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PIATA VALORILOR MOBILIARE IN SISTEMUL ECONOMIC NATIONAL

Indicatorii macroeconomici ai Republicii Moldova au cunoscut in ultimii ani
evolutii pozitive, rezultatele acestora atestind, in mare parte, tendinte pozitive
in economia tarii. Valoarea produsului intern brut (PIB) s-a incadrat in
aceeasl orientare ascendenta, inregistrata pe parcursul anilor precedenti.

Desi nu a depasit rata de crestere din 2004, valoarea PIB 1n 2005 a inregistrat
o crestere de 7,1 %. De remarcat ca 2005 este al saselea an consecutiv in care
evolutia PIB in comparatie cu anul anterior este in crestere. in acelasi context,
este evidentiata cresterea investitiilor in capital fix, care a atins 6,5 mlrd. lei,
cu un ritm de crestere de 9 %.

Tabela nr. 1 Dinamica indicatorilor macroeconomici

Indicator 2003 2004 2005
PIB, mln. lei (in preturi curente) 27618,9 32031,8 367554
Evolutia PIB in comparatie cu anul precedent, % 6,6 7,4 7,1
Volumul productiei industriale (VPI), mln. lei 15963,1 17591,1 21123,5
Evolutia VPI in comparatie cu anul precedent, % 15,6 8,2 6,3
Productia agricola (PA), mln. lei 10354,0 11819,0 11937,0
Evolutia PA in comparatie cu anul precedent (in preturi

comparabile), % e ’ (nprel 14,6 208 1.0
Investitii in capital fix (ICF), mln. lei 3621,7 5140,0 6548,3
Evolutia ICF in comparatie cu anul precedent, % 7,0 8,0 9,0

Sursa: BNM

In pofida acestor performante de ordin macroeconomic, spre finele anului
2005 capitalizarea bursierd s-a majorat cu 317 mln. lei In comparatie cu
perioada similard a anului precedent, ajungind la circa 5,6 mlrd. lei. Odata cu
cresterea valorii PIB in anul 2005, ponderea capitalizarii bursiere in PIB a
scazut de la 16,5 % in 2004 pina la 15,2 % 1n 2005.

Ponderea valorii cumulative a emisiunilor de valori mobiliare corporative in
PIB s-a depreciat cu 6 unitati procentuale, atingind 48,5 %.

Indicatori 2004 2005
Capitalizarea bursiera la finele anului, mln. lei 5.270" 5.587
Ponderea capitalizarii bursiere in PIB, % 16,5 15,2
Valoarea sumara a emisiunilor (incepind cu an. 1992), min. lei 17.446 17.822
Ponderea emisiunilor in PIB, % 54,5 48,5

Investitiile atrase prin intermediul pietei valorilor mobiliare pe parcursul
anului 2005 au fost de circa 0,4 mlrd. lei. Daca in anul 2004 ponderea
investitiilor atrase prin intermediul pietei valorilor mobiliare constituia
32,9 % din valoarea investitiilor in capital fix, atunci in 2005 acest indicator a
scazut pina la 5,7 %.

Cele mentionate reconfirmd calificativul de piatd aflatd in proces de
dezvoltare, atribuit pietei de capital din Republica Moldova, pentru care este
specifica cresterea unor anumiti indicatori pe parcursul a mai multor ani si
diminuarea instantanee a acestora in alti ani.

! Valoarea indicata in prezentul Raport difera de valoarea indicata in Raportul de activitate al CNVM pe anul 2004 dat
fiind ca de catre Bursa de Valori a Moldovei a fost modificatd metodologia de calculare a capitalizarii bursiere
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EVOLUTIA PIETEI PRIMARE

Pe parcursul anului 2005 Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare (in
continuare — Comisia Nationald) a realizat diverse masuri care au ca scop
optimizarea emisiunilor de valori mobiliare.

In acest sens, de catre Comisia Nationald au fost elaborate un set de
amendamente la Legea privind societdtile pe actiuni, aprobate prin Legea
nr. 200-XVI din 28.07.2005. In contextul acestor amendamente au fost
inlaturate lacunele existente anterior in notiunile si cadrul de reglementare a
actiunilor autorizate spre plasare si procedurii de Inregistrare a acestora
(articolele 12 si 50 ale Legii privind societatile pe actiuni).

Modificarea articolelor 43 si 68 a fost operata in vederea protejarii intereselor
actionarilor minoritari In cazurile de majorare a capitalului social la decizia
consiliului societatii. Astfel, pentru a exclude eventualele abuzuri din partea
membrilor consiliului societatii au fost incluse modificari ce vizeaza stabilirea
unui termen minim de subscriere.

In acelasi scop au fost operate amendamente la art. 44 al Legii. In practici se
intilnesc deseori cazuri cind este imposibild aprobarea listei subscriitorilor de
catre actionari, dat fiind cd majoritatea acestora nu se prezinta, din diferite
motive, la adunarea generala a actionarilor. Ca urmare, investitorul nu poate
finaliza realizarea emisiunii suplimentare din contul investitiilor alocate.

Modificarile operate de Comisia Nationald la Instructiunea privind modul de
emisiune §i inregistrare de stat a valorilor mobiliare (aprobata prin Hotarirea
Comisiei de Stat pentru Piata Hirtiilor de Valoare nr.76/5 din 29.12.1997) tin
de expunerea exhaustiva a documentelor ce necesita a fi prezentate Comisiei
Nationale pentru inregistrarea actiunilor autorizate spre plasare si a
emisiunilor de valori mobiliare.

Pe linga faptul, ca lista documentelor a fost expusa intr-o versiune explicita si
concretd, au fost excluse prevederile prin care putea fi solicitatd ,,alta
informatie stabilita de legislatie”. Aceste amendamente au avut ca scop
simplificarea procedurii de Inregistrare a emisiunilor de valori mobiliare si a
darii de seama privind rezultatele emisiunii inchise de valori mobiliare, care
este mai frecvent utilizatd ca mijloc de atragere a investitiilor pe piata
primard. Totodatd, a fost exclusd obligativitatea prezentarii concluziei de
audit. In acest mod societitile pe actiuni au fost scutite de o serie de cheltuieli
suplimentare.

In contextul inregistririi ofertelor publice de obligatiuni, pe parcursul anului
2005 a fost modificatd Instructiunea cu privire la emisia si Inregistrarea de
stat a obligatiunilor. Modificarile la actul numit au avut ca scop racordarea cu
normele Codului civil al Republicii Moldova, in vederea efectudrii emisiunii
de obligatiuni numai prin oferta publica si reglementarii modului de asigurare
a obligatiunilor.



In anul 2005 au fost efectuate 81 emisiuni de valori mobiliare in volum de
375,4 min. lei. Din numarul total al emisiunilor 16 revin emisiunilor de
constituire, alte 65 — emisiunilor suplimentare.

Emisiunile de constituire au insumat 17,8 min. lei, emisiunile suplimentare —
357,7 min. lei. Listele societatilor pe actiuni, care au inregistrat emisiuni de
valori mobiliare pe durata anului 2005, sint prezentate in Anexa nr. 1 si
Anexa nr. 2.

Cele mai mari volume ale emisiunilor efectuate pe parcursul anului 2005 au
fost inregistrate in lunile septembrie si decembrie, valoarea emisiunilor in
aceste luni insumind respectiv 60,1 mln. lei si 91,3 min. lei (Graficul nr. 1).

Graficul nr. 1 Evolutia lunara a emisiunilor de valori mobiliare, 2005
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Majoritatea emisiunilor de valori mobiliare realizate in anul 2005 au fost
efectuate prin emisiune inchisa, dindu-se preferintd emisiunilor de actiuni.
Astfel, ramine putin valorificatd de catre emitenti posibilitatea efectuarii
ofertei publice de valori mobiliare, prin intermediul careia pot fi atrase
mijloace financiare substantiale pentru realizarea programelor investitionale.

De mentionat, ca comparativ cu anul 2004, cind au fost efectuate doar
emisiuni de actiuni, in anul 2005 Comisia Nationald a inregistrat 4 oferte
publice de obligatiuni. In aceeasi perioadi au fost realizate 2 emisiuni de
obligatiuni de catre ,,MAIB-Leasing” SA (in valoare de 5,6 min. lei) si IM
,Elat” SA (in valoare de 12 mlin. lei). Aceste evenimente pot fi calificate ca
un inceput prielnic pentru demararea emisiunilor de obligatiuni.

Pe durata anului 2005 societatile pe actiuni de tip inchis au fost mai active in
raport cu cele de tip deschis la atragerea investitiillor prin intermediul
emisiunilor de valori mobiliare. Astfel, societdtile pe actiuni de tip inchis au
efectuat 50 de emisiuni, in valoare de 221,6 min.lei (59 % din totalul
emisiunilor de valori mobiliare). Alte 31 emisiuni, in valoare totala de 153,8
mlin. lei (41 % din totalul emisiunilor de valori mobiliare), au fost efectuate de
societatile de tip deschis.



In anul de referinta Comisia Nationald a inregistrat actiunile autorizate spre
plasare a 96 societdti pe actiuni. Dintre acestea 75 de societdti au rezerva de
actiuni neplasate in limita carora pot fi efectuate noi emisiuni de actiuni in
anii urmatori.

Evolutia emisiunilor de valori mobiliare in dinamica

Analizind evolutia pietei primare in anul 2005 comparativ cu anii precedenti,
se atestd o diminuare semnificativa fata de volumul emisiunilor inregistrate in
anul 2004, dar cu o mica crestere fata de anul 2003 (Graficul nr. 2).

Graficul nr. 2 Numarul si valoarea emisiunilor de valori mobiliare
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Cresterea valorii emisiunilor de valori mobiliare in anul 2004 pina la circa
1,65 mlrd. lei si, respectiv, descresterea acestui indicator in anul 2005 cu circa
1,3 mlrd. lei, are la bazd doua motive esentiale:

e volumele sporite de emisiuni suplimentare efectuate in anul 2004 de catre
4 societdti pe actiuni cu un potential financiar-economic important, si
anume SA ,, Apa-Canal” (413.369.100 lei), ics »Retelele FElectrice
mun. Chisinau” SA (386.499.830 lei), ics »Retelele Electrice de
Distributie Centru” SA (289.338.700 lei) si ics »Retelele Electrice de
Distributie Sud” SA (41.536.745 lei);

e cmisiunile suplimentare efectuate in anul 2004 de catre institutiile
financiare si companiile de asigurari.

De mentionat, ca emisiunile suplimentare ale ics »Retelele Electrice
mun. Chisinau” SA, ics »Retelele Electrice de Distributie Centru” SA si ics
»Retelele Electrice de Distributie Sud” SA au fost efectuate ca urmare a
executdrii planului investitional in conformitate cu contractele de vinzare-
cumparare a pachetelor statului de catre Union Fenosa International; iar
emisiunea SA ,, Apa-Canal” a fost efectuatd din contul capitalului propriu.
Valoarea totala a emisiunilor efectuate de aceste patru societdti a constituit
1,13 mlrd. lei.



Concomitent, in legatura cu majorarea cerintelor fatd de normativul
capitalului minim stabilit pentru institutiile financiare si cele de asigurari,
acestea au manifestat o activitate intensd pe parcursul anului 2004. Ca
rezultat, Tn 2004 institutiile financiare si companiile de asigurari au efectuat
emisiuni de 299 min. lei.

De remarcat, ca aceste categorii de emisiuni au un caracter neuniform si nu
reflectd tendinta generala de evolutie a pietei primare.

Din aceste considerente, anul 2005 poate fi numit un an ordinar, rezultatele
caruia sint comparabile cu cele obtinute in anul 2003. Astfel, in raport cu
anul 2003 emisiunile de valori mobiliare din anul 2005 au crescut cu 50,7
mln. lei sau cu 15,6 %.

Un alt motiv al diminudrii valorii emisiunilor tine de finalizarea perioadei de
concentrare a pachetelor de control in cadrul societatilor pe actiuni. In aceste
conditii, noii proprietari evitd sa efectueze emisiuni suplimentare de actiuni
pentru a nu pierde controlul asupra societatilor in cauza.

Dupa o crestere spectaculoasa a emisiunilor de constituire in anii 1995-1997,
generatd de reorganizarea masiva a intreprinderilor de stat in societdti pe
actiuni, In ultimii ani s-a conturat tendinta de diminuare continud a acestei
categorii de emisiuni. In acest sens, anul precedent nu este o exceptie,
numarul emisiunilor de constituire micsorindu-se de la 28 emisiuni in anul
2004 la 16 in anul 2005 (Graficul nr. 3). In acelasi timp, valoarea emisiunilor
de constituire s-a majorat de 1,8 ori.

Numarul emisiunilor suplimentare efectuate in anul 2005 de asemenea este in
descrestere fata de anii precedenti (Graficul nr. 4).

Graficul nr. 3 Emisiuni de constituire Graficul nr. 4 Emisiuni suplimentare
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Ca si 1n anii precedenti, atit numarul, cit i volumul emisiunilor suplimentare,
detin o pondere dominanta in raport cu emisiunile de constituire (Graficul nr.
5 si Graficul nr. 6).



Graficul nr. 5 Ponderea numirului de emisiuni Graficul nr. 6 Ponderea volumului de emisiuni
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De remarcat, ca si 1n tarile cu piete de capital ce au atins un inalt nivel de
dezvoltare cota emisiunilor suplimentare este mai mare decit a emisiunilor de
constituire, acest indicator In mediu fiind de circa 2/3 din valoarea totala a
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Cumulativ, pina la finele anului 2005 pe piata de capital au avut loc 4920
emisiuni de valori mobiliare (Graficul nr. 7), in urma carora au fost
inregistrate emisiuni la valoare nominala de 17,8 mlrd. lei (Graficul nr. 8).
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Ramura investitiilor in valori mobiliare

Efectuind o analizd a domeniilor de activitate a societdtilor pe actiuni, care in
anul 2005 au realizat emisiuni de constituire, se constata urmatoarele:



59,5 % din volumul total al emisiunilor de constituire revin societatilor ce
activeaza in domeniul industriei chimice (SA ,,Uzina Chimica din Otaci” —
7,7 mln. lei si iM ,Moldantigrad” SA — 2,9 mlin. lei);

39,73 % — societatilor din ramura comert cu ridicata si comert cu
amanuntul, cele mai mari emisiuni fiind efectuate de SA ,,Reaconmet” —
4,7 min. lei, IM ,,Valmi Automotive Moldova” SA — 1,8 mln. lei si SA
,Revelatie” — 0,46 mln. lei;

0,77 % — alte ramuri ale economiei.

Referitor la emisiunile suplimentare efectuate in 2005, structura investitiilor
in diferite ramuri ale economiei se prezintd in felul urmator:

33,18 % (118,7 mln. lei) din volumul total al emisiunilor suplimentare
revin societatilor ce desfagoara activitati financiare (8 emisiuni in valoare
de circa 82 mlin. lei) si companiilor de leasing (3 emisiuni in valoare de
34,6 min. lei);

23,98 % (85,8 mlin. lei) — societdtilor din ramura comert cu ridicata si
serviciilor de intermediere;

20,3 % (72,7 mln. lei) — societatilor din industria prelucratoare;

8,39 % (30 mln. le1) — societatilor din ramura energie electrica §i termica,
gaze sl apa;

7,23 % (25,9 min. lei) — societatilor ce realizeaza tranzactii imobiliare,
inchirieri si activitati de prestare a serviciilor;

3,7% (13,2 min. lei) — alte activitdti de servicii colective, sociale si
personale.

