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DEZVOLTAREA PIEŢEI DE CAPITAL 

PIAŢA INTERNAŢIONALĂ  A CAPITALULUI 

Evoluţia pieţei mondiale de capital în 2006 poate fi caracterizată printr-o tendinţă constantă 

de revenire după stagnările din 2001. Indicii bursieri au înregistrat tendinţe constante de 

creştere pe parcursul întregului an, iar principalele burse au înregistrat rezultate 

performante, care depăşesc rezultatele din ultimii zece ani. 

Anul 2006 este caracterizat ca un an de excepţie în evoluţia pieţei mondiale de capital. Pe 

parcursul anului indicele global SP Global 1200, calculat de agenţia de rating financiar 

Standard & Poor's, a înregistrat o creştere de 17 %, indicele Dow Jones Global Exchange a 

crescut cu aproximativ 77 %, înregistrînd o ascensiune de cca. 600 % din momentul apariţiei 

sale în 2000. 

Bursa Nasdaq a înregistrat o creştere de 9 %, bursa din Toronto – de 13 %, bursa din Mexico 

City – de 40 %. Dacă e să ne referim la platformele de tranzacţionare europene constatăm că 

bursa din Frankfurt a crescut cu cca. 16 %, bursa din Paris – cu aproape 12 %, bursa din 

Madrid – cu 28 %. 

Rezultatele înregistrate de Bursa din Hong Kong au depăşit indicatorii similari din anul 

precedent cu cca. 26 %, bursa din Shanghai – cu 86 % şi bursa din Bombay – cu 48 %. Pe 

fondalul acestor creşteri importante, bursa de la Tokio a crescut cu doar 1,2 %. Toate aceste 

rezultate confirmă evoluţiile ascendente ale pieţei mondiale de capital. 

Evoluţia pieţei de capital din România în anul 2006 poate fi caracterizată prin obţinerea unor 

performanţe solide ale acţiunilor listate la Bursa de Valori Bucureşti. Indicele BET, care 

exprimă creşterea medie a preţurilor acţiunilor listate la Bursa de Valori Bucureşti a 

înregistrat o creştere de 22 % în 2006, indicele ROTX – de 24 %, indicele BET-C – 28 %. 

Tranzacţiile cu acţiuni efectuate la BVB în 2006 au atins 9,8 mlrd. RON, depăşind cu peste 2 

mlrd. RON tranzacţiile din anul anterior. Capitalizarea bursieră a ajuns la cca.73,3 mlrd. RON 

faţă de 56,1 mlrd. RON în 2005. 

Pe acelaşi trend ascendent se află şi piaţa de capital din Federaţia Rusă. Conform rezultatelor 

pe 2006, indicele MMVB a crescut cu 68 % atingînd limita de 1693,47 puncte, care este cea 

mai înaltă din momentul formării şi calculării indicelui; indicele RTS a atins limita de 1921,92 

puncte, fiind în creştere cu 70 %. 

Volumul tranzacţiilor efectuate prin intermediul pieţelor din grupa MMVB s-a dublat faţă de 

anul 2005, atingînd pe parcursul anului 2006 valoarea de 1,9 trilioane dolari SUA; volumul 

tranzacţiilor realizate prin intermediul pieţelor RTS a atins 151 mlrd. dolari SUA. 
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Dinamica rezultatelor MMVB şi RTS reflectă tendinţa generală de evoluţie a pieţei ruse, 

aceasta fiind motivată de ieşirea pe piaţă a unor mari companii ruseşti, rezultatele economice 

pozitive din ultimii ani. 

 

SITUAŢIA ECONOMICĂ A REPUBLICII MOLDOVA ÎN 2006 

Politicile macroeconomice promovate de stat în anul 2006 au avut drept scop crearea unor 

condiţii favorabile menţinerii stabilităţii şi promovării creşterii economice. În acest sens o 

atenţie deosebită a fost acordată majorării cererii interne şi externe de bunuri şi servicii, 

stimulării dezvoltării sectorului întreprinderilor mici şi mijlocii, stimulării economisirii şi 

investiţiilor. Toate aceste măsuri fiind realizate în vederea asigurării şi menţinerii stabilităţii 

preţurilor şi stabilităţii cursului de schimb al monedei naţionale.  

