale agionarilor fondurilor de investi tii

Comisia N@ionak a supravegheat procesul de convocardesfisurare a
adurarilor generale ale aonarilor fondurilor de invedii, asigurind
participarea reprezentantului Comisieitidaale la acestea.

In rezultatul monitorizrii aduririlor generale a awonarilor fondurilor de
investtii pe rezultatele anului 2003 s-a constatatac desfsurat adudrile
generale, inclusiv cele repetataleliberative 14 fonduri de invesiti

De remarcat faptul & dupi operarea modifigilor in legislaie privind
Tngtiintarea in scris a donarilor despre de&furarea aduirii, si micsorarea
cvorumului pi la o treime din aaunile cu drept de vot la adunarea gereral
repetad a acionarilor, s-a narit considerabil nurdirul agionarilor prezen la
adurarile generale. Nu#rul agionarilor reprezentade alte persoanémine

a fi la un nivel Tnalt. Procurile de reprezentdrd autentificate in mare parte
de primarii (preturi).

Treisprezece fonduri de investau desdisurat adugirile generale cu prezem
agionarilor, un singur fond (FINN ,Viitorul-Zu” SA) a convocatsi a
petrecut adunarea genérad atcionarilor Tn formi mixta.
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In cadrul adusrilor generalesase fonduri de invesiii au adoptat decizii cu
privire la lichidarea fondurilor din proprie tmativa, iar Comisia Naonak a
desemnat reprezentarsai in comisiile de lichidare ale fondurilor.

Dividende

Fondurile de invesii au inceput anul de activitate 2004 cu datorik fde
agionari in valoare de 5,1 min. I€finind cont de dividendele declarate in
anul 2004 in valoare de 5,3 min. lei (conforamildr de seari) si valoarea
celor achitate (2,8 min. lei), soldul datoriilotfale adionari la finele anului
constituia 7,6 min. lei.

ACTIVITATEA DE ADMINISTRARE A INVESTITIILOR

La finele anului 2004 pe pi& valorilor mobiliare au desfurat activitate 9
manageri fiduciari, dintre care 8 administrieaactivele a 8 fonduri de
iInvesttii nemutuale nespecializagel — activele transmise in administrare de
persoane fizice.

Valoarea totd a activelor transmise Tn administrare fidugiate dtre
fondurile de investii constituie 422,4 min. lei, deitre persoane fizice — 17,1
mii lei. Beneficiu net nregistrat de manageriiuwiari a fost de 442,8 mii lei,
care in compatree cu 2003 s-a mgorat cu 591,5 mii lei.

Toate companiile care dasbari activitatea de administrare a invasgtr au
respectat legista privitor la mirimea normativelor obligatorii de suficigna
capitalului propriusi a fondului de garare.

Ponderea remun@ii calculate de @tre fondurile de invesii managerilor
fiduciari Tn total venituri ale organigei de administrare a investior este de
68,6 la sut. Fondul de salarizare al managerilor fiduciaristanie 791,4 mii
lei (33,1 %) din cheltuielile totale.

ACTIVITATEA COMPANIILOR FIDUCIARE

Pe piaa valorilor mobiliare in a. 2004-au desisurat activitatea 6 companii
fiduciare, valoarea patrimoniului afrora la finele anului a constituit 160,3
min. lei.

Normativele obligatorii ale capitalului propriu nmm si fondului de garatie
au fost respectate de toate companiile fiduciare.

Investtiile financiare totale ale companiilor fiduciare [1.12.2004 au
constituit 153,35 min. lei, inclusiv: investie fondatorilor trustului 149,9
min. leisi a companiilor fiduciare 3,5 min. lei.

La data prezeatii darilor de seara financiaresi specializate, companiile
fiduciare aveau deschise 425349 conturi fiducide. durata anului 2004
acestea au reziliat contracte in valoare de 1,96 el

Normativul obligatoriu al recompensei limitate nufast defsit nici de o
companie fiduciat.
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REALIZAREA FUNCTIILOR

SEDINTELE COMISIEI NATIONALE

Pe parcursul anului 2004 Comisia tidaak s-a intrunit in 42edine, in
cadrul érora au fost adoptate 192 decizii, din care 148otarfn si 44 —
ordoname. Toate decizile Comisiei Manale au fost publicate integral in
»-Monitorul Oficial al Republicii Moldova”. O partéin decizii, preponderent
cu caracter de reglementare, a fost puldicat publicaia periodia a
Comisiei Naionale, ziarul ,Capital Market”.

Tematica deciziilor adoptate de ComisiaiNiaak a fost urnitoarea:
Hotzariri:
« 31 - privind adoptarea modificarea actelor normative;
« 27 — privind Tnregistrarea ofertelor tender;
« 25— privind inregistirile in Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare;
* 14 - privind autorizarea reorga#iiz societtilor;
« 12 - privind acordarea liceglor de activitate;
« 11 - privind rezultatele controlului acti#iti participartilor profesionsti;
» 10 - privind retragereq suspendarea licgglor participagilor profesionsti;
* 6 — aprobarea actelor de reevaluare a activelor FlI;
* 4 — privind autolichidarea fondurilor de investi
« 8 -—diverse;
Ordonane:
44 — privind aplicarea resttitor in activitatea unor participainprofesionsti pe
piata valorilor mobiliaresi societti pe agiuni.

FUNCTII DE REGLEMENTARE

Activitatea de reglementare a Comisieitidaale cuprinde:

» elaborarea actelor normative privind faiavalorilor mobiliare si activitatea
participanilor pietei;

* examinareasi/sau coordonarea proiectelor de acte legislatvenormative pe
problemele fungonarii pietei valorilor mobiliaresi administérii corporative, remise
de Parlament, Pgedinie, Guvern, Banca Ni@nak a Moldovei, ministere,
departamentgi alte organe publice.