Sursele de investitii in valori mobiliare

Pe parcursul anului de referinta, in procesul constituirii societdtilor pe actiuni
capitalul social a fost creat, preponderent, din contul aporturilor nebanesti
(imobil, utilaj, drepturi asupra inventiei), care au constituit circa 15 min. lei.
Alte 2,8 mln. lei atrase prin intermediul emisiunilor de constituire revin
mijloacelor banesti.

Prin intermediul emisiunilor suplimentare de valori mobiliare au fost atrase
resurse investitionale in forma de:

mijloace banesti — 241,96 mln. lei, ceea ce constituie 67,6 % din volumul
total al emisiunilor suplimentare;

mijloace fixe — 50,01 mln. lei sau 14 % din volumul total al emisiunilor
suplimentare;

capital propriu al societétilor emitente — 32,64 mln. lei (9,12 %);

dividende anuntate de societatile emitente — 24,64 mln. lei (6,9 %);

convertirea datoriilor fata de stat in temeiul legilor speciale aprobate de
Parlamentul Republicii Moldova — 8,44 mln. lei (2,36%).



EVOLUTIA PIETEI SECUNDARE
INDICATORI CUMULATIVI Al PIETEI SECUNDARE

A . . . Graficul nr. 9 Numairul si valoarea tranzactiilor
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65.636

secundard a valorilor mobiliare 826,0 8118
corporative, reprezentata de
segmentul bursier §i  extra-
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31801 tranzactii cu valori
mobiliare Tn valoare totald de
558,7 min. lei (Graficul nr. 9).
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Tranzactiile cu actiunile FINN ,,Daac-Hermes” SA au o pondere de circa 1/3
din numarul total al tranzactiilor pe piata secundara, pe parcursul anului fiind
inregistrate 10012 tranzactii cu actiunile acestei societati.

Graficul nr. 10 Numairul si valoarea lunara a tranzactiilor
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In acelasi timp valoarea tranzactiilor din anul 2005 s-a diminuat cu 31,2 %
comparativ cu valoarea tranzactiilor efectuate in anul 2004, 32,4 %
comparativ cu anul 2003 si cu 24,4 % comparativ cu anul 2002.

Cauza principala care a dus la micsorarea valorii tranzactiilor pe piata
secundard in 2005 tine de participarea tot mai pasiva a fondurilor de investitii
la tranzactiile cu valori mobiliare, conditionatd de initierea procedurii de
reorganizare si lichidare a acestor institutii.
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Pind la momentul actual fondurile de investitii au reprezentat cea mai
importantd $i mai activa categorie de participanti ai tranzactiilor pe piata
secundard. Odatd cu aprobarea modificarilor si completarilor la Legea cu
privire la fondurile de investitii, in contextul carora fondurile de investitii
urmeaza sd se reorganizeze, acestea si-au limitat participarea la tranzactiile cu
valori mobiliare.

Tabela nr. 2 Valoarea si ponderea tranzactiilor efectuate de fondurile de investitii

Valoarea totala a Valoarea tranzactiilor Ponderea tranzactiilor
Anul tranzactiilor, mln.  efectuate de fondurile de efectuate de fondurile de
lei investitii, min. lei investitii, %
2002 738,8 2244 30,4
2003 825,9 291,7 35,3
2004 811,8 107,6 13,3
2005 558,6 26,7 4,8

Daca 1n anii 2002 si 2003 ponderea tranzactiilor efectuate de catre fondurile
de investitii era de 30,4 % si 35,3 % 1n valoarea totala a tranzactiilor, atunci in
anii 2004 si 2005 acest indicator a scazut pina la 13,3 % si, respectiv, 4,8 %
(Tabela nr. 2).

De remarcat, ca pentru Republica Moldova, tara cu o capacitate joasa a pietei,
este specificd modificarea radicald a trendului, in dependenta de prezenta sau
lipsa in tranzactii a unor valori mobiliare emise de societati pe actiuni cu o
capitalizare inaltd. Astfel, in comparatie cu anul 2004, descresterea valorii
tranzactiilor in anul 2005 se explicd prin efectuarea in luna decembrie 2004 a
tranzactiei cu valorile mobiliare ale SA ,,MMT-Bis” in valoare de 283,3 min.
lei.

Ponderea tranzactiei in cauzd a constituit 34,9 % din volumul total al
tranzactiilor inregistrat in anul 2004 si 53,5% din volumul total al
tranzactiilor inregistrat pe piata extrabursierd. Respectiv, tranzactia
nominalizata are un caracter nesistematic, si nu se incadreaza in tendinta
generala de evolutie a pietei secundare.

Un alt motiv al diminudrii valorii tranzactiilor tine de lichiditatea scazuta a
pietei, in circulatie fiind pus un volum limitat de valori mobiliare atractive
pentru investitori.

O evolutie evident pozitiva a fost inregistrata In urma tranzactiilor realizate cu
actiunile emitentilor ce activeaza in sectorul bancar. In anul 2005 pe piata
secundard au fost efectuate 485 tranzactii cu valorile mobiliare ale bancilor
comerciale. Valoarea totald a acestor tranzactii a constituit 126 mlin. lei.
Astfel, detinind o cotd de doar 1,5 % in numarul total al tranzactiilor pe piata
secundard, volumul tranzactiilor cu actiunile emise de banci are o pondere de
22,6 %.

Obtinerea unei pozitii de 5 % din capitalul societatii

Pe parcursul anului 2005, Comisia Nationalad a receptionat 706 Instiintari
privind efectuarea tranzactiilor In urma carora persoanele in cauzd au devenit
detindtori ai unui pachet mai mare de 5 % din volumul total al valorilor
mobiliare de aceeasi clasa.
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In perioada de referinti au fost prezentate instiintiri referitoare la:

1. achizitionarea unui pachet de actiuni de la 25 % pina la 50 %:
® pe piata bursierd — 59 instiintari;
® pe piata extrabursierd — 15 instiintari;

2. achizitionarea unui pachet de actiuni de la 50 % pina la 100 %:
® pe piata bursierd — 22 instiintari;
® pe piata extrabursierd — 40 Tnstiintari.

PIATA BURSIERA

In perioada anului 2005 la Bursa de Graficul nr. 11 Numirul si valoarea
Valori a Moldovei (BVM) au fost tranzactiilor bursiere
inregistrate 11 930 tranzactii, de 5 ori 480,3

mai mult decit in anul precedent.
Referitor la  volumul total al
tranzactiilor se evidentiaza o scddere a
acestuia in anul 2005 in comparatie cu
anii precedenti (Graficul nr. 11).

Cel mai mare volum de wvalori
mobiliare a fost tranzactionat in luna
februarie, cind s-au inregistrat peste
27 % din valoarea totald a tranzactiilor
bursiere (Graficul nr. 12). Lunile
august, septembrie si octombrie au
insumat peste 85 % din numarul total
al tranzactiilor efectuate la BVM.

2001 2002 2003 2004 2005
=== Valoarea tranzactiilor, min. lei

—&— Numarul tranzactiilor, unitati

Graficul nr. 12 Numairul si valoarea lunara a tranzactiilor bursiere

59,3 3936 849

12,4
204 9,7
39 6,9
SN i
== .
I Il n v \ VI 1 [ X X Xl XIl
= Valoarea tranzactiilor, min. lei —&— Numarul tranzactiilor, unitati

Cu valorile mobiliare emise de societatile pe actiuni incluse in listingul BVM
au fost efectuate tranzactii in suma de 95,45 min. lei, ce constituie 44,12 %
din valoarea tranzactiilor efectuate la bursd. Valoarea tranzactiilor cu actiunile
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societatilor din non-listing este respectiv de 120,85 mln. lei, cu o pondere de
55,88 % din totalul tranzactiilor bursiere.

Valoarea medie lunara a tranzactiilor bursiere a constituit 18 mln. lei, cu circa
5,3 min. lei mai putin decit indicatorul similar inregistrat in anul precedent.
Concomitent, dacd in anul 2004 media lunard a numdrului tranzactiilor
bursiere a fost egald cu 154, atunci In 2005 acest indice a atins 2650, fiind
motivat de numarul inalt de tranzactii efectuate cu actiunile FINN ,,Daac-
Hermes” SA.

Cel mai mare pret in raport cu valoarea nominala a fost inregistrat la
tranzactionarea valorilor mobiliare emise de: SA ,,Podis-Ceadir” — 10,09 lei
per actiune si SA ,,Doina” — 10,0 lei per actiune, valoarea nominala pentru
actiunile ambilor emitenti fiind 1,0 lei.

Cel mai mic pret s-a inregistrat la tranzactionarea valorilor mobiliare ale
,Mioara” SA — 0,15 lei (Ia o valoare nominala de 5 lei) si ,,Construct
Cantemir” SA — 0,3 lei (Ia o valoare nominala de 9 lei).

Structura tranzactiilor bursiere

Evolutia valorii

Volumul total al tranzactiilor in Ponderea in
Tipul tranzactiilor tranzactiilor, anul 2005 volumul total al
mln. lei comparativ cu anul tranzactiilor, %
2004

2004 2005 mln. lei % 2004 2005
Tranzactii interactive’ 188.8 90,2 -98.6 -52,2 67,0 41,7
FI la lichidare’ 3,3 22,1 18,8 569,7 1,2 10,2
AP* 0,3 4,6 43 14333 0,1 2,1
Oferta Tender 43,5 2,0 -41,6 -95,5 15,4 0,9
SWAP’ 3,0 0,7 -2,3 -76,7 1,1 0,3
REPO° 12,2 20,0 7,8 63,9 4,3 9,3
Pachete unice 30,8 21,0 -9,8 -31,8 10,9 9,7
Conventii directe - 55,7 - - - 25,8
Total 281,9 216,3 -121,3 -43,0 100,0 100,0

Tranzactiile realizate in conditiile ofertei tender

Pe parcursul anului 2005 au fost inregistrate 18 oferte tender, din care 17 de
cumpdrare si una de vinzare. De remarcat, ca prin Legea nr. 201-XVI din
28.07.2005 au fost operate amendamente la Legea cu privire la piata valorilor
mobiliare, in legislatie fiind inclusa notiunea de ,,ofertd tender de vinzare”,
stabilindu-se procedurile respective si cazurile cind este necesara efectuarea
acesteia.

* Tranzactii efectuate in Sectia de Bazd a Bursei de Valori. Unicele ordine eligibile pentru Sectia de baza sint ordinele
limita si ordinele de piata

? Vinzarea actiunilor din portofoliile fondurilor de investitii in proces de lichidare

* Pachete de actiuni vindute de Agentia pentru Privatizare

> Tranzactii de schimb cu valori mobiliare

% Tranzactii de vinzare-cumpirare a valorilor mobiliare cu conditia rascumpararii acestora la un termen si la un pret
prestabilit
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Din numarul total al ofertelor tender inregistrate, 13 oferte au fost finalizate
pina la finele anului 2005, celelalte urmind a fi incheiate in anul 2006.

Alte informatii referitoare la ofertele tender inregistrate in anul 2005 sint

indicate in Anexa nr. 3.

Evolutia indicelui bursier CNVM-327

In anul 2005 indicele bursier de pret
CNVM-32 a evoluat pozitiv fatd de
anul 2004. Astfel, se observa un trend
ascendent al evolutiei Indicelui in
cauza, in pofida faptului ca dinamica
volumului tranzactiilor bursiere a avut
o miscare descendenta.

In anul 2005 valoarea indicelui a
evoluat 1n limitele 293,94 (valoarea
minima) — 315,19 (valoarea maxima)
puncte, diferenta 1intre valoarea
maxima si minima fiind de 21,25
puncte.

Graficul nr. 13 Evolutia indicelui bursier de pret CNVM-32
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La data de 01.01.2005 indicele CNVM-32 avea o valoare egald cu 298,32,
catre finele anului 2005 acesta stabilindu-se la nivelul de 315,19.

Coeficientul free float

In practica internationali coeficientul free float, exprimat in valoare absoluti
a unei societati, este calculat ca diferenta dintre numarul de actiuni emise de o
societate si actiunile de tezaur, actiunile aflate in proprietatea statului,
investitorilor strategici, actionarilor majoritari (care detin cel putin 5 % din
capitalul societatii), cu exceptia institutiilor de investitii colective (societatilor
de asigurdri, fondurilor de pensii, fondurilor de investitii, managerilor
fiduciari, etc.).

Coeficientul free float, exprimat procentual, este definit ca fiind raportul
dintre numarul de actiuni aflate in circulatie, care sunt disponibile pentru
tranzactionare de cétre publicul larg, si numarul total al actiunilor emise.

Valoarea coeficientului free float, calculat pentru societatile pe actiuni din
Republica Moldova, ar avea o valoare foarte mica, dat fiind ca in cele mai
dese cazuri pachetele de actiuni sint concentrate de catre actionarii majoritari,
iar ponderea actiunilor aflate in circulatie permanenta este neinsemnat de
joasa.

Coeficientul free float pentru emitentii inclusi in listingul BVM este prezentat
in Anexa nr. 4.

7 Indice bursier, calculat de Comisia Nationald incepind cu a. 2000 in vederea monitorizarii valorii medii a tranzactiilor
bursiere. Valoarea indicelui se calculeaza ca raportul, exprimat in puncte, dintre capitalizarea bursiera a 32 de emitenti
inclusi in portofoliul indicelui, calculatd la finele fiecdrei saptdmini, i capitalizarea bursiera a emitentilor inclusi in
portofoliul indicelui in perioada de baza (01.01.2000)
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PIATA EXTRABURSIERA

In anul 2005 pe piata extra-

bursiera au  fost inregistrate Graficul nr. 14 Numarul si valoarea

19 871 tranzactii in valoare totala tranzactiilor extrabursiere
de 342,3 min. lei. In comparatie 64 200 5008
cu anul 2004, numarul ’

tranzactiilor s-a micsorat cu circa
4 mii unitati (16,7 %), iar valoarea
lor s-a diminuat cu 187,5 mln. lei 3423
(Graficul nr. 14).

Cel mai mare volum de valori
mobiliare a fost tranzactionat in
lunile octombrie si noiembrie,
cind au fost efectuate circa 51 %
din valoarea totala a tranzactiilor
extrabursiere (Graficul nr. 15). 2002 2003 2004 2005
Lunile martie Si aprilie au insumat = Valoarea tranzactiilor, min. lei
peste 31 % din numarul total al
tranzactiilor extrabursiere.

19 871

—&— Numérul tranzactiilor, unitati

Graficul nr. 15 Numairul si valoarea lunara a tranzactiilor extraburisere

93,4

3.306
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12,0 13,3 1.010
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= Valoarea tranzactiilor, min. lei —&— Numérul tranzactiilor, unitati

Cel mai inalt pret a fost inregistrat pentru actiunile ,,Moldconinvest” SA,
acesta constituind 1000 lei la o valoare nominala de 20 lei per actiune. De
asemenea, e de mentionat pretul de tranzactionare a actiunilor
,Proiectindmontaj” SA — 230 lei per actiune la o valoare nominala de 10 lei.