Produsul intern brut (PIB) în anul 2006 a atins valoarea de 44068,8 milioane lei. În termeni 

reali produsul intern brut a constituit 104 % faţă de anul precedent. 

Întreprinderile de toate formele de proprietate au fabricat producţie industrială în valoare de 

22243,2  milioane lei. Indicele volumului producţiei industriale faţă de anul 2005 a constituit 

93,1 % (în termeni reali). Diminuarea volumului producţiei industriale comparativ cu anul 

2005 a fost cauzată de reducerea volumului producţiei întreprinderilor ce activează în 

domeniul producerii vinului şi altor băuturi alcoolice, sticlei, produselor din tutun. În acelaşi 

timp, pe parcursul anului au fost înregistrate creşteri ale volumului producţiei industriale în 

domeniul producţiei de aparatură şi instrumente medicale, de precizie, optice; fabricarea 

cimentului, varului şi ipsosului; fabricarea de covoare şi preşuri; industria extractivă; 

fabricarea de medicamente şi produse farmaceutice; producţia de mobilier; fabricarea 

zahărului etc. 

Producţia agricolă obţinută în toate categoriile de gospodării în anul 2006 a însumat 13695,0  

milioane lei, constituind 95,4 % (în preţuri comparabile) faţă de anul anterior. Micşorarea 

producţiei agricole a fost determinată de descreşterea producţiei vegetale cu 8,5 %. 

Investiţiile în capital fix au constituit 9580,4 milioane lei, cu 17 % mai mult în raport cu anul 

2005.  

La finele anului 2006 indicele preţurilor de consum a constituit  114,1 % faţă de 110 % 

înregistrate în 20051. 

 

                                                        

1 Datele Biroului Naţional de Statistică al Republicii Moldova 
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EVOLUŢIA INDICATORILOR PIEŢEI DE CAPITAL 

 

Piaţa de capital a înregistrat pe parcursul ultimului an tendinţe pozitive. Acest fapt este 

confirmat de unul din principalii indicatori ce caracterizează evoluţia pieţei de capital – 

capitalizarea bursieră.  

Indicele capitalizării pieţei bursiere variază în funcţie de valoarea tuturor valorilor mobiliare 

aflate în circulaţie la Bursa de Valori a Moldovei (BVM), estimate la preţul lor de piaţă. 

În comparaţie cu anul anterior, capitalizarea bursieră a crescut cu 1,1 mlrd. lei (16,7 %), la 

finele anului 2006 constituind 6,7 mlrd. lei.  

Creşterea valorii capitalizării bursiere pe parcursul ultimilor ani, precum şi trendul stabil de 

creştere a valorii la o serie de companii cotate la bursa de valori, ne permite să presupunem, 

că acest indicator va continua mişcarea ascendentă şi în anul curent. 

Ponderea capitalizării bursiere în PIB şi-a păstrat poziţia înregistrată în 2005, 

constituind 15,2 %. 

Ritmul de creştere a capitalizării bursiere a constituit 20,1 %, faţă de 6 % înregistrate în 2005, 

această apreciere fiind cauzată de creşterea preţului de piaţă la o serie de valori mobiliare 

tranzacţionate la bursă. 

Indicatori 2004 2005 2006 

Produsul intern brut, mln. lei 32031,8 37651,9 44068,8 

Capitalizarea bursieră la finele anului, mln. lei 5270 5587 6710 

Ponderea capitalizării bursiere în PIB, % 16,5 15,2 15,2 

Valoarea sumară a emisiunilor (începînd cu an. 1992), mln. lei 17446 17822 18505 
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PIAŢA BURSIERĂ ŞI EXTRABURSIERĂ 

PIAŢA BURSIERĂ 

În perioada anului 2006 pe piaţa bursieră au fost înregistrate 1845 tranzacţii în volum total 

de 343,0 mln. lei. 