In anul 2004 Comisia Nimnak a continuat conlucrarea cu organele publice
competente pentru perfectarea proiectelor de nuadédsi completare a Legii
privind socieitile pe aduni, Legii cu privire la piga valorilor mobiliaresi
Legii cu privire la fondurile de invesii Promovarea propunerilor de
modificaresi completare a actelor legislative indicate au aauscop:
» perfegionarea modului de organizare a aciigiitsociettilor pe agiuni, a modului de
dezuluire a informaiei, de ridicare a nivelului de protge a intereselor aionarilor
si aducerea acestora in conformitate cu alte adeslétive (proiectul Legii de
modificaresi completare a Legii privind socigile pe agiuni);
» perfegionarea cadrului legislativ atge de piga valorilor mobiliare, aducerea lui in
conformitate cu alte acte legislative (proiectulliele modificaresi completare a
Legii cu privire la piga valorilor mobiliare);
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reorganizarea companiilor fiduciage aducerea activitii lor in conformitate cu alte
acte legislative (proiectul Legii de modificagiecompletare Legii cu privire la pia
valorilor mobiliare);

reorganizarea fondurilor de invastinemutuale (proiectul Legii de modificarg
completare a Legii cu privire la fondurile de intrgs.

In aceesi perioadi, de d@tre Comisia Ndonak au fost adoptate 20 de Bt

cu caracter de reglementare, intre care:
Hotarirea CNVM nr. 5/5 din 12.02.2004 privind modifiear Ho#iririi CNVM
nr.10/7 din 17.04.2003 ,Cu privire la uneleasari indreptate spre asigurarea
respecirii cerintelor legislaiei la efectuarea tranzgior cu valori mobiliare ale
societitilor pe aciuni de tip deschis” Prin aceésHotarire au fost introduse
modificari care au avut ca scop perfienarea mecanismului de efectuare a ofertelor
tender de @re participafi pietei, si optimizarea procedurilor de supraveghere a
acestor opetaini;
Hotarirea CNVM nr. 7/4 din 26.02.2004 privind modifiear si completarea
Regulamentului privind modul de acordareetragere a licaelor pentru activitatea
pe piaa valorilor mobiliare nr. 12/1 din 28.10.1999. Sebmodificarilor respective
a fost aducerea cadrului normativ iee de reglementarea acérid si retragerii
licentelor pentru activitatea pe péavalorilor mobiliare Tn concordgncu prevederile
legislaiei n vigoare;
Hotarirea CNVM nr. 13/4 din 18.03.2004 ,,Cu privire taégistrarea modifigilor si
completirilor la Regulamentul cu privire la activitatea @egarului Naional de
Valori Mobiliare al Moldovei”. Eseta modificirilor in cauz tine de crearea unui
mecanism eficient referitor la suspendarea cleahingsi decontrilor in cazul
tranzadilor bursiere;
Hotarirea CNVM nr.17/11 din 01.04.2004 ,Privind moddrea si completarea
Regulamentului cu privire la procedura de lichidaefondurilor de invedii”.
Modificarile date au avut ca scop reglementarea procederiichidare din proprie
initiativa a fondurilor de invedii;
Hotarirea CNVM nr.28/10 din 30.07.2004 ,Cu privire lprabarea Regulamentului
privind activitatea de prestare a serviciilor dermare a pigei valorilor mobiliare”.
Scopul prezentului Regulament este aducerea cadndumativ ce tine de
reglementarea activiii de prestare a serviciilor de informare a tpievalorilor
mobiliare Th concordaa cu prevederile legisieei in vigoare.
Hotarirea CNVM nr.28/11 din 30.07.2004 ,Cu privire lprabarea Regulamentului
privind activitatea de consulting invaginal pe piga valorilor mobiliare”. Scopul
prezentului Regulament este aducerea cadrului ritvmoa tine de reglementarea
activitatii de consulting invedtional pe piga valorilor mobiliare Tn concordancu
prevederile legiskgei in vigoare.
Hotarirea CNVM nr.28/13 din 30.07.2004 ,Privind moddreasi completarea unor
acte normative” (Regulamentului cu privire la prdgea de lichidare din propria
initiativa a fondurilor de invedii, nr.28/1 din 01.10.1998 Modului de lichidare a
participanilor profesiongti sau activifitii lui pe piaa valorilor mobiliare in cazul
retragerii (expifirii termenului) licenei eliberate de Comisia Nanak a Valorilor
Mobiliare, aprobat prin Hatirea CNVM nr.6/5 din 03.02.2000). Modifigle si
completirile operate au ca scop Tmbtatirea cadrului normativ referitor la
dezuluirea informaiilor de citre emiteni si participanii profesionsti.
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* Hotarirea CNVM nr.29/9 din 04.08.2004 ,Privind modifiea si completarea
Hotaririi CSPHV despre aprobarea Regulamentului cu ingriva procedura de
lichidare din propria iniativa a fondurilor de invedii, nr.28/1 din 01.10.1998".
Modificarile si completirile date au avut ca scop petieaarea procedurii de
lichidare din proprie iniativa a fondurilor de invedii.

* Hotarirea CNVM nr.36/4 din 06.09.2004 ,Cu privire la dificareasi completarea
unor acte normative” (a Regulamentului cu priviee grocedura de lichidare a
fondurilor de investii, adoptat prin Hatrirea CSPHV nr.28/1 din 01.10.1998,
Modului de lichidare a participantului profesionsstu activittii lui pe piaa valorilor
mobiliare Tn cazul retragerii (exgni termenului) licenei eliberate de Comisia
Nationak a Valorilor Mobiliare, adoptat prin Hafrea CNVM nr.6/5 din 03.02.2000
si Hotarirea CNVM nr.32/6 din 29.11.2001 privind aprobareadului de expunere
spre vinzare a valorilor mobiliare din portofoliifendurilor de investii supuse
lichidarii). La modificareai completarea actelor normative nominalizate sraiut
sporirea transparggi in procesul de expunere spre vinzare dumitor din
portofoliile fondurilor de investi.