Structura tranzactiilor extrabursiere

In mod traditional, valoarea tranzactiilor de vinzare-cumparare este
dominanta in raport cu valoarea altor tipuri de tranzactii, acestora revenindu-
le 72,1 % din valoarea totala a tranzactiilor extrabursiere (Tabela nr. 3).
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Tabela nr. 3 Structura tranzactiilor extrabursiere

Volumul total al

Tipul tranzactiilor tranzactiilor,
mln. lei

2004 2005
Vinzare-cumparare 377 246,8
Schimb 9,9 7,3
AP 40,6 33,5
Gaj 0,1 0
Donatie 11,8 2.9
Mostenire 6,7 5,9
Altele 44.5 24.5
REPO 4,5 2,5
DIJ® 23,5 4,6
ACS’ 11,2 14,3

Total 529,8 342,3

Evolutia valorii

¥ Tranzactii cu valori mobiliare efectuate in baza deciziei instantelor judiciare

? Aporturi la capitalul social al societatilor pe actiuni

16

tranzactiilor in anul
2005 comparativ cu

anul 2004
mln. lei %
-130,2 -34,5
-2,6 -26,3
-7,1 -17,5
-8,9 -75.,4
-0,8 -11,9
-20 -44.9
-2 -44.4
-18,9 -80,4
3,1 27,7
-187,5 -35,4

Ponderea in volumul

total al
tranzactiilor, %

2004
71,2
1,9
7,7
0,0
2,2
1,3
8,4
0,8
4.4
2,1

100,0

2005
72,1
2,1
9,8
0,0
0,9
1,7
7,2
0,7
1,3
4,2

100,0



INVESTITII STRAINE PE PIATA VALORILOR MOBILIARE

INVESTITII STRAINE PE PIATA PRIMARA

In anul 2005 pe piata primard au fost atrase investitii striine in valoare total
de 70,0 mln. lei, din care 2,4 min. lei (13,5 %) — prin intermediul emisiunilor
de constituire, celelalte 67,6 miln.lei (86,5 %) revenind emisiunilor
suplimentare. Lista societatilor pe actiuni care au inregistrat emisiuni de
valori mobiliare cu atragerea capitalului strain este prezentata in Anexa nr. 5.

Graficul nr. 16 Ponderea investitiilor
striine si autohtone pe piata
primara

Din volumul total al emisiunilor de
valori mobiliare, efectuate pe parcursul
anului 2005, circa 70,0 mln. lei revin

. . o . Investitii autohtone
investitiilor strdine, iar celor autohtone 81.4%
—305,4 mln. lei (Graficul nr. 16). \

Cota investitiilor strdine in volumul
total al investitiilor efectuate pe piata
primard in anul 2005 este in descrestere
fatd de anul 2004, cind valoarea acestui
indicator a constituit 53,2 %, dar In
crestere fatd de anul 2003, cind valoarea
indicatorului a fost de 15,5 %.

T

Investitii straine
18,6%

In industria prelucritoare au fost investite 47 % din volumul total al
investitiilor, 40,4 % - in capitalul societatilor ce practicad activitdti financiare,
11,7 % — comert cu ridicata si intermediere, 0,9 % — alte activitati.

Dupa tara de origine, cele mai semnificative investitii strdine pe piata primara
au fost efectuate de investitori din Canada, Romania, SUA si Estonia (Tabela
nr. 4).

Tabela nr. 4 Tara de origine a investitiilor striine

Ponderea in valoarea
totala a investitiilor
straine, %

Tara de origine a investitiilor Valoarea investitiilor, lei

Canada 14.340.000 20,5
Romania 11.736.270 16,8
SUA 11.350.530 16,2
Estonia 10.000.000 14,3
Elvetia 7.196.830 10,3
Liechtenstein 3.640.000 5,2
Marea Britanie 3.066.964 4.4
Belgia 2.880.400 4,1
Republica Seychelles 2.100.000 3,0
Grecia 2.000.000 2,9
Rusia 1.641.470 2,3
TOTAL 69.952.464 100,0
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In comparatie cu anul precedent se constati o diminuare semnificativi a
volumului investitiilor strdine pe piata primara. In acelasi timp, comparativ cu
anul 2003, in 2005 a avut loc o crestere a investitiilor strdine cu circa 19,7
min. lei (Graficul nr. 17).

Graficul nr. 17 Valoarea investitiilor strdine si

autohtone
875,1
7711
4281
269,5 286,5 2745 305,4
179,9
50,3 70,0
2001 2002 2003 2004 2005
O Valoarea investitiilor straine, min. lei @ Valoarea investitiilor autohtone, min. lei

TRANZACTII EFECTUATE CU IMPLICAREA INVESTITORILOR
STRAINI

Graficul nr. 18 Numadirul si valoarea tranzactiilor
efectuate cu implicarea investitorilor straini

729,9

Pe parcursul anului 2005 au avut loc 550
tranzactii cu valori mobiliare efectuate cu
implicarea  investitorilor ~ striini. In
comparatie cu 2004 acest indicator a
inregistrat o scadere cu 69,5 %. 1246

Valoarea tranzactiilor a atins 446,9 min.
lei, in descrestere cu 283 mln. lei (-
38,78 %) fatd de anul 2004, i

4431 446,9

2001 2002 2003 2004 2005

= Valoarea tranzactiilor, min. lei —e— Numéarul tranzactiilor, unitati

Cu actiunile bancilor comerciale de catre investitorii straini au fost efectuate
tranzactii in volum de circa 101,0 min. lei, inregistrindu-se o crestere de
96,1 % fata de anul anterior.

Cele mai inalte valori ale tranzactiilor efectuate cu implicarea investitorilor
straini au fost efectuate cu actiunile mobiliare ale ,,CMC-Knauf” SA in volum
de 67,5 min. lei, BC ,,Victoriabank” SA in volum de 27,6 min. lei si
,,Sudzuker-Moldova” SA in volum de 13,3 mln. lei.
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Tranzactiile de cumpdrare depdsesc alte tipuri de tranzactii realizate cu
implicarea investitorilor strdini, ponderea acestora fiind de circa 51,1 %
(Tabela nr. 5).

Tabela nr. 5 Structura tranzactiilor cu valori mobiliare efectuate cu participarea investitorilor striini

2005 2004
. Numirul Valoarea Ponderea Valoarea Ponderea in
Tipul - - A -

tranzactiilor tranzactiilor, tranzactiilor, 1in valoarea tranzactiilor, valoarea

’ unitati mln. lei totala, % mln. lei totala, %
Cumparari 427 228,2 51,0 3447 47,2
Vinzari 102 168,3 37,7 352,0 48,2
Donatii, 8 0,0 0,0 12,6 1,7

mosteniri

REPO 6 32,5 7,3 3,3 0,5
Altele tipuri 7 17,9 4,0 17,3 2.4
Total 550 446,9 100,0 729,9 100,0

In perioada de referintd un interes deosebit fatd de actiunile emitentilor din
Republica Moldova au manifestat investitorii din Germania, SUA si Marea
Britanie.

Investitorii din Germania au inregistrat 10 tranzactii de cumparare in
valoare de 83,42 min. lei, obiect al tranzactiilor fiind valorile mobiliare ale
emitentilor ,,Sudzucker-Moldova” SA (13,6 mln. lei), ,,CMC-KNAUF” SA
(67,5 mln. lei), ,,Procredit” SA (1,25 mln.lei1), ,,intreprinderea de colectare a
cerealelor din Lipcani” SA (0,9 mln. lei), ,,Mioara” SA (0,1 min. lei).

Investitorii din SUA au efectuat 20 tranzactii de vinzare in valoare de 9,7
min. lei §i 187 tranzactii de cumpdrare in valoare de 77,2 mln. lei. De
remarcat, cd valoarea tranzactiilor de cumparare din anul 2005 a inregistrat o
crestere cu 75,2 mln. lei fata de indicatorul similar Tnregistrat in anul 2004.

Investitorii din Marea Britanie au inregistrat tranzactii de cumparare in
valoare de 31,82 mln. lei.

Investitorii din Roménia au efectuat 4 tranzactii de vinzare-cumparare in
valoare de 0,25 mln. lei, inclusiv 3 tranzactii de cumparare in valoare de 0,2
mln. lei.

Investitorii din Rusia au efectuat 165 tranzactii de vinzare-cumpdarare in
valoare de peste 4,2 mln. lei, inclusiv 147 tranzactii de cumparare in valoare
de 3,3 min. lei. In comparatie cu anul precedent tranzactiile de cumpirare au
inregistrat o crestere de circa 2 ori fatd de anul 2004. Concomitent,
tranzactiile de cumparare depasesc vinzarile de circa 3,6 ori.

Investitorii din Ucraina au efectuat 4 tranzactii de vinzare in valoare de 7,8
mln. lei si 19 tranzactii de cumparare in valoare de 0,8 mln. lei. Fata de anul
2004 valoarea tranzactiilor de cumpdrare a inregistrat o crestere de circa 0,5
min. lei.

Alte informatii privind participarea investitorilor strdini la tranzactiile cu
valori mobiliare Tn 2005 sint indicate Tn Anexa nr. 6.
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ACTIVITATEA PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

NUMARUL PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

La finele anului 2005 pe piata valorilor mobiliare activau 75 participanti
profesionisti, fatd de 96 la finele anului 2004 si 109 la finele anului 2003.
Numarul participantilor profesionisti in dependentd de genul principal de
activitate practicat pe piata valorilor mobiliare este prezentat in Tabela nr. 6.

Tabela nr. 6 Numaérul participantilor profesionisti

Participanti profesionisti 31.12.2002  31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005

brokeri 30 26 26 22
dealeri 3 4 4 1
companii de estimare 6 6 6 5
registratori independenti 20 19 18 14
companii de audit 7 7 6 6
companii de underwriting 0 1 1 1
organizatii de autoreglementare 1 1 1 1
consulting investitional 0 0 1 0
fonduri de investitii 14 14 8 6
administratori fiduciari' 22 20 14 12
depozitari 9 9 9

Bursa de Valori 1 1 1 1
Depozitarul National 1 1 1 1
TOTAL 114 109 96 75

De mentionat cd numarul participantilor profesionisti s-a redus preponderent
din cauza demararii procedurii de reorganizare si lichidare a fondurilor de
investitii si companiilor fiduciare, In urma careia a disparut necesitatea
existentei unor participanti profesionisti din infrastructura acestora
(administratori fiduciari, depozitari, brokeri).

BURSA DE VALORI A MOLDOVEI

Spre finele anului 2005 Bursa de Valori a Moldovei (BVM) dispunea de 2
licente pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare — activitatea bursierd si
activitatea de clearing.

La 31.12.2005 marimea capitalului propriu constituia 500 mii lei. Normativul
de suficientd a capitalului propriu (650 mii lei) nu a fost asigurat,
inregistrindu-se o diferenta de 150 mii lei. Comparativ cu perioada respectiva
a anului 2004 marimea capitalului propriu s-a micsorat cu 497,04 mii lei
(45,2 %).

Normativul obligatoriu al fondului de garantie Tn méarime de 30 la sutd de la
capitalul propriu minim, la data de 31.12.2005, de asemenea, nu a fost
respectat, constituind 125 mii lei (fata de 195 mii lei minim necesar).

" Inclusiv companii fiduciare
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Marimea capitalului suplimentar in perioada raportatd a anului 2004 s-a
micgorat cu 28,6 mii lei fatd de anul 2004, iar marimea capitalului retras s-a
majorat cu 97,2 mii lei.

Catre finele anului 2005 la BVM erau admise spre circulatie valorile
mobiliare ale 1060 societati pe actiuni, dintre care 23 erau incluse in listing,
iar 1037 in non-listing.

In perioada de referinti, la BVM erau acreditati 28 membri (fatd de 33 in anul
2004), dintre care 11 sint banci comerciale, iar 17 — companii nebancare ce
desfasoara activitatea de brokeraj si/sau de dealer.

DEPOZITARUL NATIONAL DE VALORI MOBILIARE AL MOLDOVEI

Spre finele anului 2004 Depozitarul National de Valori Mobiliare al Moldovei
(DNVM) dispunea de 2 licente pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare
— activitatea de clearing si activitatea de depozitare.

La 31.12.2005 valoarea capitalului social al DNVM a constituit 200 mii lei.
Normativul obligatoriu al fondului de garantie in marime de 30 % de la
capitalul social a fost respectat, acesta constituind 60 mii lei.

Conform Hotaririi Comisiei Nationale nr. 13/4 din 17.03.2005, normativul
obligatoriu minim al fondului participantilor DNVM s-a stabilit in marime de
500 mii lei. La data de 01.01.2006 fondul participantilor DNVM a constituit
1,04 min. lei.

Informatii privind valoarea tranzactiilor efectuate cu participarea DNVM,
precum si numarul deponentilor si conturilor depozitare deschise la DNVM,
sint prezentate in Tabela nr. 7.

Tabela nr. 7 Tranzactiile cu participarea DNVM, numérul deponentilor si conturilor

Trim. IV Trim. IV

Indicator 2004 2005

Numarul total de deponenti ai DNVM (unitéti) 772 937

inclusiv:

participanti 34 28

investitori individuali 738 909
Conturi depozitare la DNVM (unitati) 793 961

inclusiv:

conturi individuale 738 909

conturi colective 31 31

conturi proprii 23 20

conturi speciale 1 1
Valoarea tranzactiilor bursiere efectuate cu participarea DNVM (mln. lei) 70,37 44,84

inclusiv:

tranzactii, participantii carora au executat obligatiile in termenul stabilit 70,37 43,99

tranzactii, la care una sau ambele parti nu si-au onorat obligatiile in termenul stabilit 0 0,85

ACTIVITATEA DE BROKERAJ

La finele anului 2005, pe piata valorilor mobiliare, in baza licentelor acordate
de Comisia Nationala pentru dreptul de a desfasura activitatea de brokeraj
activau 22 participanti profesionisti, dintre care 11 companii de brokeri si 11
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banci comerciale. Comparativ cu perioada similard a anului precedent
numarul participantilor profesionisti ce desfasoara activitate de brokeraj a
scazut de la 26 la 22.

Pe parcursul anului 2005, in legatura cu expirarea termenului de valabilitate a
licentelor pentru desfasurarea activitatii de brokeraj, BC ,,Universalbank™ SA
si CB ,Exiton-Sprad” SA au fost excluse din Registrul de stat al
participantilor profesionisti (Hotarirea Comisiei Nationale nr. 21/6 si 21/5 din
21.04.2005).

Pentru depistarea unor incdlcdri in activitatea profesionistd pe piata valorilor
mobiliare, CB ,,Mabrok” SRL, prin Hotarirea Comisiei Nationale nr. 7/4 din
03.02.2005, i-a fost retrasa licenta de brokeraj, iar CB ,,Broker-Service” SRL
i-a fost suspendatd actiunea licentei de brokeraj pe un termen de trei luni
(Hotarirea nr. 38/3 din 29.09.2005).

In legitura cu lichidarea BC ,,Bussinesbank” SA licenta pentru desfasurarea
activitatii de brokeraj a fost retrasa din initiativa proprie a solicitantului
(Hotarirea nr. 40/7 din 25.10.2005).

Conform darilor de seama specializate si financiare prezentate la situatia din
31.12.2005, cerintele fatd de capitalul propriu minim si fondul de garantie au
fost respectate de toate companiile de brokeri.

Tranzactiile efectuate de catre brokerii bancari

Valoarea totala a tranzactiilor, efectuate in perioada analizata cu participarea
borkerilor bancari, a constituit 91,3 mln. lei, in descrestere cu 19,6 min. lei
comparativ cu perioada analogica a anului 2004.

Ponderea cea mai mare din total tranzactii efectuate la BVM le revine
tranzactiilor de vinzare-cumparare — 66,9 %, fiind urmate de tranzactiile
efectuate cu pachete unice — 16,7 %, altor tipuri de tranzactii revenindu-le
12,7 %.