Numărul tranzacţiilor s-a micşorat faţă de anul 2005, datorită faptului, că în 2005 a fost 

înregistrat un număr mare de tranzacţii de vînzare-cumpărare cu acţiunile FINN „Daac-

Hermes” (9608 tranzacţii), care au constituit 80,5 % din totalul tranzacţiilor bursiere din 

2005. 

Volumul tranzacţiilor bursiere înregistrate în anul 2006 se cifrează la 343,0 mln. lei, şi este 

mai superior în raport cu anii 2000-2005, cu excepţia anului 2003 (480,3 mln. lei). 

Figura 1 Tranzacţii bursiere 

Majorarea volumului tranzacţiilor bursiere a 

fost determinată, în mare măsură, de 

tranzacţiile efectuate în cadrul ofertelor 

tender, ponderea cărora a constituit 61,2 % 

din volumul total al tranzacţiilor înregistrate 

pe piaţa bursieră. 

Tranzacţiile înregistrate în secţia de bază a 

bursei au constituit 80,6 mln. lei (23,5 %), iar 

volumul tranzacţiilor efectuate cu pachete ale 

fondurilor de investiţii aflate în proces de 

lichidare a fost de 26,7 mln. lei (7,8 %). Cea mai mică pondere în volumul total al tranzacţiilor 

a fost înregistrată la tranzacţiile de schimb (SWAP) – 0,01 %. 

Figura 2 Structura tranzacţiilor bursiere 

Analizînd structura tranzacţiilor realizate în 

anul 2006, comparativ cu anii precedenţi, se 

constată majorarea esenţială a tranzacţiilor 

efectuate în condiţiile ofertei tender. În anul 

2006 s-au înregistrat 31 oferte tender, 26 

dintre care au fost finalizate în anul respectiv 

(Anexa 1). Din cele 31 oferte tender 

înregistrate la CNVM, 30 constituie oferte de 

cumpărare şi una – de vînzare. 

Volumul tranzacţiilor în cadrul ofertelor tender a constituit 210,0 mln. lei, care s-a majorat 

faţă de anul 2005 cu 208,0 mln. lei. Majorarea volumelor tranzacţiilor de acest gen a fost 

determinată de modificările operate în august 2005 la Legea cu privire la piaţa valorilor 
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mobiliare (extinderea categoriilor de insideri şi a cazurilor în care este obligatorie efectuarea 

ofertei tender). O pondere esenţială a avut-o tranzacţiile în volum de 122,4 mln. lei, efectuate 

la BVM în luna martie 2006, rezultate din oferta tender cu acţiunile BC „Moldova-

Agroindbank” SA. 

La finele 2006, BVM dispunea de 3 licenţe pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare – 

bursieră, de clearing şi a organizaţiei de autoreglementare. Mărimea capitalului propriu al 

BVM a constituit 655,8 mii lei, iar normativul de suficienţă a capitalului propriu fiind asigurat 

(650 mii lei). Faţă de anul 2005 mărimea capitalului propriu s-a majorat cu 53,2 mii lei sau 

8,8 %. 

Normativul obligatoriu al fondului de garanţie, în mărime de 30 la sută de la capitalul propriu 

minim (195 mii lei), la data de 31.12.2006, de asemenea a fost respectat şi constituie 200 mii 

lei plasate în depozite bancare. 

La finele 2006 numărul membrilor acreditaţi la BVM era de 26 (faţă de 28 în anul 2005), 

dintre care 12 sunt bănci comerciale, iar 14 – companii nebancare ce desfăşoară activitatea de 

brokeraj şi/sau dealer. La BVM erau admise spre circulaţie valorile mobiliare ale 1045 

societăţi pe acţiuni, dintre care listate – 14, iar 1031 incluse în non-listing. 