 Hotirirea CNVM nr.36/5 din 18.11.2004 ,Privind modifrea si completarea
Hotaririi CNVM nr.12/1 din 28.10.1999 ,Cu privire la agbarea Regulamentului
privind modul de acordarg retragere a licaelor pentru activitatea pe peavalorilor
mobiliare”. Modificarile date au avut ca scop substituirea normei abdig de
creare a filialelosi reprezentatilor de citre registratori prin norma de recomandare.

FUNCTII DE MONITORIZARE, SUPRAVEGHERE $1 CONTROL

Activitatea de monitorizare, supraveghesecontrol realizat de Comisia
Nationak pe parcursul anului 2004 a vizat:

» supraveghereg controlul participarilor profesionsti la piaa valorilor mobiliare;

e monitorizarea a 28 oferte tender inregistsatealizate in 2004 (Anexa nr. 3);

» efectuarea a 31 controale tematiceperative ale participaitor profesionsti;

* monitorizarea inform@ei privind posesorii pachetelor de control in s@iti pe
agiuni, in urma @reia au fost prescrise scrisori acestor posesoingrnecesitatea
efectuirii ofertei tender;

» inregistrareai monitorizarea contractelor REPO incheiate in 2004

* indeplinirea de are participafii profesionsti a cerinelor obligatorii stabilite de
legislaie pentru deskurarea activittii de intermedieresi prestare a serviciilor pe
piata valorilor mobiliare;

 introducerea unor modifici in lista emitegilor inclusi in portofoliul Indicelui de
prg CNVM-32;

» supraveghereg controlul tranzatilor efectuate pe pita secundar

In vederea realiii functiei de supravegherg control a legisldei pe piaa
valorilor mobiliaresi a participarlor la ea, pe parcursul anului 2004 dére
Comisia Ngionak au fost adoptate peste 60 de acte normative. uestea
se numra:

« 11 hotriri privind rezultatele controlului activitii participanilor profesioniti,
inclusiv 3 controale ale participglor profesiongti ce activeaz in domeniul
investtional;

» 10 hotriri privind retragereai suspendarea liceglor participaflor profesiongti;
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* 44 ordonate referitoare la blocareg deblocarea conturilor bancase personale,
suspendarea clearingulugi decondrilor, aplicarea restriglor Tn activitatea
participanilor profesionsti etc.).

Monitorizarea tranzactiilor efectuate de fondurile de investii si companiile fiduciare

In vederea execiii Ordonanei CNVM nr. 21/3-O din 31.07.20831n
adresa Comisiei Ninale au parvenit 117 duintari si cereri privind
efectuarea tranzator cu activele fondurilor de invesii si companiilor
fiduciare. Tn procesul monitoszi tranzagiilor efectuate de fondurile de
investtii si companiile fiduciare, deatre Comisia Naonak au fost adoptate
6 ordonare cu privire la suspendarea clearinggludeconirilor.

Ulterior, conform Hairirii Guvernului Nr. 942 din 19 august 2004, a fost
formaéi Comisia interdepartamenial pentru verificarea prealabil a
tranzadilor cu activele incluse in portofoliul invegbnal al fondurilor de
investtii si companiilor fiduciare. Au fost prégte si prezentate Comisiei
Interdepartamentale materialele privind 206 cgyarvenite de la fondurile de
investtii si companiile fiduciare.

Registrul sanaiunilor administrative

Pe parcursul anului 2004 détre colaboratorii Comisiei Nenale au fost
constatate 134 contrauwgradministrative comise pe pavalorilor mobiliare.
In 98 de cazuri au fost emise fdti cu privire la aplicarea satignilor
administrative sub fortnde amendl dintre care:
* 50 hotiriri au fost executate benevol la Comisiatibl@ak, in total fiind incasat
suma de — 10530 lei;
« 12 hotiriri fiind expediate spre executare gilia DEDJ (din care, piin prezent, au
fost executate 3 hartri, in sund de 720 lei);
« 25 hotriri au fost remise spre executare la AditB fiind achitati suma de 4500 lei;
« 11 hotriri au fost remise spre executare la AT Cahuidfiachitai suma de 900 lei;

Conform competeri au fost remise spre examinare 21 procese-vertale
care 4 dtre Centrul de Combatere a Crimelor Economsic€oruptie, 15
catre instamga de judecdtsi 2 citre Ministerul Finarelor.

Concomitent, au fost aplicate 4 sangi administrative in formde avertiZri
si au fost clasate 11 cazuri cu privire la contraveradministrative.

LICENTIEREA $I LICHIDAREA PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

In anul 2004 deitre Comisia Ndonak au fost adoptate 22 Heiri privind
acordarea, suspendarea sau retragereadloenPrin intermediul hatirilor
in cauz au fost acordate 16 licen suspendate — 3 ligen retrase — 12
licente.

De citre administratorii din oficiusi reprezentasi Comisiei Ngionale in
componera comisiilor de lichidare a fondurilor de invesstin proces de

° Ordonaa CNVM nr. 21/3-O din 31.07.2003 stabilea activitatea investionak (efectuarea tranzgitor) a
fondurilor de investii si companiilor fiduciare se va efectua cu acordelgtabil al Comisiei Nigonale
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lichidare din proprie iniativa a fost desfsurat activitatea de administrare a
procesului de lichidare a:

« 18 fonduri de invedti, licentele cérora au fost retrasg care in prezent se afin
proces de lichidare;

» 6 fonduri de investii in proces de lichidare din proprie fiaitiva;

« 11 participan profesiongti (ce desisurau activitatea de brokeraj, administrarea
investtiilor, audit al participatilor profesionsti, etc.)