Cel mai mare volum de tranzactii a fost inregistrat de BC ,,Investprivatbank”
SA — 34 mln. lei sau 37,3 % din total tranzactii efectuate de brokerii bancari,
urmatd de BC ,,Moldova Agroindbank™ SA cu 20,2 mln. lei sau 22,18 % si
BC ,,Unibanc” SA cu 11,1 min. lei sau 12,15 %.

Pe piata extrabursierd tranzactii cu valori mobiliare efectuate de brokerii
bancari nu s-au Inregistrat.

Tranzactiile efectuate de catre brokerii nebancari

Valoarea totald a tranzactiilor efectuate cu intermedierea brokerilor nebancari
a constituit circa 289,5 min. lei, Inregistrind o scadere de 95,2 min. lei fata de
perioada analogica a anului 2004. Cel mai mare volum a fost tranzactionat de
catre SVM ,Iuventus-DS” SRL — 146,9 mln. lei, fiind urmata de CB ,, M-
Invest” SRL — 40,2 mlIn. lei. CB ,,Broker-Service” SRL nu a efectuat nici o
tranzactie pe parcursul anului 2005.

La BVM au fost inregistrate tranzactii in valoare de 288,1 mln. lei, sau
99,51 % din valoarea totala a tranzactiilor, in descrestere cu 95,6 mln. lei fatd
de perioada analogica a anului 2004.
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Tranzactiile de vinzare-cumparare au insumat 219,2 min. lei (76,08 %), fiind
urmate de tranzactiile de tip REPO — 34,2 min. lei (11,81 %), alte tipuri de
tranzactii — 16,1mln. lei (5,54 %), tranzactiile cu pachete unice — 15,0 miln. lei
(5,17 %), tranzactiilor SWAP si celor realizate in conditiile ofertei tender
revenindu-le 1,48 %.

Volumul tranzactiilor pe piata extrabursiera a atins 1,4 mln. lei, inregistrind o
crestere cu 359,7 mii lei. Tranzactii extrabursiere n perioada analizatd au fost
efectuate de trei companii de brokeri, cel mai mare volum fiind obtinut de CB
,M-Invest” SRL in valoare de 1,01 mln. lei, CB ,,Oldex” SA — 368,2 mii lei si
SVM ,,Juventus-DS” SRL — 27,8 mii lei. Toate tranzactiile extrabursiere au
fost efectuate cu valori mobiliare ale societatilor pe actiuni de tip inchis.

Valoarea medie relativa a comisionului perceput de catre companiile de
brokeri nebancari pentru acordarea serviciilor de brokeraj a constituit la finele
perioadei analizate 2,25 %, majorindu-se cu 1,14 % comparativ cu perioada
corespunzatoare a anului 2004.

ACTIVITATEA DEALERILOR BANCARI

La situatia din 31.12.2005 pe piata valorilor mobiliare activau 12 banci
comerciale ce desfasurau activitate de dealer, dintre care 11 banci comerciale
desfagoard activitate de dealer cumulativda §i o singura bancd BC
,Eurocreditbank” SA desfasoara activitate de dealer de baza.

Volumul total al tranzactiilor efectuate de dealeri bancari pe parcursul anului
2005 a constituit 43,7 mln. lei, In descrestere cu 45 mln. lei fatd de perioada
analogica a anului 2004.

La BVM au fost efectuate tranzactii in valoare totala de 39,6 min. lei (in
descrestere cu 49,1 min. lei comparativ cu perioada analogica a anului 2004).
Examinind tipurile de tranzactii cu valori mobiliare, efectuate la BVM, se
constatd, cd tranzactiile de vinzare-cumpdrare se claseazd pe primul loc,
inregistrind o valoare de 23,2 mln. lei, fiind urmate de tranzactiile cu pachete
unice 1n valoare de 13,6 mln. lei si de tip REPO cu 2,8 mln. lei.

Cel mai mare volum de tranzactii cu valori mobiliare a fost inregistrat de BC
,Investprivatbank” SA in valoare totala de 19,8 mlin. lei sau 49,96 %, urmata
de BC ,,Moldova Agroindbank” SA cu 16,8 mlin. lei sau 42,48 % si BC
,,Mobiasbanca” SA cu 1,5 mln. lei.

Volumul tranzactiilor pe piata extrabursiera a atins valoarea de 4,1 mln. lei,
din care 2,3 mln. lei sint tranzactii de vinzare-cumparare si 1,8 mln. lei le
revin celor de tip SWAP. Tranzactii pe segmentul extrabursier au fost
efectuate cu actiuni ale societatilor pe actiuni de tip inchis de catre bancile
comerciale ,,Mobiasbanca” SA si ,,Energbank™ SA.
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ACTIVITATEA DE TINERE A REGISTRULUI

La finele anului 2005 pe piata valorilor mobiliare a Republicii Moldova
activau 14 registratori independenti ce desfasurau activitate de tinere a
registrului ca activitate de baza.

Registratorii independenti ,,Sibila DF” SA, ,Registru-Ind DF” SRL si
»Soliditate DF” SRL, pe linga activitatea de baza — de tinere a registrului,
dispun si de licentd pentru desfasurarea activitatii de depozitare.

Trei registratori independenti dispun de filiale sau reprezentante, si anume:
o Ita-Vest” SRL —reprezentanta in or. Cahul;

e Registrator - Centru” SA — filiala in or. Orhei;

e SA ”Sibila-DF” — reprezentanta in or. Balti.

Filialele si reprezentantele registratorilor independenti activeaza in baza
copiei legalizate a licentei, acordate de Comisia Nationala.

Prin hotéririle Comisiei Nationale nr. 29/6 din 16.06.2005 si nr. 38/4 din
29.09.2005, pentru admiterea Incalcarilor in activitatea profesionista pe piata
valorilor mobiliare, a fost retrasa licenta de tinere a registrului RI ,,Registru-
Service” SRL si, respectiv, RI ,,Proprietar” SA.

Conform prevederilor Regulamentului cu privire la modul de acordare si
retragere a licentelor pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare, aprobat
prin Hotarirea Comisiei Nationale nr. 12/1 din 28.10.1999, cerinta obligatorie
fata de capitalul propriu minim pentru desfasurarea activitdtii de tinere a
registrului constituie 350000 lei. Acelasi act prevede valoarea fondului de
garantie in marime de 30 la sutd din capitalul propriu minim stabilit de
Comisia Nationald, acesta constituind 105000 lei.

Conform informatiei prezentate, toti registratorii independenti respecta
normativul de suficientd a capitalului propriu minim si a fondului de garantie.

La 31.12.2005 registratorii independenti au incheiat contracte de tinere a
registrelor detindtorilor valorilor mobiliare cu 2 527 emitenti.

ACTIVITATEA FONDURILOR DE INVESTITII

Fondurile de investitii aflate in proces de reorganizare

La finele anului 2005 pe piata valorilor mobiliare isi continuau activitatea 6
fonduri de investitii: FINN ,,Mandatar” SA, FINN ,,Real Invest ” SA, FINN
,Dividend” SA, FINN ,,Agrofond” SA, FINN , Asito-Invest-Prim” SA si
FINN ,,Daac-Hermes” SA, care au initiat procedura de reorganizare in
conformitate cu amendamentele operate la Legea cu privire la fondurile de
investitii prin intermediul Legii 54-XVI din 28.04.2005.

Conform darilor de seama prezentate, s-a constatat, ca fondurile de investitii
au finalizat anul de gestiune cu profit net in marime de 3,2 min. lei,
inregistrind o scadere fata de aceeasi perioada a anului precedent cu 4,1 min.
lei. Diminuarea se explica prin faptul, ca fondurile au initiat procedura de
reorganizare, astfel fiind limitate in activitatea de investitii §i efectuarea
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tranzactiilor. Fondurile au inregistrat venituri in marime de 7,1 mln. lei si
cheltuieli Tn marime de 3,2 min. lei (din care cheltuielile de reorganizare
constituie aproximativ 80 %).

Cheltuielile efectuate (cu exceptia platilor la buget si cheltuielilor de
reorganizare) de fondurile de investitii in anul 2005 nu depasesc limita de
25 % din veniturile reale obtinute sub forma de dividende, dobinzi, majorari
de capital, astfel respectindu-se prevederile art.6 alin. (6) al Legii cu privire la
fondurile de investitii, cu exceptia FINN ,,Mandatar”, care a depdsit limita de
cheltuieli cu 24 % sau cu 96,9 mii lei.

Valoarea estimativa a investitiilor fondurilor de investitii la finele anului 2005
constituia 329,3 mln. lei. Portofoliul investitional includea 300 pachete de
actiuni ale societatilor pe actiuni si societatilor cu raspundere limitatd, din
care in 100 societati fondurile detin mai mult de 25 % de actiuni emise de
emitenti.

Pe parcursul anului fondurile au efectuat tranzactii in valoare de 79,1 min. lei,
din care procurdri in marime de 39,9 min. lei si vinzéari In marime de 39,2
mln. lei. Toate tranzactiile de procurare ale fondurilor de investitii au fost
efectuate pina la aprobarea de catre adunarea generala a actionarilor a deciziei
de reorganizare prin rdscumpararea actiunilor plasate.

Rezultatul financiar al tranzactiilor efectuate de fondurile de investitii
reprezintd 483,4 mii lei.

Valoarea activelor nete ale fondurilor de investitii constituie 402,2 min. lei.
Se constatd o descrestere continud a acestui indicator, din motiv ca cotarile pe
piata a valorilor mobiliare din portofoliul fondurilor sint in scddere. Acest fapt
a contribuit la modificarea valorii de bilant a activelor nete cu 63,4 min. lei.
Astfel, valoarea estimativa a activelor nete ale fondurilor de investitii la finele
anului 2005 constituie 338,8 min. lei.

Informatii suplimentare privind conditiile de rascumpérare a actiunilor proprii
de catre fondurile de investitii sint prezentate in Anexa nr. 7.

Fonduri de investitii aflate in proces de lichidare fortata

Pe parcursul anului 2005 a fost administratd procedura de lichidare a 17
fonduri de investitii supuse lichidarii in mod fortat prin deciziile respective
ale Comisiei Nationale.

Pentru trei fonduri de investitii aflate in proces de lichidare fortata a fost
finalizata procedura de instrdinare a activelor, dupd care se va efectua
repartizarea mijloacelor banesti acumulate si radierea fondurilor din Registrul
de stat al intreprinderilor si organizatiilor.

In urma expunerii spre vinzare a pachetelor de actiuni de tip deschis, detinute
de fondurile de investitii in proces de lichidare, la cele 5 licitatii desfasurate la
Bursa de Valori a Moldovei, a cotelor de participare in cadrul societatilor cu
raspundere limitata si a pachetelor de actiuni de tip inchis, pe parcursul anului
2005 au fost instrainate 56 pachete de actiuni si cote-parti in valoare de 4,8
min. lei.
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In rezultatul investirii mijloacelor acumulate la conturile de depozit si in hirtii
de valoare de stat, fondurile dispun de mijloace financiare de aproximativ
17,4 min. lei.

Fonduri de investitii aflate in proces de lichidare din proprie initiativa

In perioada anilor 2004-2005, conform hotaririlor adunirilor generale ale
actionarilor, a fost initiatd procedura de lichidare din proprie initiativa a 9
fonduri de investitii.

In rezultatul expunerii spre vinzare a pachetelor de actiuni de tip deschis,
detinute de fondurile de investitii in proces de lichidare din proprie initiativa,
la licitatiile desfasurate la BVM, a cotelor de participare 1n capitalul
societatilor cu raspundere limitatd i a pachetelor de actiuni de tip inchis, pe
parcursul anului 2005 au fost instrdinate 77 pachete de actiuni si cote de
participare in capitalul societétilor cu raspundere limitatd in valoare de peste
19 min. lei.

In urma investirii mijloacelor banesti acumulate la instrdinarea activelor
fondurilor de investitii in conturi de depozit si hirtii de valoare de stat,
fondurile de investitii in proces de lichidare detin mijloace de circa 26,6 mln.
lei.

Monitorizarea adunarilor generale ale actionarilor fondurilor de investitii

Pe parcursul anului 2005 au desfasurat adunari generale ale actionarilor 8
fonduri de investitii, din care FINN ,,Credo-Invest” SA si FINN ,,Telecom-
Invest” SA au aprobat decizii de lichidare din proprie initiativa, celelalte au
decis de a se reorganiza.

In cadrul desfasurarii adunarilor de catre fondurile de investitii sus-numite,
colaboratorii Comisiei Nationale au participat in calitate de observatori care
au monitorizat procedura de desfasurare a acestora.

Toate fondurile de investitii au adoptat, in cadrul adunarii generale anuale a
actionarilor, deciziile de reorganizare si initierea procesului de colectare si
rascumparare a actiunilor de la actionari, cu exceptia FINN , Daac-Hermes”
SA care a luat deciziile respective in cadrul adunarii generale extraordinare.

In rezultatul monitorizarii adunarilor generale ale actionarilor s-a constatat ci
FINN ,,Daac-Hermes” SA a adoptat decizia de reorganizare a fondului,
inclusiv colectare si rascumparare a actiunilor sale plasate la pretul de 1 leu
pentru o actiune, sau 100 % de la valoarea nominala.

Fondurile care au initiat procedura de reorganizare au aprobat pretul de
rascumparare nu mai mic de 50 % din valoarea nominald sau de plasare a
actiunilor.

ACTIVITATEA DE ADMINISTRARE FIDUCIARA A INVESTITIILOR

La finele anului 2005 pe piata valorilor mobiliare isi continuau activitatea 4
companii fiduciare: CF ,,Codru” SA, CF ,,F.O.N.D” SRL, CF ,,Europa-Trust”
SRL si CF ,,Econ-Renastere” SRL.
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Companiile fiduciare nominalizate detin 385438 conturi fiduciare, iar
portofoliul acestora include 752 pachete de actiuni ale societdtilor pe actiuni
si societatilor cu raspundere limitata.

Pe parcursul anului 2005 companiile fiduciare au initiat procedura de
reorganizare care prevedea expedierea catre clienti a scrisorilor recomandate
cu avize despre starea conturilor acestora §i a acordului aditional privind
reincheierea contractului de instituire a trustului.

La finele anului 2005 de catre companiile fiduciare au fost expediate doar
31229 scrisori in adresa clientilor sdi. Desi au circa 346 mii clienti, CF
,EBuropa-Trust” SRL si CF , Econ-Renastere” SRL au expediat doar 124
scrisori, dat fiind ca lipsesc registrele clientilor acestor companii.

CF ,,Mobiastrast” SRL si CF ,,A feroviarilor” au obtinut acordul Comisiei
Nationale de a initia procedura de lichidare din proprie initiativd. Companiile
fiduciare existente la moment au obtinut in anul 2005 licente noi pentru
activitatea de administrare fiduciara a investitiilor.