Asigurarea decontărilor în cadrul tranzacţiilor efectuate la BVM este exercitată de către 

Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare al Moldovei (DNVM). Din totalul societăţilor 

înregistrate la BVM, 98,9 % sînt admise concomitent la DNVM. 

Astfel, toate tranzacţiile efectuate la BVM au fost procesate în termenul final de decontare 

(T+3), fără a se recurge la sursele Fondului Participanţilor DNVM. Fondul Participanţilor 

DNVM, format în scopul asigurării decontărilor, se cifra către finele anului 2006 la 1,5 mln. lei 

faţă de 1,2 mln. lei la începutul anului de raport. 

Tabela 1 Indicatorii  financiari-economici ai Bursei de Valori a Moldovei 

Indicatorii BVM 2005 2006 

Capital statutar, lei 500 000 500 000 

Capital suplimentar, lei 5 820 11 640 

Capital retras, lei (12 820) (25 640) 

Capital propriu, lei 602 569 655 817 

Venitul din vînzări, lei 865 430 1 419 704 

Costul vînzărilor, lei 823 491 812 515 

Profitul brut, lei 41 939 607 189 

Cheltuieli generale şi administrative, lei 579 456 588 037 

Rezultatul din activitatea operaţională, lei (510 736) 30 762 

Rezultatul din activitatea de investiţii, lei 14 583 26 608 

Profitul net al anului de gestiune, lei (490 046) 60 248 

 



Indicele bursier de preţ CNVM 

La 01.01.2006 indicele bursier de preţ CNVM-32 constituia 315,19 puncte, iar spre finele 

anului - 331,52 puncte, pe parcursul anului înregistrînd o creştere de 16,33 puncte. În 

perioada de referinţă, indicele a atins o maximă de 331,98 puncte (10.03.2006) şi o minimă de 

285,66 puncte (28.04.2006). 

Figura 3 Evoluţia Indicelui bursier CNVM 

Preţurile la acţiunile celor 32 emitenţi incluşi în 
portofoliul indicelui au înregistrat o creştere 
neesenţială. 
 În condiţiile unei lichidităţi joase a pieţei şi a 

unui nivel scăzut al volumului acţiunilor liber 

disponibile publicului larg (free float), 

constituirea şi menţinerea unui indice al pieţei a 

obligat operarea unor modificări permanente 

faţă de conţinutul şi criteriile de calculare a 

indicelui, şi ajustarea continuă la noile tendinţe 

şi conjuncturi ale pieţei. 

În scopul majorării nivelului de reprezentativitate şi a gradului de transparenţă a proceselor 

ce au loc pe piaţa secundară, prin Hotărîrea CNVM nr. 71/5 din 28.12.2006, a fost aprobat 

Modul de calculare a Indicelui bursier de preţ al Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare, al 

cărui portofoliu include actualmente 24 emitenţi. 

 

PIAŢA EXTRABURSIERĂ 

Pe segmentul extrabursier al pieţei secundare au 

fost înregistrate 22442 tranzacţii în volum total 

de 792,7 mln. lei. Comparativ cu anul 2005, 

valoarea tranzacţiilor extrabursiere a crescut cu 

450,3 mln. lei. 

Numărul total al tranzacţiilor înregistrate pe 

segmentul extrabursier în perioada anului 

curent, s-a majorat cu 2571 unităţi.  

Examinînd datele înregistrate în 2006 se 

constată că ponderea principală în volumul 

total o constituie tranzacţiile de vînzare-

cumpărare – 58,3 %, urmate de tranzacţiile 

efectuate cu participarea Agenţiei pentru 

Privatizare – 17,1 %. 