La momentul inierii procedurii de lichidare, fondurile de investin proces
de lichidare dgneau 228 pachete detmmi in socieitile pe ad¢iuni de tip
deschis, 21 pachete detiani in socieitile pe aduni de tip inchisi 29 cote
de participare in socigtle cu aspundere limitai

Pe parcursul realizii procedurii de lichidare au fost dasfirate 11 licitéii a
portofoliilor fondurilor de investii in proces de lichidare. Ca rezultat au fost
inst@inate 117 pachete detami dginute de fonduri in socigile pe aduni

de tip deschis, 13 pachete déi@a in socieidtile pe at¢iuni de tip inchissi 12
cote de participare in socigte cu aspundere limitai

DEZVOLTAREA RELATIILOR CORPORATIVE

Activitatile principale realizate de Comisia fdmak in domeniul relgilor

corporative au cuprins: Tnregistrarea emisiunilervélori mobiliare tinerea
Registrului de Stat a Valorilor Mobiliare, re¢emareasi monitorizarea
darilor de seara financiare si specializate ale emit@lor, verificarea
dez\aluirii informatiei de ctre socieitile pe aduni.

Un capitol separat il constituie examinarea sifoa conflictuale cu caracter
corporativ din cadrul socigilor pe agiuni, realizate implicit prin efectuarea
controalelorsi prezema la unele adumi generale ale aonarilor. In acest
sens, pe parcursul anului 2004 au fost examigisggecutate 987 interpd,
majoritatea primite din partea taanarilor si organelor publice. Interpaile

se refei in special la verificarea corectitudinii convdac si deshsurarii
aduririlor generale ale aonarilor, asigurarea accesului la documentele
societitii, solutionarea situgilor de conflict, etc.

Pentru asigurarea proigj drepturilorsi intereselor agonarilor:

» au fost expediate scrisori informative so@igdr pe acgiuni, referitoare la necesitatea
prezendrii darilor de seara anuale;

« au fost intocmite procese-verbaie respectiv, aplicate 87 sagnmi administrative
pentru neprezentarea sau prezentarea cu intiezeireé de seam, nepublicareaaii
de sear, neconvocarea adam generale, neprezentarea documentelor solicitate

» au fost recegoonate 1032 & de searh ale emiterilor, fiind monitorizat activitatea
a 930 societti pe agiuni de tip deschis, care au prezentat in termesadde sea

* s-au verificat materialele din 3420 dosare ale edydor pe agiuni din arhiva
Comisiei Naionale intru stabilirea prezgnsi corespunderii prevederilor legisik a
documentelor de constituire a sogigdr pe agiuni, informaie care ulterior a fost
verificati cu datele bazei de date a Departamentului Tehmdligrmationale n
scopul determidirii modificarilor ulterioare;
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* s-a conlucrat cu Consilille raionale referitor llplemele sociétilor pe agiuni de
tip deschis din teritoriul subordonat;

 au fost intocmite 102 citia fata de persoanele cu fugic de raspundere ale
societtilor pe agiuni;

» a fost asigurat asistera la 24 aduiri generale ale aonarilor cu monitorizarea
materialelor privind legalitatea convt si desfisurarii acestora.

ASIGURAREA ACCESULUI LA INFORMATIE

Dezwaluirea informaiilor de citre participafii pietei si crearea unor
mecanisme ce ar permite tuturor solicitin obtinerea informailor privind
piata valorilor mobiliare constituie unul din reperedezvoltrii pietei. In
acest context, unul din obiectivele Comisiei tiNlaale tine asigurarea
accesului investitorilor, emitéiitor de valori mobiliaresi participanilor
profesionsti la informaiile privind piata valorilor mobiliare.

In vederea realizii acestui obiectiv, Comisia Nianak a fondat, la finele
anului 2003, publia@a periodia ,Capital Market”, care pune la dispgai
publicului larg informai, studii, analizesi materiale statistice referitoare la
evoluia pigei valorilor mobiliare. In a. 2004 a fost asigdraapariia
siptaminak a ziarului ,Capital Market”, fiind publicate 54 mere ale
ziarului.

in acelai scop, Comisia Ngonak a initiat publicarea Buletinului Informativ
al Comisiei Na@onale. Buletinul informativ are o periodicitatenka si
contine cele mai relevante informiasi date inregistrate pe parcursul unei
luni. Pe paginile Buletinului Informativ sint redii principalii indicatori ai
pietei, intre care volumul emisiunilgr tranzadiilor cu valori mobiliare, date
privind ofertele tendegi publice cu valori mobiliare, informi referitoare la
activitatea participaror profesionsti, etc.
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RELATIILE INTERNATIONALE ALE COMISIEI NATIONALE

Cooperarea cu autadfitle centrale de reglementage supraveghere a pi
valorilor mobiliare din alte state reprezintinul din obiectivele majore a
activitatii interngionale a Comisiei N#nale. Un prim pas pentru realizarea
acestui obiectiv constin incheierea memorandumurilor de colaborare cu
autorititile similare din alteari.

Pin in prezent, Comisia Nanak a incheiat memorandumuri de colaborare
cu organele similare din Ucraina (1997), Roman&0{l reincheiat in 2003)
si Federgia Rugi (2002). In contextul memorandumurilor incheiate cu
autorititle competente din Roménigi Rusia, intre Comisia Ni@nah si
autorititile mertionate este asigurat schimbul de infotimaeferitoare la
evoluia pigei si legislaia statelor respective.