Licente pentru activitatea de administrare fiduciara a investitiilor detin BC
,Banca Sociala” SA si companiile manageriale ale fondurilor de investitii
care actualmente sint in proces de reorganizare (,,Real Econ” SA, ,,AD-
Manager” SRL, ,,Gest Capital” SRL, ,,Daac-Prom” SRL, ,,Manager Prim”
SRL, ,,Vertexia Manager” SRL si ,,Direct-General” SRL).
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Activitatea
Comisiel Nationale a

Valorilor Mobiliare



REALIZAREA OBIECTIVELOR DE BAZA

SEDINTELE COMISIEI NATIONALE

Pe parcursul anului 2005 Comisia Nationald s-a intrunit in 51 sedinte, in
cadrul carora au fost adoptate 210 hotariri si 22 ordonante. Deciziile Comisiei
Nationale au fost publicate in Monitorul Oficial al Republicii Moldova. Unele
dintre deciziile Comisiei Nationale au fost editate in editia periodica a
Comisiei Nationale ziarul ,,Capital Market”.
Tematica deciziilor adoptate de Comisia Nationald a fost urmatoarea:
Hotariri:
e 54 — privind acordarea licentelor de activitate pe piata valorilor mobiliare;
e 38 — privind adoptarea, modificarea si/sau completarea actelor normative ale
Comisiei Nationale;
e 25 — privind inregistrarile in Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare;
e 19 — privind inregistrarea ofertelor tender;
e 13 — privind autorizarea reorganizarii societatilor;
e 13 — privind rezultatele controlului activitatii participantilor profesionisti;
e 12 — privind retragerea si suspendarea licentelor participantilor profesionisti;
¢ 9 — privind excluderea genului de activitate desfasurat de participantii profesionisti
din Registrul participantilor profesionisti la piata valorilor mobiliare;
e 8 — diverse;

e 7 — privind respectarea unor prevederi ale legislatiei de catre participantii la piata
valorilor mobiliare;

e 6 — privind aprobarea actelor de reevaluare a activelor fondurilor de investitii in
proces de lichidare;

e 4 — privind excluderea participantilor profesionisti din Registrul de stat al
licentelor eliberate, suspendate si retrase;

e 2 — privind aprobarea planurilor de lichidare a fondurilor de investitii in proces de
lichidare;

Ordonante:

¢ 10 — privind efectuarea controalelor participantilor profesionisti;

«5 — diverse

e« 3 — privind aplicarea restrictiilor in activitatea participantilor profesionisti pentru
incdlcarea prevederilor legislatiei;

¢ 3 — privind blocarea conturilor participantilor la piata valorilor mobiliare;

¢ 1 — privind suspendarea clearingului si decontarilor la tranzactiile cu valori
mobiliare.

FORMAREA $1 REALIZAREA POLITICII DE DEZVOLTARE A PIETEI

VALORILOR MOBILIARE
In vederea formarii si realizarii unei politici consecvente de dezvoltare a
pietei valorilor mobiliare, in decursul anului 2005, de citre Comisia Nationala

a fost elaborat proiectul Strategiei de dezvoltare a pietei valorilor mobiliare pe
anii 2006-2010.
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In scopul optimizirii circulatiei valorilor mobiliare, in anul 2005, de citre
Comisia Nationald a fost elaborat si aprobat Conceptul optimizarii circulatiei
valorilor mobiliare pe piata secundard. Documentul nominalizat are ca scop
promovarea rolului Bursei de Valori ca organizatie de autoreglementare a
membrilor sdi, care, In limitele Legii cu privire la piata valorilor mobiliare si a
regulamentelor Comisiei Nationale, elaboreazd si aproba reguli detaliate de
tranzactionare a valorilor mobiliare in cadrul bursei, avind drept scop
ridicarea lichiditatii pietei bursiere si asigurarea Increderii investitorilor in
stabilitatea pietei.

Masurile principale prevazute in Concept se refera la:
definirea pietei extrabursiere ca segment al pietei secundare unde are loc circulatia
valorilor mobiliare ale societatilor pe actiuni de tip inchis si efectuarea altor tranzactii
civile, decit tranzactiile de vinzare-cumparare;
formarea unei piete organizate a valorilor mobiliare, prin care se realizeaza toate
tranzactiile de vinzare-cumparare a valorilor mobiliare, in baza unor reguli si
proceduri, care ar asigura maxima transparentd si confruntarea liberd a cererilor si
ofertelor;
integrarea DNVM in Sistemul Automatizat de Plati Interbancare (SAPI), ceea ce va
crea posibilitatea tranzactionarii la bursa a hirtiilor de valoare de stat, precum si a
valorilor mobiliare ale pietei monetare emise de Banca Nationala a Moldovei;
modificarea cadrului normativ in vederea crearii premiselor de unificare a licentelor
pentru genurile de activitate profesionista ce pot fi cumulate;
perfectionarea cadrului legal pentru stimularea dezvoltarii pietei valorilor mobiliare
prin pirghiile monetar-bugetare si fiscale (scutirea de impozite a dobinzilor obtinute
de la obligatiuni, investitii in fonduri venture etc.);
crearea unui Registru unic de acumulare si difuzare a informatiilor despre emitenti si
a unei baze informationale a Comisiei Nationale, cu includerea in baza respectiva a
tuturor informatiilor relevante cu privire la activitatea pietei valorilor mobiliare si
participantii la piata respectivd, asigurarea prin intermediul retelei Internet a
accesului la toatd informatia cu caracter public detinutd de Comisia Nationald,
asigurarea dezvaluirii informatiei prin intermediul agentiilor teritoriale ale Comisiei
Nationale si mijloacelor mass-media.

Planul de masuri privind realizarea Conceptului optimizarii, circulatiei
valorilor mobiliare pe piata secundard, elaborat in scopul sistematizarii
masurilor §i termenului de realizare a lor, a fost prezentat spre executare
Bursei de Valori a Moldovei si Asociatiei Nationale a Registratorilor.

Pentru crearea unui mediu favorabil dezvoltarii pietei valorilor mobiliare,
promovarea in continuare a reformelor economice si sociale, asigurarea
cresterii economice durabile, obiectivele prioritare ale Comisiei Nationale sint
urmatoarele:
sporirea imaginii pietei valorilor mobiliare si promovarea produselor investitionale
ale pietei valorilor mobiliare;
transformarea pietei valorilor mobiliare intr-un mecanism eficient de atragere a
investitiilor in sectorul real al economiei §i cresterea atractivitdtii investitionale a
republicii;
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e claborarea si aplicarea pirghiilor fiscale eficiente in scopul stimularii investitiilor
financiare;

e stabilirea la nivelul unei legi speciale a normelor de protejare a intereselor
investitorilor;

e diminuarea riscurilor pe piata valorilor mobiliare si ridicarea gradului de stabilitate si
siguranta a acesteia;

¢ ridicarea nivelului de responsabilitate a participantilor la piata valorilor mobiliare;

e inasprirea masurilor de sanctionare pentru incalcarea de catre participantii la piata
valorilor mobiliare a regulilor stabilite.

REGLEMENTAREA PIETEI VALORILOR MOBILIARE $§1 STABILIREA
CADRULUI NORMATIV

In vederea realizarii functiei de reglementare a pietei valorilor mobiliare si
stabilirii cadrului normativ, pe parcursul anului 2005 au fost aprobate 27 acte
normative cu caracter de reglementare (Anexa nr. 8).

Actele aprobate au avut ca scop apdrarea intereselor actionarilor minoritari la
derularea ofertelor tender (Hotarirea nr.1/5 din 06.01.2005), asigurarea
achitarii valorilor mobiliare la efectuarea tranzactiilor extrabursiere
(Hotarirea nr.4/10 din 20.01.2005), stimularea tranzactiilor bursiere
(Hotarirea nr.8/1 din 08.02.2005), reglementarea procedurii de calcul a

ege w0

manipulare al acestuia (Hotdarirea nr.10/9 din 24.02.2005), etc.

Pe parcursul anului 2005, conform Legii nr.424-XV din 16.12.2004 cu privire
la revizuirea cadrului normativ de reglementare a activitatii de Intreprinzator,
au fost abrogate, modificate si completate un sir de Hotariri ale Comisiei
Nationale. In Registrul actelor oficiale de reglementare a activititii de
intreprinzator s-au inclus 61 decizii aprobate de Comisia Nationala.

Pentru realizarea continud a scopurilor si obiectivelor de reglementare a pietei
valorilor mobiliare, Comisia Nationala va activa In urmatoarele directii:

e perfectionarea cadrului normativ si infrastructural al pietei valorilor mobiliare, ajustat
la Directivele Uniunii Europene si Standardele Organizatiei Internationale a
Comisiilor Valorilor Mobiliare (IOSCO), in vederea asigurarii unei functiondri
eficiente a pietei;

e asigurarea integritdtii cadrului normativ §i elimindrii contradictiilor din sistemul
reglementarii de stat;

e aplicarea uniforma a legislatiei;

e sustinerea concurentei loiale pe piata valorilor mobiliare.

MONITORIZAREA $1 SUPRAVEGHEREA PIETEI SECUNDARE

In scopul supravegherii si monitorizirii pietei secundare, pe parcursul anului
2005 de catre colaboratorii Comisiei Nationale au fost efectuate 8 controale
complexe privind activitatea participantilor la piata valorilor mobiliare, din
care 2 registratori independenti, 1 broker nebancar, 1 companie de estimare a
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valorilor mobiliare si a activelor ce se referd la ele, 4 emitenti care tin de sine
statator registrul actionarilor.

In rezultatul efectudrii controalelor si depistirii devierilor de la legislatia in
vigoare, Comisia Nationala:
a aplicat 5 avertizari si 3 prescriptii privind inlaturarea incdlcarilor depistate in
termenii stabiliti;
a fost initiata procedura de tragere la raspundere administrativa fata de 2 conducatori
ai participantilor profesionisti.

Pe parcursul anului s-au efectuat controale tematice si documentare referitor
la verificarea legalitatii tranzactiilor inregistrate pe piata secundara cu valorile
mobiliare ale 56 emitenti, dintre care tranzactiile cu valorile mobiliare ale 27
emitenti ce au fost inregistrate la BVM si ale 29 emitenti - pe segmentul
extrabursier. In baza rezultatelor acestor controale, de céitre Comisia
Nationala au fost:

adoptate 2 hotariri prin care au fost aplicate sanctiunile de rigoare stabilite de

legislatie;

emise 6 ordonante, din care 1 ordonantd cu privire la suspendarea clearingului si

decontarilor cu actiunile emise de emitent, 1 - cu privire la blocarea conturilor

personale in registrul detinatorilor de valori mobiliare, 2 — cu privire la suspendarea

circulatiei valorilor mobiliare, 1 - cu privire la deblocarea conturilor personale, 1 - cu

privire la sistarea actiunii ordonantet;

aplicate 5 sanctiuni administrative fatd de persoane implicate in tranzactii cu valorile

mobiliare ale 3 emitenti.

Materialele referitor la tranzactiile efectuate cu actiunile a 16 emitenti au fost
remise organelor de drept, in vederea verificarii acestora sub aspectul
preintimpindrii i depistarii infractiunilor economico-financiare si fiscale.

MONITORIZAREA $1 SUPRAVEGHEREA FONDURILOR DE INVESTITII
$1 COMPANIILOR FIDUCIARE

Printre masurile intreprinse de Comisia Nationald referitor la redresarea
activitatii institutiilor de investitii colective se evidentiaza promovarea
modificarilor la Legea cu privire la fondurile de investitii si Legea cu privire
la piata valorilor mobiliare. Tinind cont de modificérile in cauzd au fost
realizate un sir de masuri in vederea eficientizarii procedurii de reorganizare a
fondurilor de investitii si companiilor fiduciare, precum si a procedurii de
lichidare a fondurilor de investitii.

In aceasta ordine de idei:
a fost elaborat si prezentat Guvernului spre aprobare proiectul Regulamentului
privind rascumpdrarea actiunilor fondurilor de investitii in proces de reorganizare ;
a fost monitorizatd deschiderea centrelor de rascumparare si efectuat controlul
functiondrii acestora;
a fost solicitat aportul Consiliilor raionale in organizarea si desfasurarea de catre
fondurile de investitii a campaniei de rascumparare a actiunilor;
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e au fost efectuate 72 controale la fata locului privind functionarea centrelor de
rascumparare deschise de cétre fondurile de investitii in proces de reorganizare;

e au fost organizate 5 seminare de instruire a agentilor de rdscumparare - angajati ai
fondurilor de investitii;

e au fost realizate 12 emisiuni si interviuri la radio si televiziune (Moldova 1), in
vederea informdrii populatiei despre reorganizarea fondurilor de investitii si
companiilor fiduciare;

e au fost publicate 10 articole informationale despre procedura de reorganizare a
fondurilor de investitii;

e au fost remise spre informare presedintilor consiliillor municipale, pretorilor
sectoarelor municipiului Chisindu, presedintilor raioanelor si primarilor comunelor,
editiile nr. 49 din 09.11.2005 si nr. 3 din 25.01.2006 a ziarului ,,Capital-Market”, cu
informatia privind fondurile de investitii in proces de reorganizare;

e a fost organizatd Intrunirea cu reprezentantii Ministerului Justitiei, Asociatiei
Notarilor si participantilor profesionisti la piata valorilor mobiliare in scopul
unificarii si eficientizarii taxelor si procedurilor notariale;

e au fost organizate 6 sedinte de lucru cu participarea reprezentantilor fondurilor de
mvestitil.

COMBATEREA ACTIVITATILOR CONTRAVENTIONALE

Pe parcursul anului 2005 de cétre colaboratorii Comisiei Nationale au fost
intocmite §i inregistrate 194 procese-verbale de constatare a contraventiilor
administrative, dintre care:
e in 168 cazuri au fost emise hotariri cu privire la aplicarea de sanctiuni administrative,
fiind incasate mijloace banesti in suma de 31 402 lei;
e 17 hotariri au fost remise spre executare silita catre Oficiul de executare a deciziilor
judiciare;
e 7 hotdriri au fost remise spre examinare conform competentei Ministerului
Finantelor;
e in 16 cazuri s-a decis clasarea cazului cu privire la contraventia administrativa;
e 3 procese-verbale au fost remise spre examinare conform competentei instantei de
judecata.

PROTEJAREA INTERESELOR INVESTITORILOR $1 DEZVOLTAREA
RELATIILOR CORPORATIVE

In domeniul supravegherii si controlului pietei valorilor mobiliare si al
protejarii intereselor investitorilor si publicului larg, pe parcursul anului 2005,
au fost receptionate 1080 dari de seamd ale emitentilor, fiind monitorizata
activitatea a 927 societati pe actiuni de tip deschis care au prezentat in termen
darea de seamd. Totodata, au fost monitorizate 760 publicatii In presa,
efectuate de citre societitile pe actiuni. In cadrul examinarilor respective au
fost constatate un sir de Incdlcéri ale prevederilor legislatiei cu privire la piata
valorilor mobiliare, admise de catre emitenti: neprezentarea darilor de seama;
admiterea diminudrii valorii activelor nete sub nivelul capitalului social o
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perioadd de doi ani consecutivi; nerespectarea cerintelor fata de dezvaluirea
informatiei; neasigurarea marimii minime obligatorii a capitalului social.

Neprezentarea darilor de seama anuale i, respectiv, nepublicarea acestora in
presa creeaza un vacuum informational pe piata valorilor mobiliare, face mai
dificila atragerea investitiilor pe piata de capital si denatureazd datele
statistice privind rezultatele activitatii societitilor pe actiuni. Intru asigurarea
respectarii de catre emitenti a cerintelor legislatiei fatd de dezvaluirea
informatiei despre valorile sale mobiliare si despre activitatea sa financiar-
economicd s-au aplicat sanctiuni administrative catre persoanele cu functii de
raspundere ale 121 societati.