 

      Figura 4 Tranzacţii extrabursiere 
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Figura 5 Structura tranzacţiilor extrabursiere 

 

Tipul tranzacţiei 
Valoarea, 

mln. lei 

Ponderea, 

% 

Vînzare-cumpărare 461,7 58,3 

Tranzacţii efectuate în 
baza Legii nr. 387 

171,1 21,6 

Agenţia Privatizării 135,4 17,1 

Aporturi în capital social 8 1,0 

Moşteniri 7,5 0,9 

Donaţii 7,2 0,9 

Alte tranzacţii 1,7 0,2 

TOTAL 792,6 100 

 

Creşterea volumului tranzacţiilor în 2006 pînă la 792,7 mln. lei se explică prin efectuarea unui 

şir de tranzacţii de proporţii, cum ar fi: 

 ianuarie – tranzacţia cu valorile mobiliare ale SA „Glass Container Company” (tip 

închis) în volum de 97,0 mln. lei; 

 februarie – tranzacţia de vînzare-cumpărare cu valorile mobiliare ale SA „Voxtel” (tip 

închis) în volum de 129,3 mln. lei; 

 aprilie – tranzacţia de vînzare-cumpărare de către Agenţia Privatizare a valorilor 

mobiliare ale SA „Tracom” (tip deschis) în volum de 48,6 mln. lei; 

 mai – tranzacţia de vînzare-cumpărare cu valorile mobiliare ale BC „Eximbank” în 

volum de 202,8 mln. lei (tip închis); 

 noiembrie – tranzacţia de vînzare-cumpărare prin concurs investiţional a valorilor 

mobiliare ale SA „Moldova-Tur” (tip deschis) în volum de 28,4 mln. lei; 

 decembrie – tranzacţia de vînzare-cumpărare cu valorile mobiliare ale SA „Lemi-

Invest” (tip închis) în volum de 38,6 mln. 

Volumul tranzacţiilor respective a constituit 554,68 mln. lei sau 70 % din tranzacţiile 

înregistrate pe piaţa extrabursieră. 

Figura 6 Numărul şi valoarea totală a tranzacţiilor 

Valoarea totală a tranzacţiilor efectuate în 2006 

a atins cel mai înalt nivel înregistrat pe piaţa de 

capital  autohtonă. Astfel, luînd în consideraţie 

rezultatele înregistrate pe ambele segmente ale 

pieţei de capital (bursier şi extrabursier), se 

constată, că în 2006 au fost efectuate 24287 

tranzacţii în valoare totală de 1,136 mlrd. lei.  De 

remarcat că valoarea totală a tranzacţiilor este 

în creştere cu 577,1 mln. lei faţă de indicatorul 

similar din anul 2005. 
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Evoluţia tranzacţiilor bursiere şi extrabursiere în anii 2002 – 2005 demonstrează dominaţia 

valorii totale a tranzacţiilor extrabursiere în raport cu cele bursiere, cu excepţia anului 2003, 

cînd tranzacţiile bursiere au depăşit cu 134,7 mln. lei tranzacţiile extrabursiere, datorită 

tranzacţiei cu valorile mobiliare ale SA „Vitanta - Intravest” (actualmente SA „Efes Vitanta 

Moldova Brewery”) în volum de 167,6 mln. lei. 

În anul de raport s-a păstrat tendinţa respectivă. Astfel, volumul tranzacţiilor extrabursiere a 

depăşit pe cel bursier cu 449,7 mln. lei, iar ponderea în totalul volumului înregistrat este de 

69,8 % pe segmentul extrabursier şi 30,2 % - pe bursier. 

În anul de referinţă se evidenţiază o cerere sporită la acţiunile băncilor comerciale, care au 

fost tranzacţionate în cadrul a 609 tranzacţii în valoare totală de 387,1 mln. lei. În comparaţie 

cu anii 2002-2005, valoarea tranzacţiilor cu valori mobiliare ale băncilor comerciale în 2006 

este în creştere (Tabela 2). Aceasta se datorează, în mare măsură, tranzacţiilor cu valorile 

mobiliare ale BC „Eximbank” SA şi BC „Moldova-Agroindbank” SA, valoarea cumulativă a 

cărora a constituit 335,2 mln. lei (86,6 %) din totalul tranzacţiilor cu acţiunile băncilor 

efectuate în anul 2006. 