Odat cu crearea unui nou organ de reglementaretaipialorilor mobiliare
n Rusia, a apyut necesitatea incheierii unui nou memorandumadiieite
cu aceadt structui. Tn acest sens, au fost tinie negocieri cu persoanele
responsabile din cadrul Serviciului federal altgiede capitdf in vederea
Tncheierii unui nou memorandum de cooperare. Denesea, pe parcursul
anului 2004 au fost demarate acttvitpentru negocieregi ncheierea
memorandumurilor de cooperare cu aulglé de reglementare a pé& de
capital din Poloniai Italia.

In domeniul cooperii cu organismele internianale de profil pot fi
remarcate retéle cu Banca Mondial Fondul Monetar Intern@nal si

Organizaia de Cooperarai Dezvoltare Economic Astfel, pe parcursul
anului 2004, au fost efectuate peste 20 de intitnirreprezentan Bancii

Mondialesi Fondului Monetar Interrtgonal.

Comisia Na@ionak a acordat expealor Bancii Mondialesi Fondului Monetar
Internaional asisteta informaionak solicitati pentru elaborarea ROSC
Contabilitatesi audit, ROSC Evaluarea deri a guvertrii corporativé?,
ROSC a sectorului financiar.

In contextul acestor activi, de citre expeti Bincii Mondiale, cu
implicarea Comisiei N#onale, a fost elaborat Proiectul ,Reforma
administérii corporative in Republica Moldova”, care urmaa demareze
pe parcursul anului 2005.

Pe parcursul anului reprezenda@omisiei Naionale au participat la o serie
de intruniri referitoare la pia de capital, intre care Confgana Vl-a a
participanilor profesionsti la piaa valorilor mobiliare din Fedefia Rus
(noiembrie 2004, Moscova), a V-a masotundi privind administrarea
corporati n tarile Eurasiei (Mai 2004, Kiev), 2 vizite de docunee si
informare in cadrul Comisiei NManale a Valorilor Mobiliare din Roméania.

19 Autoritate central de reglementare a i valorilor mobiliare din Fedefia Rusi
! Raport asupra respérit standardelosi codurilor, realizate de Banca Mondial Fondul Monetar Interriaonal
12 hitp://siteresources.worldbank.org/INTMOLDOVA/Restes/MD_CG-ROSC_RO_260ct04.pdf
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Cooperarea interianak va maminesi in continuare o prioritate a actiai
Comisiei Naionale, fiind privit ca modalitate de realizare a utoarelor
obiective strategice ale Comisiei fitenale:

» ajustarea legisteei interne privind piga valorilor mobiliare la directivele Uniunii
Europene;

* integrarea pigi valorilor mobiliare din Republica Moldova in maeuropeah de
capital.

ACTIVITATEA CURENTA A COMISIEI NATIONALE

REPREZENTAREA COMISIEI NATIONALE iN INSTANTELE DE
JUDECATA

In anul 2004 Comisia N@nak a participat in instaale judedtoresti in
calitate de reclamant, pirit, intervenient accesedau de autoritate pubdice
depune concluzii in 39 procese judiciare, din care:

* 1n 3 procese- in calitate de reclamant;

* 1n 13 procese — in calitate de pirit;

* 1n 20 procese — in calitate de intervenient acagsor

e 1n 3 procese —in calitate de autoritate pdhlide depune concluzii.

INSTRUIREA SPECIALISTILOR LA PIATA VALORILOR MOBILIARE

Pe parcursul anului 2004, d&tre Comisia Naonak au fost:

e organizatesi petrecute 5 seminare in teritoriu pentru perskearse funcii de
raspundere ale socigilor pe agiuni;

» organizatesi deshsurate 2 cursuri de instruire, 5 cursuri de recekarl3 examene
de atestare a specigiior la piaa valorilor mobiliare;

» perfectatesi eliberate 134 certificate cu dreptul de a actpa piaa valorilor
mobiliare.

CONLUCRAREA CU ORGANELE PUBLICE

In 2004 Comisia Ngonak a conlucrat cu diverse organe ale adminigtira
publice centralai locale, precunsi cu instame judiciaresi organe de drept.
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Conlucrarea cu Parlamentul, GuvergiuVinisterul Economiei a vizat in mod
special lucrul asupra proiectelor de modificgireompletare a Legii cu privire
la piga valorilor mobiliaresi a Legii privind fondurile de investi.

Pe parcursul anului de refeginComisia N@aonak a examinagi a executat
790 interpelri parvenite de la organele publice centrglee specialitatesi

anume de la:
anul 2002 anul 2003 anul 2004
organele ierarhic-superioare 194 203 245
ministeresi departamente 213 276 266
instane judiciaresi organe de drept 295 247 279
TOTAL 702 726 790

Tematica interpdtilor adresate deatre organelor publice se refieiin special

la examinarea unor proiecte de acte legislativensamnative, petiile primite
din partea persoanelor fizice privindasgrea drepturilor acestora, solicitarea
de informaii privind piata valorilor mobiliaresi participanii acestora, etc.

ORGANIZAREA ACTIVITATII INTERNE A DIRECTIEI EXECUTIVE

in anul 2004 Comisia Nmnak a initiat modificarea structurii interne a
Directiei executive a Comisiei Nianale, Tn scopul optimizii activitatii
aparatului executiyi crearii unui mecanism ce ar permite realizarea coniplet
si eficient a atribyiilor legale ale Comisiei N@nale.

Conform noii structuri, Dirgta executid cuprinde Cabinetul Pgedintelui,
contabilitatea, 7 departamenge 3 agenii teritoriale. Fiecare membru al
Comisiei Naionale este concomitent curator al anumitor depzetde.