Totodata, au fost efectuate 112 deplasari de comun cu reprezentantii
consiliilor raionale In vederea stabilirii situatiei la societdtile pe actiuni, care
nu prezintd dari de seama, cu intocmirea actelor de constatare. In rezultat, au
fost constatate circa 99 societdti pe actiuni care, din diverse cauze, nu
desfasoara activitate mai bine de 2 ani si, respectiv, nu-si conformeaza
activitatea cerintelor legislatiei cu privire la piata valorilor mobiliare. In acest
context, Comisia Nationala preconizeaza inaintarea repetatd a proiectului de
modificare a legislatiei Tn vederea crearii unui mecanism simplificat de
lichidare fortata a emitentilor care nu respecta cerintele legislatiei.

In urma conlucririi cu persoanele cu functii de rispundere, s-a obtinut
majorarea procentului societdtilor care au publicat darea de seama in presa cu
circa 10 la sutd fatd de anul precedent. insi, daca in anul 2005 s-a majorat
numarul de societdti care au publicat darea de seama in presa la circa 50 %
din societatile, publicatiile carora au fost monitorizate, lasd de dorit calitatea
informatiilor dezvaluite (publicarea informatiilor incomplete sau neveridice).

O problema aparte ramine cea a diminuarii valorii activelor nete sub nivelul
capitalului social. In decursul anilor 2001-2004, in medie, la circa 12 % dintre
societatile care raporteaza Comisiei Nationale se mentine situatia respectiva.
Efectuind un studiu suplimentar al distributiei ramurale a societatilor in cauza,
s-a constatat ca indicatorul dat nu se refera la o ramura specifica a economiei
nationale. Intru asigurarea respectrii cerintei respective, Comisia Nationali a
prescris societatilor, care au inregistrat valori ale activelor nete sub nivelul
capitalului social doi ani consecutiv, intreprinderea masurilor prevazute de
legislatie. In consecinti, circa o treime din societitile vizate au iesit de sub
incidenta cerintei In cauza.

A fost verificata respectarea prevederilor legislatiei de catre societdtile pe
actiuni cu un numar de peste 50 actionari, referitor la Tnregistrarea valorilor
mobiliare la BVM. Mentionam, ca ignorarea cerintei respective, implica
limitarea posibilitatilor de circulare a valorilor mobiliare oferite de piata.
Astfel, constatindu-se nerespectarea acestei prevederi de catre 128 societati de
tip deschis, s-a prescris Inregistrarea obligatorie a valorilor mobiliare la BVM.

In cadrul supravegherii procesului de reincheiere de citre emitenti a
contractelor de tinere a registrelor cu registratorii desemnati prin hotaririle
Comisiei Nationale, au fost monitorizati suplimentar 20 emitenti prin
expedierea avertizarilor, prescriptiilor si conlucrarea cu persoanele cu functii
de raspundere.
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Intru asigurarea respectirii cerintelor fatd de manifestarea dreptului de vot in
cadrul adundrilor generale ale actionarilor de catre posesorii pachetelor de
control ce nu au efectuat oferta tender, au fost expediate avertizari catre 16
societdti pe actiuni.

Totodata, intru supravegherea respectdrii drepturilor actionarilor in cadrul
desfasurarii adunarilor generale ale actionarilor, pe parcursul anului a fost
asiguratd asistenta la 166 adundri generale anuale si extraordinare ale
actionarilor si examinate materialele adunarilor petrecute de catre 11 emitenti.
In toate cazurile au fost constatate incilcari ale procedurii de convocare si
desfasurare a adunarilor. Cele mai frecvente incalcari, determinate la acest
compartiment tin de:

nerespectarea cerintelor fatd de informarea actionarilor cu privire la convocarea

adunarii;

neasigurarea accesului actionarilor la materialele pentru ordinea de zi;

refuzul neintemeiat de a satisface cererile actionarilor privind includerea chestiunilor

in ordinea de zi si includerea candidaturilor in componenta organelor de conducere

ale societatilor;

adoptarea deciziilor cu incalcarea procedurii de vot (in rezultatul situatiilor de

conflict intre actionarii care detin pachete de actiuni cu capacitate de blocare a

deciziilor ce necesita votul a cel putin 2/3 din actiunile prezente la adunare).

Societatile care au admis incdlcari ale legislatiei au fost avertizate in scris cu
solicitarea respectarii neconditionate a cerintelor in domeniul respectiv. In
total au fost expediate 93 avertizari de acest gen.

In scopul verificarii cazurilor de nerespectare a legislatiei pe piata valorilor
mobiliare, expuse in adresdrile actionarilor, autorititilor publice si altor
persoane, au fost examinate §i solutionate circa 80 petitii. Vis-a-vis de
subiectul instrdindrilor frauduloase a patrimoniului de catre persoanele cu
functii de raspundere ale 7 societati pe actiuni, au fost interpelate organele de
drept. Totodata, pe parcursul anului 2005 au fost efectuate 14 controale si
verificari vizind diferite aspecte ale administrarii corporative, inclusiv privind
instraindrile de patrimoniu.

In total au fost expediate 164 avertizari (cu privire la necesitatea respectarii
procedurii si termenelor de convocare/desfasurare a adunarilor generale ale
actionarilor, asigurarea accesului actionarilor la documentele societatii,
necesitatea respectdrii limitarii dreptului de vot la adunarea generald a
actionarilor al posesorilor pachetelor de control ce nu au efectuat oferta
tender, necesitatea inregistrarii valorilor mobiliare la bursa de valori), 220
citatii (solicitarea prezentdrii pentru intocmirea procesului—verbal de
constatare a contraventiilor administrative), 426 adresari (raspunsuri la
diverse interpeldri inclusiv cu caracter de avertisment, solicitari de documente
etc.).

Ca rezultat al masurilor intreprinse s-a obtinut conformarea activitatii
cerintelor legislatiei de cétre 324 societati pe actiuni.
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LICENTIEREA $1 LICHIDAREA PARTICIPANTILOR PROFESIONISTI

In domeniul licentierii activitatilor profesioniste pe piata valorilor mobiliare,
pe parcursul anului 2005 Comisia Nationald a aprobat un sir de decizii
referitoare la acordarea a 73 licente, retragerea a 13 licente, reperfectarea a 34
licente si acordarea a 3 copii legalizate ale licentelor.

Pe parcursul anului de referintd a fost initiatd procedura de lichidare fortata si
din proprie initiativa a 11 participanti profesionisti (activitatea de: brokeraj —
2; dealer — 3; administrare a investitiilor — 1; depozitare — 2; tinere a
registrului — 1; consulting investitional — 1; companie fiduciard — 1). Patru
participanti profesionisti (2 ce practicau activitatea de brokeraj si 2 — de
administrare a investitiilor) au fost exclusi din Registrul de stat al licentelor
eliberate, suspendate si retrase.

De cétre administratorii din oficiu §i reprezentantii Comisiei Nationale in
componenta comisiilor de lichidare a fondurilor de investitii in proces de
lichidare din proprie initiativa a fost desfasurata activitatea de administrare a
procesului de lichidare a 17 fonduri de investiti, licentele carora au fost
retrase §i care in prezent se afla in proces de lichidare, si a 9 fonduri de
investitii in proces de lichidare din proprie initiativa.

INFORMAREA PUBLICULUI $1 ACTIVITATI DE INSTRUIRE

Informarea publicului

Pe parcursul anului 2005 a continuat informarea publicului larg privind
evenimentele pe piata valorilor mobiliare prin intermediul mijloacelor mass-
media, prioritar a ziarului ,,Capital Market”.

Comisia a editat lunar Buletinul informativ al Comisiei Nationale in care a
plasat cele mai importante informatii privind dezvoltarea pietei valorilor
mobiliare. A fost asiguratd conlucrarea cu 12 agentii de presd si publicatii
periodice cu caracter economic, fiind difuzate comunicate informative ale
Comisiei Nationale referitoare la sedintele Comisiei Nationale, evolutia pietei
valorilor mobiliare, tranzactiile cu valori mobiliare pe piata bursiera si
extrabursiera, indicele bursier CNVM-32, etc.

Pe data de 26.01.2005 in incinta Comisiei Nationale a fost organizat un
briefing cu reprezentantii mass-media privind rezultatele activitatii Comisiei
Nationale si evolutia pietei valorilor mobiliare in anul 2004.

In cadrul Comisiei Nationale a fost organizata ,linia fierbinte”, prin
intermediul careia au fost receptionate circa 600 interpeldri telefonice, in
special din partea actionarilor, fiind oferite consultatiile de rigoare.

In anul 2005 Comisia Nationali a organizat 4 seminare in teritoriu cu
conducatorii §i persoanele cu functii de raspundere ale societatilor pe actiuni,
in cadrul carora au fost discutate subiecte ce tin de administrarea corporativa
si activitatea emitentilor pe piata valorilor mobiliare.
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Pe pagina web a Comisiei Nationale este in permanenta actualizata informatia
privind cotarea valorilor mobiliare pe piata bursiera, tranzactiile cu valori
mobiliare, evolutia indicelui bursier de pret CNVM-32, rezultatele
economico-financiare ale participantilor pietei valorilor mobiliare, etc.

Activitati de instruire

Pentru participantii profesionisti care activeaza pe piata valorilor mobiliare au
fost organizate si desfasurate 5 cursuri de instruire si reciclare, la care au
participat 76 persoane, si 6 examene de atestare.

Pe parcursul anului 2005 au fost eliberate 148 certificate de calificare,
inclusiv 57 de certificate cu dreptul de a activa pe piata valorilor mobiliare, 91
de certificate eliberate agentilor de rascumpdrare a actiunilor fondurilor de
investitii aflate in proces de reorganizare (valabile pe perioada derularii
procedurii de rascumparare a actiunilor fondurilor care se afla in proces de
reorganizare).

DEZVOLTAREA RELATIILOR INTERNATIONALE

In contextul aspiratiilor de integrare ale Republicii Moldova in structurile
europene, Comisia Nationala a elaborat si a aprobat Planul de Masuri ale
Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare pentru anii 2005 — 2007 privind
realizarea Planului de Actiuni Uniunea Europeand — Republica Moldova, care
prevede masurile ce urmeaza a fi efectuate in acest sens si termenii de
realizare a acestora.

De asemenea, in colaborare cu Ministerul Afacerilor Externe si Integrarii
Europene a fost coordonatd structura si continutul unor capitole de profil ale
Strategiei Europene a Republicii Moldova.

Cooperarea cu autoritatile centrale de reglementare si supraveghere a pietei
valorilor mobiliare din alte state reprezintd unul din obiectivele majore ale
activitatii internationale a Comisiei Nationale. Un prim pas pentru realizarea
acestui obiectiv constd in incheierea memorandumurilor de colaborare cu
autoritatile similare din alte tari.

Pina in prezent, Comisia Nationald a incheiat memorandumuri de colaborare
cu organele similare din Ucraina (1997), Romania (1997, reincheiat in 2003)
si Federatia Rusa (2002). In baza memorandumurilor incheiate, intre Comisia
Nationala si autoritdtile mentionate este asigurat un schimb permanent de
informatii referitoare la evolutia pietei si legislatia statelor respective.
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Totodata, in cadrul vizitei delegatiei oficiale a Comisiei Nationale la Comisia
pentru Societdti si Bursa din Italia, a fost semnat Memorandumul de
intelegere si asistentd tehnici intre ambele autorititi. In baza prezentului
memorandum, in anul 2006, specialistii Comisiei Nationale au efectuat o
vizita de lucru la Comisia pentru Societati si Bursa din Italia pentru a studia
profund experienta institutiei mentionate in reglementarea si supravegherea
pietei valorilor mobiliare, precum si in integrarea pietei valorilor mobiliare
italiene in piata comunitard. De asemenea, in anul 2006, in baza
memorandumului mentionat, specialistii Comisiei pentru Societati si Bursa
din Italia urmeaza a vizita Comisia Nationald intru acordarea asistentei in
procesul de armonizare a cadrului legislativ si institutional al pietei valorilor
mobiliare cu Directivele Uniunii Europene.

Intru stabilirea relatiilor de colaborare cu Comisia Valorilor Mobiliare si a
Bursei din Polonia, au fost intreprinse masuri pentru organizarea vizitei
delegatiei oficiale a Comisiei Nationale la institutia mentionata.

In domeniul cooperirii cu organismele internationale de profil pot fi
remarcate relatiile cu Banca Mondiald, Agentia Statelor Unite pentru
Dezvoltare (USAID). Astfel, a fost organizata intilnirea conducerii Comisiei
Nationale cu reprezentantii USAID, in cadrul careia au fost identificare
domeniile in care USAID poate acorda asistenta Comisiei Nationale.

Gratie asistentei acordate de Banca Mondiala si FIRST Initiative a demarat
Proiectul ,Reforma Guvernarii Corporative”. In cadrul proiectului,
consultantii internationali, cu suportul consultantilor locali si al grupului de
lucru, compus din reprezentantii autoritdtilor centrale si a participantilor la
piata valorilor mobiliare, au analizat legislatia nationald in domeniul pietei
valorilor mobiliare intru prezentarea propunerilor de modificare a ei. De
asemenea, in cadrul proiectului urmeaza a fi elaborat Codul Guvernarii
Corporative.

Obtinerea calitatii de membru al organizatiilor internationale de profil, in
special al Organizatiei Internationale a Comisiilor Valorilor Mobiliare
(IOSCO) este unul din pasii ce urmeaza a fi efectuati in cadrul integrarii
europene a pietei autohtone a valorilor mobiliare. In acest sens, in anul 2005 a
fost efectuat un studiu privind IOSCO, beneficiile si necesitatea aderarii la ea.

Pe parcursul anului reprezentantii Comisiei Nationale au participat la intruniri
referitoare la piata de capital, intre care Conferinta a VII-a a participantilor
profesionisti la piata valorilor mobiliare din Federatia Rusa (septembrie 2005,
Moscova).
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ACTIVITATEA CURENTA A COMISIEI NATIONALE

FINANTAREA $1 EXECUTAREA BUGETULUI

In conformitate cu prevederile Hotaririi Parlamentului nr.381-XV din
18.11.2004 bugetul Comisiei Nationale pentru 2005 a fost aprobat la venituri
in suma de 8179,3 mii lei, iar la cheltuieli — in suma de 5912.,4 mii lei.

Soldul scontat al mijloacelor banesti din anul 2004 in anul 2005, care a
contribuit la formarea bugetului de venituri pe anul 2005, a constituit 5199,4
mln. lei. Veniturile efective pe parcursul anului 2005 au constituit 4895,4 mii
lei, fatd de 5054 mii lei planificate. Cele mai importante surse de formare a
veniturilor Comisiei Nationale au inclus taxele pentru Inregistrarea
emisiunilor de valori mobiliare (1955,6 mii lei) si taxele din valoarea
tranzactiilor cu valori mobiliare (1538,3 mii lei).

Astfel, bugetul de venituri pentru anul 2005 a constituit 10094,8 mln. lei sau
123,4 % din veniturile planificate.

Valoarea cheltuielilor efective ale Comisiei Nationale a fost de 5923,1 mii lei.
Directiile principale de utilizare a mijloacelor financiare au fost remunerarea
muncii (2679,9 mii lei), procurarea de utilaj si consumabile (378,6 mii lei),
reparatii capitale (1169,7 mii lei), plata marfurilor si serviciilor (925,4 mii lei)
si contributii la bugetul asigurarilor sociale de stat (662,3 mii lei).