FINANTAREA $1 EXECUTAREA BUGETULUI

Conform Ho#ririi  Parlamentului nr. 484-XV din 04.12.2003 bugjet
Comisiei Naionale pentru 2004 a fost aprobat la venigugheltuieli in sur
de 4750,0 mii lei. Ulterior, prin Hatirea Parlamentului nr. 339-XV din
14.10.2004, la bugetul Comisiei fianale au fost operate modiic,
conform drora au fost aprobate venituri in sunde 8999,0 mii leisi
cheltuieli —=5874,0 mii lei.

Veniturile efective ale Comisiei NManale au constituit 9366,7 mii lei. Cele
mai importante surse de formare a veniturilor Cagnislaionale au inclus
taxele pentru Tnregistrarea emisiunilor de valoobitiare (6183,1 mii leiki
taxele din valoarea tranzalor cu valori mobiliare (2625,2 mii lei);

Valoarea cheltuielilor efective ale Comisieithdmale a fost de 5804,9 mii lei.
Directiile principale de utilizare a mijloacelor finanoéaau fost remunerarea
muncii (1894,6 mii lei), procurarea de utikdjconsumabile (1006,4 mii lei),
reparaii capitale (1249,4 mii lei), plata arfurilor si serviciilor (966,9 mii lei)
si contribuii la bugetul asiguirilor sociale de stat (489,6 mii lei).
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Anexa nr. 1 Lista socieitilor pe actiuni care au efectuat emisiuni de constituire Tn 204

. . . Suma emisiunii, Valoarea Data sedintei
Nr. Denumirea emitentului . ORI ’
lei nominala, lei CNVM
1. | Plastifiant 1325520 10 29.01.04
2. | Interenergo 10000 1 12.02.04
3. | Interlinia Grup 10000 1 12.02.04
4. | Pro Practic 10000 1 18.03.04
5. | Cereale-Sud 1037800 100 18.03.04
6. | Service Centru JSB 10000 100 18.03.04
7 Ager}ig de dezvoltare Regiorig]ADR- 10000 50 01.04.04
BIMI” IM
8. | Proinstal 10000 100 29.04.04
9. | Consgrup 10000 100 20.05.04
10. | Maltex Grup 10000 5000 20.05.04
11. | Drumul Viilor 41342 1 03.06.04
12. | Autosilver Grup 10000 10 03.06.04
13. | Mobilcomservice 10000 1 03.06.04
14 Coloang Mob# Mecanizai de Construge a 730723 10 17.06.04
" | Drumurilor nr.6
15. | IM FCB Moldova 10000 100 30.07.04
16. | IM GBA Engineering 1000( 1 06.09.04
17. | IM Brodsky Publishing 10000 1 06.09.04
18. | Drum-9 551750 10 06.09.04
19. | IM Unistrom Corporation 10000 1 28.09.04
20. | Elefantul Negru 10000 1 28.09.04
21. | Gara Nord 10000 10 07.10.04
22. | Cristivlad 1287090 10 26.10.04
23. | Banca Social - Leasing 1000000 100 26.10.04
24. | Marskheider 10000 1 26.10.04
25. | Ciclodec 10000 1 18.11.04
26. | Pervomaiscoe-Vin 1553170 10 17.12.04
27. | Prolada 10000 10 17.12.04
o8 ICS Compania de Asigini “Grawe 2033000 1000 28.12.04
" | Asigurare de Vig”
TOTAL 9 750 395 - -
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Anexa nr. 2 Lista socieitilor pe actiuni care au efectuat emisiuni suplimentare in 2004