CONLUCRAREA CU ORGANELE PUBLICE

Comisia Nationald acordda o atentie prioritard conlucrarii cu organele
administratiei publice, judiciare si de drept. Materialele privind tranzactiile cu
valori mobiliare si orice alte cazuri suspecte sint expediate dupa competenta
Centrului pentru Combaterea Crimelor Economice si Coruptiei (CCCEC) sau
Procuraturii Generale. Organele de stat competente sint informate despre
evenimentele si tendintele de pe piata in mod operativ. La inceputul anului
2005 a fost incheiat un acord de colaborare cu CCCEC.

Pe parcursul anului de referintd Comisia Nationald a examinat si a reactionat
la 647 interpelari parvenite de la organele administratiei publice centrale si de
specialitate, inclusiv: 200 de la Parlament, Aparatul Presedintelui Republicii
Moldova si Guvernului; 211 — de la ministere si departamente; 236 — de la
organele judiciare si de drept.

Concomitent, Comisia Nationala a remis circa 503 raspunsuri la interpelarile
altor organe publice, inclusiv 149 — Parlamentului, Aparatului Presedintelui si
Guvernului; 216 — ministerelor si departamentelor; 138 — organelor judiciare
si de drept.

REPREZENTAREA COMISIEI NATIONALE iN INSTANTELE DE
JUDECATA

In anul 2005 Comisia Nationald a participat in instantele judecatoresti in
calitate de reclamant, pirit, intervenient accesoriu sau de autoritate publica ce
depune concluzii in cadrul a 25 procese judiciare, din care:

e 1in 9 procese — in calitate de pirit;

e 1n 16 procese — in calitate de intervenient accesoriu.
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Anexa nr. 1 Lista societitilor pe actiuni care au efectuat emisiuni de constituire in 2005

Nr.

= > Bl S B B B

—_
B <

—_— = = =
oSS B

Denumirea emitentului

FIN

iM Dialog-MD

Corcimaru, Partenerii §i Asociatii
Aragonit

Senator

Persistent

ICS Agrodevelopment
Reaconmet

Elat-Invest

iCS ECDL

IM Expert Credit Bureau
Gradinile Moldovei

Revelatie

Uzina Chimica din Otaci

IM Valmi Automotive Moldova
iM Moldantigrad

TOTAL

Valoarea emisiunii,

lei

10 050

17 000

10 000

59 653

10 000

10 100

10 000
4745 400
10 000

10 000

10 000

10 000
456 160
7677610
1 822 000
2 887 500

17 755 473

Valoarea
nominala, lei

50

1

10

11

1

10

1

10
10
100
10

1 000
10
10

1 000
28 875

Anexa nr. 2 Lista societatilor pe actiuni care au efectuat emisiuni suplimentare in 2005

Z
R

O BN B>

— | —
— I

O T N I NG T N e e e N i e
el -l — IR Il ISl IS

Denumirea emitentului

Agroprodservice

Moldcinema

Cereale-Cupcini

Incomlac

MAIB-Leasing

Pasc-Con

R.I. Sibila-D.F.

IM Acorex Wine Holding
Moldpresa

Morol-Trans

Consam

Feraru-S

IM si Compania-Consulting Grup
Cristivlad

Corporatia de Finantare Rurala
ICS Gekatex International

BC Eximbank

Banca Comerciala Roména Chisinau
BC Investprivatbank
BS-Leasing Grup

Oldex

Agrovinautomatica

Incomlac

ACTIUNI
Valoarea emisiunii,

lei
9900
11113 630
3471 180
5 535 000
28 000 000
9900
293 000
30 000 000
106 800
980 000
890 000
9900
155 16 749
1 000 000
1741 225
2 880 400
14 340 000
2 600 000
10 000 000
1 000 000
76 500
34 900
2 690 700

4

Valoarea
nominala, lei

10
10
10
50
100

10
1 000

100

1 000
10 000
100
100
100

50

Data inregistrarii
emisiunii
03.02.05
24.02.05
01.04.05
01.04.05
05.05.05
16.06.05
14.07.05
14.07.05
27.07.05
15.09.05
15.09.05
01.11.05
04.11.05
17.11.05
15.12.05
27.12.05

Data inregistrarii
emisiunii
20.01.05
03.02.05
03.02.05
03.02.05
17.03.05
17.03.05
01.04.05
21.04.05
21.04.05
21.04.05
21.04.05
05.05.05
19.05.05
19.05.05
19.05.05
02.06.05
07.06.05
16.06.05
16.06.05
16.06.05
16.06.05
16.06.05
16.06.05



24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.
53.
54.
S5.
56.
57.
S8.
59.
60.
61.
62.

63.

Nr.

64.
65.

TOTAL EMISIUNI SUPLIMENTARE

Edlan IM

Plastifiant

JLC

Drumuri-Soroca

ICS ,,SGS (Moldova)” SA

IM Kazayak-Vin

Melodia

Reclamservice

Cereale-Flor

Fabrica de Brinzeturi din Cahul

Noroc

IM si Compania Consulting Grup

Banca de Finante si Comert

Rada

Elefantul Negru

Piclart-Resurse

Drumuri-Strageni

Libraria

Apéa-Canal Chisinau

Era-Prim

Neptun-Nord

Elat-Invest

Magnific

Augur-Perla

Vinal-Coci

Djoli

Fulger S.T.

Cunac

IM Tirex-Petrol

Moldpresa

M-Inter-Farma

iM Stag

Agroprofil

Horus

IM Antares

BC Investprivatbank

BC Banca de Finante si Comert

BC Eurocreditbank

BC Banca Comerciala Romana

Chisinau

IM Accent-Electronic
TOTAL ACTIUNI

Denumirea emitentului

MAIB-Leasing
IM Elat
TOTAL OBLIGATIUNI

8200

468 210

2 604 000
828 434
445 050
10 000 000
3 878 400
500 000
4969 100
1200 000
1 128 900
23 682 385
19 500 000
1250 000
200 000

1 100 000
634 050
80 575

30 000 000
897 000
4724314
9 050 000
1 000 000
250 000
1300 000
9900

1 500 000
99 900
5144 280
1 060 680
413 200
5410 000
3 159 050
90 000
5000 000
10 000 000
8 400 000
& 000 000
9 120 000

30 688 200
340 093 612

OBLIGATIUNI

Valoarea emisiunii,
lei

5 600 000
12 000 000
17 600 000
357 693 612
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10
10
50
10
430

10
10
10
20
10

1 000
10

10

100
10
14
10

10
10
10

[

24
10
2500
10

100
100
10
10 000

Valoarea
nominala, lei

10 000
50 000

30.06.05
30.06.05
08.07.05
14.07.05
14.07.05
27.07.05
27.07.05
27.07.05
27.07.05
15.09.05
15.09.05
15.09.05
15.09.05
15.09.05
29.09.05
29.09.05
25.10.05
25.10.05
25.10.05
04.11.05
04.11.05
04.11.05
04.11.05
17.11.05
17.11.05
17.11.05
17.11.05
01.12.05
01.12.05
01.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05
15.12.05

27.12.05

Data inregistrarii
emisiunii
25.08.05
29.09.05



Anexa nr. 3 Ofertele tender inregistrate in 2005

Data

inregistrarii
la CNVM

20.01.05

20.01.05

03.02.05

17.03.05

01.04.05

13.04.05

21.04.05

21.04.05

05.05.05

27.07.05

15.09.05

29.09.05

25.10.05

Data publicarii in
MO si termenul de

actiune a ofertei

MO din 04.02.05
term.of.-30 z.

MO din 04.02.05
term.of. -30 z

MO din 18.02.05
term.of.-30 z.

MO din 01.04.05
term.of.-60 z.

MO din 15.04.05
term.of.-30 z.

MO din 22.04.05
term.of.-30 z.

MO din 06.05.05
term.of.-30 z.

MO din 06.05.05
term.of.-60 z.

MO din 20.05.05
term.of.-30 z.

MO din 12.08.05
term.of.-30 z.

MO din 30.09.05
term.of.-30 z.

MO din 21.10.05
term.of.-60 z.

MO din 28.10.05

Ofertantul

Lipcan Vasile
Siscanu Ion

iM ,,Accent-
Investment” SA

SRL ,,RDM”

iM ,,Combinatul de
brinzeturi Cahul”

SRL ,,Repcor-Com”
BCA ,,Mobiasbanca”
SA ,,Vinaria Bardar”
Lucas Olesea

Compania ,,Karl-
Walter-Berkes-
Paflanyenol-
Grobhandel”

Compania ,,Fuchsia
Limited”
SRL ,,Asconi”

BERD si ,,Western

Emitentul ale
cirui actiuni au
constituit
obiectul ofertei

SA ,,Orizont”

SA ,,.Codru
Mare”

SA ,,Zbir”

SA
,,Hidropompa”
SA ,,Fabrica de

brinzeturi
Cahul”

SA ,,Aparat”

BCA
,,Mobiasbanca”
SA ,,Vinaria
Bardar”

SA ,,Vlad”

SA
,,fntreprinderea
de colectare a
cerealelor din
Lipcani”

SA ,,Cariera
Cobani”

SA ,,Orhei-Vin”

BCA ,,Moldova

Valoarea
nominala, lei

10,00
4,00

10,00

10,00

20,00

1,00
10,00
35,00

2,00

10,00

10,00
100,00

200,00
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Pretul propus
de procurare,
lei

10,22
4,00

5,00

4,50

6,03

0,10
17,00
65,00

5,46

10,00

6,50
23,94

550,00

Numérul Numirul de
actiunilor care actiuni
formeaza procurate de
obiectul ofertant,
ofertei, unitati unitati
31 899 2 205
(6,91%)
8 387 29
(0,35%)
4358 703
(16,14%)
220 000 59 520
(27,05%)
50 141 40 (0,08%)
85 681 25050
(29,24%)
400 000 4995 (1,25%)
13600 1326 (9,75%)
2260 31 (1,37%)
62 206 55472
(89,17%)
14 667 13273
(90,5%)
36 878 27 226
(73,83%)
204 000 204 000

Data efectuarii
tranzactiei la
BVM

02.04.05

11.03.05

13.04.05

08.06.05

01.06.05

02.08.05

06.05.05

22.07.05

05.07.05

20.09.05

01.11.05

23.12.05

28.03.06



04.11.05

04.11.05

04.11.05

11.11.05

01.12.05

term.of. pina la
27.03.06.

MO din 28.12.05
term.of.-40 z.

MO din 28.12.05
term.of.-40 z.

MO din 18.11.05
term.of.-45 z.

MO din 18.11.05
term.of.-30 z.

MO din 16.12.05
term.of.-30 z.

Nis Enterprise Fund”

Granciuc Lilia

Agroindbank”

SA ,, Trimexpo”

Granciuc Lilia SA ,,Grafica-
Tipar”

SA ,,Vinaria-Bardar” SA ,,Vinaria-
Bardar”

SA ,,Macon” SA ,,Macon”

Bubis Ana SA
,,Echipament”

Anexa nr. 4 Coeficientul free float pentru emitentii inclusi in listingul BVM

Emitentii inclusi in listing

Listing (nivelul I)
BC"BANCA DE ECONOMII"
BC"BANCA SOCIALA"
BC"MOLDINDCONBANK"
BC"VICTORIABANK"

BC"MOLDOVA-AGROINDBANK"

BC"MOLDINDCONBANK"
BC"INVESTPRIVATBANK"
BC"INVESTPRIVATBANK"

Codul ISIN

MD14BECM1002
MD14BSOC1004
MD24MICB2004
MD14VCTB1004
MD14AGIB1008

MD24MICB3002
MD24INPV1006
MD14INPV1008

50,00
10,00
35,00

5,00

10,00

Total valori mobiliare
emise in cadrul aceleiasi

clase

unitati

5851 691
566 561
33480
3200 000
1 037 634

400 000
240 000
776 000

%

100
100
100
100
100

100
100
100

25,17

7,58
65,00
15,00

90,00

Valori mobiliare de
tezaur, valori mobiliare
concentrate in miinile
unui actionar sau a unui
grup de actionari''

unitati

228 347
44 756
5740
641 754
212 530

212 393
131 753
465 785

%

3,9

7.9
17,1
20,1
20,5
53,1
54,9
60,0

(100%)
1067 52 (4,87%)

6 447 2750
(42,65%)

12 300 2726
(22,16%)

400 000 44 106
(11,03%)

13 712 12 806
(93,39%)

Valori mobiliare aflate in
circulatie libera

unitati

5623344
521805
27740
2558246
825104

187607
108247
310215

%

96,1
92,1
82,9
79,9
79,5
46,9
45,1
40,0

13.01.06

13.01.06

20.06.06

28.12.05

16.01.06

Coeficientul
free float

96,10
92,30
82,80
79,95
79,52

46,40

40,00

""" Actiunile aflate in proprietatea statului, investitorilor strategici, actionarilor majoritari (care detin cel putin 5 % din capitalul societatii), cu exceptia institutiilor de investitii
colective (societatilor de asigurari, fondurilor de pensii, fondurilor de investitii, managerilor fiduciari, etc.)
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BC"MOLDINDCONBANK"
BC"MOBIASBANCA"
BC"BANCA SOCIALA"
"PRODUSE CEREALIERE"
BC"BANCA DE ECONOMII"

"EFES VITANTA MOLDOVA
BREWERY"

Listing (nivelul II)
"HIDROPOMPA"

"CARIERA DE GRANIT SI PIETRIS DIN
SOROCA"

"ELEVATOR KELLEY GRAINS"
"HIDROPOMPA"
"BASARABIA-NORD"
"BALTEANCA"
BC"EUROCREDITBANK"
"IPTEH"

Listing (nivelul I1T)
"PROURA-VIN"
"UNIVERSCOM"

"USBA"

"CEREALE-PRUT"
"AVICOLA"
"MOLDPRESA"
"SUDZUCKER-MOLDOVA"

MD14MICB1008
MD14MBIS1000
MD24BSOC2000
MD14PROC1009
MD24BECM1000
MD14VEST1003

MD24HIDR1004
MD14CARE1008

MD14KELY1006
MD14HIDR1006

MD14BARS1003
MD14BALT1008
MD14EURB1005
MD14IPTE1003

MD14PRVO1006
MD14SCOM1001
MD14USBA1008
MD14CEPU1006

MD14AVCO1000
MD14PRES1003

MD14ROZA1009

274 380
7115 850
985 000
26 900 001
75 745
1447 922

1374
653 225

1 348 659
1107 326
823 735
3699 480
10 000 000
740 663

526 137
475 544
2169 320
1434176
566 906
22 465

10 916 660
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100
100
100
100
100
100

100
100

100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100

166 852
5247902
396 405
23776 425
70 519
1397302

181
103 572

811 744
717 243
578 380
2 981 265
9296 459
697 985

128 416
218 141
1097 242
860 505
367 510
20020
9884 016

60,8
73,7
40,2
88,4
93,1
96,5

13,2
15,9

60,2
64,8
70,2
80,6
93,0
94,2

24,4
45,9
50,6
60,0
64,8
89,1
90,5

107528
1867948
588595
3123576
5226
50620

1193
549653

536915
390083
245355
718215
703541

42678

397721
257403
1072078
573671
199396
2445
1032644

39,2
26,3
59,8
11,6
6,9
3,5

86,8
84,1

39,8
35,2
29,8
19,4
7,0
5,8

75,6
54,1
49.4
40,0
352
10,9

9,5

39,20
26,25
19,52
11,60
6,90
3,50

86,83
84,15

39,81
35,23
29,80
19,40
13,93

5,70

75,59
54,13
49,42
40,00
35,17
10,89

9,47



Anexa nr. S Emisiunile de valori mobiliare efectuate de societitile pe actiuni cu participarea capitalului
strain