Denumirea emitentului Suma emisiuni, VN, Data sedintei
lei lei CNVM
1. | Deccord 9800 1 15.01.04
2. | Ma-Tomis 9900 1 15.01.04
3. | Exupery 60000 1 29.01.04
4. | Alura 9900 1 29.01.04
5. | Combinatul Agroindustrial C.P.C.A. 10000 1 29.01.04
6. | Daac-Oreol 14034 2 29.01.04
7. | Legion 9900 1 12.02.04
8. | Apa-Canal Ch§inau 413369100 100 12.02.04
9. | Luceafirul-Service 1969370 10 12.02.04
10. | Azurit 6156240 20 12.02.04
11. | Donaris. Asiguiri de Viaa 300000 100 12.02.04
12. | BC ,Moldova Agroindbank” 155645100 200 12.02.04
13. | Avicola din Banesti 540000 5 26.02.04
14. | IM Telemedia Group 15646000 1000 26.02.04
15. | BC Banca de Finaasi Comet 3600000 100 26.02.04
16. | Frigo 5000000 20 26.02.04
17. | IM Verde Mondial 118348( 10 26.02.04
18. | Dacia-Com 71000 10 26.02.04
19. | ICS “Raelele Electrice (mun. Cinau)” 386499830 100 04.03.04
20.|ICS .Re&elele Electrice de Distriltie 289338700 100 04.03.04
Centru”
21. | OAIl ,Profit-E-Managerul Fondurilor” 160000 1 18.03.04
22. | Articole din Beton Armat 2001168 12 18.03.04
23. | BC ,Businessbank” 4000000 10000 24.03.04
24. | Exiton-Sprad 15000 10 01.04.04
25. | Enteh 1905000 10 01.04.04
26. | Farmacia ,La Cringgor” 60883 1 01.04.04
27. | Combinatul Auto nr.6 4610350 10 29.04.04
28. | Anco 322860 10 29.04.04
29. | Orbita-9 219124 1 29.04.04
30. | Moldelectromontaj 1200000 100 29.04.04
31. | Aroma 3894200 100 20.05.04
32. | Energo-Media-Grup 297000 15 20.05.04
33. | BC Energbank 21680000 50 20.05.04
34. | Auto-Siguranta 1585000 100 03.06.04
35. | Reclamservice 687440 10 03.06.04
36. | BC ,Universalbank” 14180000 1418 17.06.04
37. | Uzina de Echipament Tehnologic 4382300 100 17.06.04
38. | Angrogoscom 2015270 10 17.06.04
39. | Produse Cerealiere 2250003 1 17.06.04
40. | BC ,Investprivatbank” 16000000 100 17.06.04
41. | BC ,Eximbank” 10000000 1000 17.06.04
42. | Banca ComercialRomani S.A. Sucursala 24900000 10000 28.06.04
Chisinau
43. | Registrator-Centru 78000 10 30.06.04
44. | Uzina de Tractoare ,Tracom” 12536982 23 30.06.04
45. | IM "Sudzucker-Moldova” 30611160 10 30.06.04
46. | Plovdiv 700000 1 30.07.04
47. | Indfrigoservice 9900 1 30.07.04
48. | Lapte 8183400 50 30.07.04
49. | DAAC-Orhei 15000 1 30.07.04
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50. | Auto-Siguranta 450000 100 30.07.04
51. | Drumuri laloveni 52753( 10 04.08.04
52. | Donaris. Asiguiri de Viaa 1400000 100 06.09.04
53. | Banca de Finapsi Comet 7800000 100 06.09.04
54. | Incomlac 1100000 50 28.09.04
55. | Fabrica de Brinzeturi din Cahul 1500000 20 28.09.04
56. | POD-MOCT 9900 10 28.09.04
57. | Fermenttutun 572460 20 28.09.04
58. | CA Exim-Asint 378600 100 28.09.04
59. | CA Carat 1000000 100 28.09.04
60. | CA Compas 1700000 1000 28.09.04
61. | Confort-A.M. 3100000 8 28.09.04
62. | Speram 200000 10 28.09.04
63. | Lorus 10000 1 28.09.04
64. | ICS Reelele Electrice de Distrihie Sud 4153674% 1 28.09.04
65. | Produse Cerealiere 8126203 1 28.09.04
66. | CA AUTO-Siguranta 822000 100 28.09.04
67. | Garanie 1115000 1000 07.10.04
68. | MAIB - Leasing 500000d 100 26.10.04
69. | FabindLapte 1645360 20 26.10.04
70. | GDG 9000 1 26.10.04
71. | IM Medias Health Center 955000 1000 26.10.04
72. | Drumuri-Criuleni 634050 10 26.10.04
73. | Cimiglia 5706000 1000 26.10.04
74. | IM Uzina ,Topaz” 53515608 24 26.10.04
75. | Fabrica de Vinuri din Teleng 6334040 10 18.11.04
76. | IM Energy Investment Group 990000 10 18.11.04
77. | Constructorul 294990 30 18.11.04
78. | Corporaia de Finamre Rural 1947300 50 18.11.04
79. | BC EuroCreditBank 20359990 10 18.11.04
80. | Prometeu-T 2000000 1 02.12.04
81. | Dovas 9900 1 17.12.04
82. | Banca de Finapsi Comet 12000000 100 17.12.04
83. | BM VIS Interprises 990( 1 28.12.04
84. | IM Tirex-Petrol 3744330 6| 28.12.04
85. | Pielart Resurse 1922248 1 28.12.04
86. | Sancomplex Grup 105000 1 28.12.04
TOTAL 1636 473 498 -
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Anexa nr. 3 Ofertele tender inregistrate in 2004

Ofertele tender executate

Data Data publicarii Emitentul ale Nu_ma_rul Numirul de -
N o - . - o actiunilor S Data efecturii
inregistririi la in MO si fertant carui actiuni au Valoarea Pretul propus de [ODUSE SDre actiuni tranzactiei la
CNVM termenul de Ofertan constituit nominala, lei procurare, lei Propuse sp procurate de ’
. . . . achizitionare, o BVM
actiune a ofertei obiectul ofertei unitii ofertant, unititi
15.01.04 M/O din 06.02.04  “Broadhurst BC ,Banca de 5 6,00 580 000 6 107 (1,1%) 26.03.04
term.of.-40 z. Investments Economii a
Limited” SRL Moldovei” SA
19.02.04 M/O din 27.02.04 SA ,Carmez” SA ,Carmez” 10 9.25 2 000 000 2000000006) 07.04.04
term.of. -31 z
01.04.04 M/O din 16.04.04 Sturz Mihail SA ,Tarancua- 5 6,60 5398 924 (17,12%) 08.06.04
term.of.-30 z. Angro”
29.04.04 M/O din 14.05.04 Postica Andrei SA Vinar-Glia” 10 7,91 11 684 78 (0,67%) 17.06.04
term.of.-30 z.
04.05.04 M/O din 28.05.04 SRL SA ,Fertilitatea 10 1,83 102 488 4 751 (4,6%) 16.07.04
term.of.-30 z. .Moldintergaz” Dondweni”
20.05.04 M/O din 04.06.04 SA ,Calcar” SA ,Calcar” 50 26,50 10 000 9 643 (IBA) 08.07.04
term.of.-30 z.
17.06.04 M/O din 25.06.04 SRL ,Irmidis” SA, lalserviceaut 10 1,16 116 174 6 144 (5,28%) 11.08.04
term.of.-30 z. 0"
17.06.04 M/O din 29.06.04 Cugnir Tatiana SA ,Migurele” 3 3,00 22 240 3978 (17,88%) 10.09.04
term.of.-30 z.
30.06.04 M/O din 09.07.04 SA ,Bucuria” SA ,Bucuria” 10 13,86 905 000 847 5(13,64%) 11.08.04
term.of-30 z.
30.07.04 M/O din 20.08.04 Stratan Vasile SA ,Rge” 10 90,96 161 3 (1,86%) 29.09.04
term.of.-30 z.
04.08.04 M/O din 27.08.04 Preda Vasile SA ,Elegant-Stilf 10 5,73 10134 0 -
term.of.-30 z.
04.08.04 M/O din 27.08.04 LLC ,Food SA ,Fabrica de 10 4,00 115 529 59 821 (51,78%) 08.10.04
term.of.-30 z. Master brinzeturi din
International” Soroca”
30.07.04 M/O din 20.08.04  Compania SA ,Imperial- 10 12,01 5061 3443 (68,03% 22.10.04
term.of.-60 z. | ,Mellray Trading Vin”
& Investment”
06.09.04 M/O din 24.09.04 SA ,lonel” SA ,lonel” 1 4B 5143 400 3212920 08.11.04
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term.of.-30 z. (62,47%)

06.09.04 M/O din 24.09.04 Cornea Veaceslay SA ,Suceava’ 0,72 39 458 6 16315%) 04.11.04
term.of.-30 z.

28.09.04 M/O din 08.10.04  Savinov Ala SA ,Mercuriu-K” 2 2,00 23116 1 87518%) 09.11.04
term.of.- 30 z.

28.09.04 M/O din 08.10.04 Bondarenco SA ,Fabrica de 50 24,81 6 342 2228 (35,13% 16.11.04
term.of.- 30 z. Vitalie vinuri din Coliba

.M drgaritar”

28.09.04 M/O din 08.10.04 SRL ,Decostar” SA 15 22,10 9921 2 (0,02%) 19.11.04
term.of.- 30 z. ~Electrotehnica”

07.10.04 M/O din 29.10.04 LLC ,Food SA ,Fabrica de 25 26,05 36 118 24 174 (66,9% 07.12.04
term.of.- 30 z. Master produse lactate

International” din Hincati”

26.10.04 M/O din 05.11.04 Tcaci Mihail SA ,Integral” 10 1,63 127 000 122 1@15,2%) 09.12.04
term.of.- 30 z.

26.10.04 M/O din 05.11.04 SRL ,Oglenat- SA ,Oglindire” 25 11,80 52915 21 165 (39,9% 100
term.of.- 30 z. Lux”

26.10.04 M/O din 05.11.04 SRL SA 10 9,15 44 744 21371 (47,8% 21.12.04
term.of.- 45 z. .Bartontrans” | ,Transcomunicg

i

18.11.04 M/O din 26.11.04 Gorcea Nicolai SA Faur 10 0,79 31355 21712 (69,2% 30.12.04
term.of.- 30 z. Constructor”

07.10.04 M/O din 29.10.04 SA ,Vinaria SA ,Vinaria 35 40 15 600 1914 (12,27) 11.01.05
term.of.- 60 z. Bardar” Bardar”

18.11.04 M/O din 26.11.04 BC BC 10 13 400 000 611 (0,15) 06.01.05
term.of.- 30 z. .Mobiasband” .Mobiasbang”

02.12.04 M/O din 10.12.04 SA SA 10 1 10 000 0 -
term.of.- 30 z. .Moldagrocon- | ,Agroindproiect”

strugia”

17.12.04 M/O din 31.12.04 Bursa Nicolai SA ,Comcon- 33 13,94 10575 3027 (28,62) 02.02.05
term.of.- 30 z. Victoria”

17.12.04 M/O din 31.12.04 Liubcenco Victor SA ,Zorile la 2 1,46 1664 0 -
term.of.- 30 z. Vasile”
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Anexa nr. 4 Participarea investitorilor straini la tranzactiile de vinzare-cumgirare a valorilor mobiliare,

2004
Tara de resedinta a Cumparari Vinz ari Total
investitorului str ain min.lei | cota,% | min.lei | cota, % | min. lei cota, %
1 2 3 4 5 (1+3) 6
Bahamas 2,35 0,69 0 0 2,35 0,34
Belize 0,397 0,12 1,86 0,53 2,26 0,33
Belorusia 0 0 0,004 0,01 0,004 0
Canada d 0 1,51 0,43 1,51 0,22
Cipru 2,49 0,73 0,51 0,15 3,00 0,43
Danemarca (0] 0 283,29 80,48 283,29 40,65
Elvetia 0,93 0,25 0,23 0,07 1,16 0,17
Germania 0 0 2,24 0,64 2,24 0,33
Gibraltar 0 0 4,57 1,3 4,57 0,66
Grecia 4,22 1,23 3,02 0,86 7,24 1,05
Irlanda 0 0 2,49 0,71 2,49 0,37
Islanda 0 0 2,35 0,67 2,35 0,34
Israel 1,28 0,38 0,002 0 1,29 0,19
Italia 0,91 0,27 0 0 0,92 0,14
Letonia 0 0 0,006 0,01 0,006 0
Liechtenstein d 0 17,65 5,02 17,65 2,54
Luxemburg 0,003 0 0,0003 0 0,003 0
Marea Britanie 10,29 2,99 9,87 2,81 20,16 2,9
Olanda 283,53 82,19 0 0 283,53 40,68
Rep.Panama D 0 1,2 0,34 1,2 0,18
Rep.Ceh 6,77 1,97 0 0 6,77 0,98
Rep.Mauritius 4,66 1,35 0 0 4,66 0,67
Romania 2,88 0,84 0,09 0,03 2,98 0,43
Rusia 1,55 0,45 0,58 0,17 2,14 0,31
Seychelles 0,32 0,10 1,74 0,5 2,07 0,3
SUA 19,42 5,63 18,38 5,23 37,81 5,43
Turcia 0 0 0,01 0,01 0,01 0,01
Ucraina 0,26 0,08 0,34 0,1 0,60 0,09
Ungaria 2,43 0,71 0 0 2,43 0,35
Total 345 100 352 100 697 100
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