Data Suma Capitalul QOta ilfv.estitiilor stréi.ng
Nr. inregistririi Denumirea P social, din emisiunea respectiva
emisiunii emisiunii, lei lei Valoarea, lei ~ Cota, %
1. 24/02/2005 IM Dialog-MD 17 000 17 000 16 660 98,00
2. 21/04/2005 1M Acorex Wine Holding 30 000 000 55000000 13350 000 44,50
3. 02/06/2005 ICS Gekatex International 2 880 400 4 585 800 2 880 400 100,00
4. 07/06/2005 BC Eximbank 14340 000 65000 000 14 340 000 100,00
5. 16/06/2005 Banca Comerciala 2 600 000 86 000 000 2 600 000 100,00
Romana Chisinau
6. 16/06/2005 BS-Leasing Grup 1 000 000 2 000 000 90 000 9,00
7. 30/06/2005 IM Edlan 8200 10 000 7 790 95,00
8. 14/07/2005 ICS Agrodevelopment 10 000 10 000 10 000 100,00
9. 14/07/2005 ICS SGS (Moldova) 445 050 488 050 445 050 100,00
10. 27/07/2005 M Kazayak-Vin 10 000 000 23725496 10 000 000 100,00
11. 15/09/2005 ICS ECDL 10 000 10 000 10 000 100,00
12. 15/09/2005 M Expert Credit Bureau 10 000 10 000 6 000 60,00
13. 15/09/2005 Banca de Finante si 19 500 000 84 500 000 181 860 0,93
Comert
14. 01/12/2005 M Tirex Petrol 5144280 111478272 5144 280 100,00
15. 15/12/2005 M Valmi Automotive 1 822 000 1 822 000 911 000 50,00
Moldova
16. 15/12/2005 Banca Comerciala 9120000 95120000 9120 000 100,00
Romana Chisinau
17. 15/12/2005 BC EuroCrediBank 8 000 000 108 000 000 2 000 000 25,00
18. 15/12/2005 1M Stag 5410 000 7 760 000 5247 500 97,00
19. 27/12/2005 M Moldantigrad 2 887 500 2 887 500 1 443 750 50,00
20. 27/12/2005 IM Accent-Electronic 30688200 30716 200 2148 174 7,00
TOTAL 143 892 630 679 140 318 69 952 464 48,61
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Anexa nr. 6 Participarea investitorilor striini la tranzactiile de vinzare-cumpirare a valorilor mobiliare

Tara de resedinta a
investitorului strain

Armenia
Austria
Belgia
Belize
Bulgaria
Cipru
Elvetia
Emiratele Arabe
Germania
Insulele Virgine
Gibraltar
Israel
Italia
Japonia
Latvia
Liechtenstein
Luxemburg
Marea Britanie
Olanda
Romania
Rusia
Seychelles
Scotland
Sent Vincent
SUA
Ucraina
Ungaria

Total

Cumparari
min. lei cota, %

1 2
0,0003 0,00
4,52 1,98
0,3 0,13
14,1 6,18
0 0,00
2,46 1,08
0,95 0,42
0,14 0,06
83,43 36,57
1,51 0,66
0 0,00
0,94 0,41
0,001 0,00
0,52 0,23
0,45 0,20
0 0,00
0,007 0,00
31,82 13,95
0,07 0,03
0,2 0,09
3,31 1,45
5,39 2,36
0 0,00
0 0,00
77,23 33,85
0,79 0,35
0 0,00
228,14 100
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Vinzari
min. lei cota, %

3 4
0 0,00
0,49 0,29
0,3 0,18
3,99 2,37
0,13 0,08
57,7 34,28
49 291
0 0,00
67,5 40,10
1,94 1,15
0,08 0,05
0,0008 0,00
0 0,00
0 0,00
0,04 0,02
4.5 2,67
0,007 0,00
4,66 2,77
0 0,00
0,05 0,03
0,93 0,55
1,63 0,97
0,006 0,00
1,83 1,09
9,68 5,75
0,16 0,10
7,8 4,63
168,32 100

Total
mln. lei
5(1+3)

0,0003
5,01
0,6
18,09
0,13
60,16
5,85
0,14
150,93
3,45
0,08
0,9408
0,001
0,52
0,49
4,5
0,014
36,48
0,07
0,25
4,24
7,02
0,006
1,83
86,91
0,95
7,8
396,46

cota, %
6

0,00
1,26
0,15
4,56
0,03
15,17
1,48
0,04
38,07
0,87
0,02
0,24
0,00
0,13
0,12
1,14
0,00
9,20
0,02
0,06
1,07
1,77
0,00
0,46
21,92
0,24
1,97
100



Anexa nr. 7 Informatii privind conditiile de rascumpirare a actiunilor proprii de catre fondurile de investitii

Data desfasurarii Pretul de Val. nominala sau  Numiirul centrelor 9 . « . 9 .
. oo < e < e . « 9 Numairul agentilor Numaérul cererilor Numarul de actiuni
Fondul de investitii  adunarii generalea  rascumpairare a de plasare a unei de rascumparare < < 12
] . 1 A o . de rascumpairare colectate ce le corespund
actionarilor unei actiuni actiuni deschise

Asito-Invest-Prim 02.07.05 0,53 lei 1 lei 25 25 763 325795
Real-Invest 20.08.05 0,65 lei 1,3 lei 4 6 181 161 029
AgroFond 24.08.05 2 lei 4 lei 11 21 763 325795
Dividend 24.08.05 2 lei 4 lei 8 18 173 21 995
Mandatar 27.09.05 0,37 lei 0,72 lei 17 17 208 228 943
Daac-Hermes 16.12.05 1 lei 1 lei 22 25 152 76 966
Total - - - 87 112 2120 893 967

'2 Conform situatiei la data de 31.12.2005
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Anexa nr. 8 Actele normative cu caracter de reglementare aprobate in 2005

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Actul normativ

Hotarirea nr.1/5 din 06.01.2005 privind completarea
Regulamentului cu privire la activitatea de estimare a
valorilor mobiliare si a activelor ce se refera la ele

Hotarirea nr.4/10 din 20.01.2005 privind modificarea
si completarea formei-tip a dispozitiei de transmitere

Hotarirea nr.8/1 din 08.02.2005 privind aplicarea
masurilor de reglementare a pietei secundare

Hotéarirea nr.10/9 din 24.02.2005 privind modificarea
si completarea Instructiunii cu privire la oferta tender
a valorilor mobiliare

Hotarirea nr.10/10 din 24.02.2005 cu privire la
coordonarea modificarilor i completarilor la
Procedura privind aplicarea comisioanelor si taxelor
BVM

Hotérirea nr.10/12 din 24.02.2005 cu privire la
abrogarea unor acte normative

Hotarlrea nr.11/1 din 28.02.2005 privind aprobarea
Regulamentului cu privire la prevenirea si combaterea
spalarii banilor pe piata valorilor mobiliare

Hotéarirea nr.13/4 din 17.03.2005 privind modificarea
si completarea Hotaririi CNVM nr.12/1 din
28.10.1999 cu privire la aprobarea Regulamentului
privind modul de acordare si retragere a licentelor
pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare

Hotarirea nr.13/5 din 17.03.2005 privind modificarea
si completarea formei-tip a dispozitiei de transmitere
si a Regulamentului cu privire la activitatea de
brokeraj si de dealer pe piata valorilor mobiliare

Hotéarirea nr.13/7 din 17.03.2005 privind modificarea
si completarea Instructiunii cu privire la emisia si
inregistrarea de stat a obligatiunilor corporative

Hotarirea nr.14/3 din 21.03.2005 cu privire la
modificarea Regulamentului provizoriu cu privire la
circulatia valorilor mobiliare pe piata secundara

Hotérirea nr.22/4 din 05.05.2005 cu privire la
aprobarea completarilor la Regulamentul privind
organizarea si efectuarea tranzactiilor cu pachete unice
de valori mobiliare

Horarirea nr.25/1 din 27.05.2005 cu privire la
aprobarea  proiectului  Regulamentului  privind
rascumpararea actiunilor fondurilor de investitii
nemutuale aflate in proces de reorganizare

Horarirea nr.26/11 din 02.06.2005 privind completarea
Hotaririit CNVM nr. 30/9 din 15.11.2001 cu privire la
aprobarea formei-tip a dispozitiei de transmitere in
redactie noua

Horarirea nr.29/4 din 16.06.2005 privind actele
normative ce  reglementeaza  activitatea de
administrare fiduciara a investitiilor
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Motivele aprobarii

adoptatd in scopul apararii intereselor actionarilor
minoritari la derularea ofertelor tender

adoptata in scopul asigurarii achitarii valorilor
mobiliare la efectuarea tranzactiilor extrabursiere
adoptata  in  scopul stimularii
tranzactiilor bursiere

sustinerii  §i

adoptata in scopul reglementarii procedurii de
calcul a pretului de piata a actiunilor, in vederea

adoptata in scopul credrii unor premise pentru
favorizarea lansarii in circulatie a obligatiunilor

adoptata reiesind din prevederile Legii nr.424-XV
din 16.12.2004 cu privire la revizuirea cadrului

normativ  de reglementare a activitatii de
intreprinzator, in vederea optimizarii cadrului
normativ  de reglementare a activitatii  de

intreprinzator pe piata valorilor mobiliare

adoptata in scopul prevenirii si combaterii spalarii
banilor prin intermediul pietei valorilor mobiliare §i
implementarii unui mecanism de asigurare a
executarii prevederilor legislatiei in vigoare

adoptata in scopul stabilirii fondului de garantie
pentru  participantii  profesionisti §i  fondului
participantilor  DNVM, in vederea asigurarii
riscurilor pe piata valorilor mobiliare

adoptata in scopul respectarii art.15 al Legii
institutiilor financiare la efectuarea tranzactiilor cu
valori mobiliare, plasate de bancile comerciale

adoptata in scopul credrii unor mdsuri prin care se
asigura exercitarea obligatiilor emitentului fata de
detinatorii de obligatiuni, micsorarii cheltuielilor
emitentului de obligatiuni pentru estimarea activelor
gajate la asigurarea imprumutului de obligatiuni

adoptata in  scopul stabilirii  restrictiilor la
efectuarea tranzactiilor REPO la BVM, pina la
inlaturarea divergentelor din actele normative in
vigoare

adoptata in vederea concretizarii subiectilor ce cad
sub incidenta Regulamentului

adoptata in vederea conformarii cu prevederile Legii
nr.54-XVI din 28.04.2005 pentru modificarea §i
completarea Legii nr.1204-XIII din 05.06.1997 cu
privire la fondurile de investitii

adoptata in scopul stabilirii cerintelor fata de
fondurile de investitii nemutuale, aflate in proces de
reorganizare, la rascumpararea valorilor mobiliare
emise de catre acestea

adoptata in scopul stabilirii cadrului normativ de
reglementare a activitatii de administrare fiduciara
a investitiilor pe piata valorilor mobiliare



16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

Horarirea nr.29/5 din 16.06.2005 cu privire la
modificarea §i completarea Hotaririi CNVM nr.12/1
din 28.10.1999 cu privire la aprobarea Regulamentului
privind modul de acordare si retragere a licentelor
pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare

Hotarirea nr.32/8 din 14.07.2005 cu privire la
modificarea si completarea Hotaririit CNVM nr.17/6
din 28.06.2001 cu privire la aprobarea actelor
normative referitoare la prezentarea darilor de seama
specializate ale societatilor pe actiuni de tip deschis

Hotarirea nr. 32/9 din 14.07.2005 pentru modificarea,
completarea si abrogarea unor acte normative

Hotarirea nr. 33/1 din 21.07.2005 privind modificarea
Instructiunii cu privire la emisia si Inregistrarea de stat
a obligatiunilor corporative

Hotarirea nr.34/6 din 27.07.2005 cu privire la
modificarea si completarea Hotaririi CNVM nr.4/5 din
06.02.2003 cu privire la aprobarea Instructiunii cu
privire la componenta, modul de Intocmire, prezentare
si publicare a darilor de seama specializate ale
participantilor profesionisti la piata valorilor mobiliare

Hotarirea nr.34/7 din 27.07.2005 pentru aprobarea
Indicatiilor metodice cu privire la repartizarea
actiunilor (cotelor de participare) nerealizate ale
intreprinderilor din portofoliul fondurilor de investitii
aflate in proces de lichidare

Hotarirea nr.39/1 din 14.10.2005 si Hotarirea nr.44/4
din 11.11.2005 cu privite la modificarea si
completarea Instructiunii cu privire la oferta tender a
valorilor mobiliare

Hotarirea nr.45/7 din 17.11.2005 cu privire la
modificarea unor acte normative

Hotérirea nr.45/8 din 17.11.2005 cu privire la
modificarea Instructiunii privind modul de emisiune si
inregistrare de stat a valorilor mobiliare, aprobata prin
Hotarirea CSPHV nr.76-5 din 29.12.1997

Hotarirea nr.47/9 din 01.12.2005 privind modificarea
si completarea Hotaririi CNVM nr. 12/1 din
28.10.1999 cu privire la aprobarea Regulamentului
privind modul de acordare si retragere a licentelor
pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare
Hotérirea nr.49/7 din 15.12.2005 cu privire la
modificarea Regulamentului cu privire la registrul
actionarilor si registrul posesorilor de obligatiuni ai
societatilor pe actiuni

Hotarlirea nr.49/8 din 15.12.2005 cu privire la
abrogarea, modificarea §i completarea unor acte
normative
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adoptata in scopul revizuirii normativelor obligatorii
pentru unii participanti profesionisti ai pietei
valorilor mobiliare

adoptatd in vederea executarii prevederilor Legii
nr.424-XV din 16.12.2004 privind revizuirea §i
optimizarea cadrului normativ de reglementare a
activitatii de intreprinzator

adoptata in scopul executarii prevederilor Legii
nr.424-XV din 16.12.2004 privind revizuirea §i
optimizarea cadrului normativ de reglementare a
activitatii de intreprinzator

adoptata in scopul determinarii modului de
asigurare a emisiunilor de obligatiuni
adoptata  in vederea monitorizarii  circulatiei
valorilor mobiliare pe piata secundara

adoptata in scopul reglementdarii §i asigurarii
realizarii procesului de lichidare a fondurilor de
investitii

adoptata in vederea conformarii cu modificarile i
completarile operate la Legea cu privire la piata
valorilor mobiliare

adoptata in scopul executarii prevederilor Hotaririi
Guvernului nr.920 din 30.08.2005 cu privire la
Nomenclatorul — autorizatiilor, permisiunilor  §i
certificatelor, eliberate de catre autoritdtile
administrative centrale si organele subordonate
acestora persoanelor fizice §i juridice pentru
practicarea activitatii antreprenoriale

adoptata in scopul determinarii listei documentelor
prezentate Comisiei Nationale de catre participantii
la piata valorilor mobiliare la inregistrarea de stat a
valorilor mobiliare

adoptata in scopul aducerii cadrului normativ in
concordanta cu legislatia in vigoare

adoptata in vederea reglementarii procedurii de
restabilire a datelor din registrul detinatorilor de
valori mobiliare

adoptata in scopul executarii prevederilor Hotaririi
Guvernului RM nr.1030 din 03.10.2005 cu privire la
Registrul actelor oficiale de reglementare a
activitatii de intreprinzator