Tabela 2 Tranzacţii cu acţiunile băncilor comerciale 

 Tranzacţii cu acţiunile băncilor, 
mln. lei 

Ponderea în valoarea totală a 
tranzacţiilor, % 

2002 185,8 25 
2003 56,8 7 
2004 83,1 10 
2005 126 23 
2006 387,1 34 

 

Acţiunile băncilor comerciale se află în topul valorilor mobiliare care au înregistrat preţuri 

înalte de piaţă în raport cu valoarea nominală. Astfel, preţul de piaţă al acţiunilor BC 

„Victoriabank” SA a depăşit de 16,8 ori valoarea nominală a acţiunilor, al BC „Banca de 

economii” SA – de 6,2 ori, al BC „Moldova-Agroindbank” SA – de cca. 5 ori (Anexa 2). 

TRANZACŢII EFECTUATE CU PARTICIPAREA INVESTITORILOR STRĂINI 

În perioada anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare au fost înregistrate 322 tranzacţii de 

cumpărare şi 77 tranzacţii de vînzare efectuate de nerezidenţi. Valoarea tranzacţiilor 

analizate a constituit 495,1 mln. lei la cumpărarea şi 385,9 mln. lei la vînzarea valorilor 

mobiliare. Rezultatul respectiv este cel mai înalt înregistrat în perioada anilor 2000 – 2006, cît 

la cumpărări, atît şi la vînzări. 

Evoluţia tranzacţiilor efectuate de către nerezidenţi în anii 2000 – 2005 demonstrează 

preponderenţa valorii tranzacţiilor de cumpărare în raport cu cele de vînzare, cu excepţia 

anului 2004, cînd volumul tranzacţiilor de vînzare a depăşit cu 7,3 mln. lei volumul 

tranzacţiilor de cumpărare. 
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Această tendinţă a continuat şi în anul 2006. Astfel, volumul tranzacţiilor de cumpărare a 

depăşit vînzările cu 109,2 mln. lei (28,3 %). Tranzacţii de proporţii au fost înregistrate cu 

acţiunile BC „Moldova-Agroindbank” SA – 122,4 mln. lei (investitorii din Slovenia şi Olanda), 

SA „Ciment” – 68,8 mln. lei (investitorul din Franţa) şi BC „Eximbank” SA – 202,8 mln. lei 

(investitorul din Italia).  

În anul de referinţă se evidenţiază tranzacţiile cu acţiunile băncilor comerciale, fiind 

înregistrate 69 tranzacţii de cumpărare în valoare de 344,3 mln. lei şi 14 tranzacţii de vînzare 

în valoare de 328,3 mln. lei. În comparaţie cu anii 2004 şi 2005 valoarea tranzacţiilor de 

cumpărare a acţiunilor băncilor este mai mare respectiv cu 315,0 mln. lei şi 311,3 mln. lei, 

datorate tranzacţiilor cu valorile mobiliare emitenţilor BC „Eximbank” şi BC „Moldova-

Agroindbank”, valoarea cumulativă a cărora a constituit 95,7 % din tranzacţiile de cumpărare 

a acţiunilor băncilor cu implicarea investitorilor străini în anul 2006.  

Investitorii din Italia se plasează pe primul loc după volumul investiţiilor efectuate pe piaţa 

secundară pe parcursul anului 2006. În cadrul tranzacţiei cu valorile mobiliare ale BC 

„Eximbank” investitorii din Italia au achiziţionat un pachet de 100 % din totalul emisiunii a 

acestei bănci în sumă de 202,8 mln. lei la un preţ de 3119,91 lei per acţiune, care este circa de 

trei ori mai mare ca valoarea nominală a unei acţiuni. 

Investitorii din Italia sunt urmaţi de cei din Slovenia, care au efectuat tranzacţii de cumpărare 

în valoare de 93,4 mln. lei (BC „Moldova-Agroindbank” SA). Investitorii din Franţa au 

înregistrat în perioada anului 3 tranzacţii de cumpărare în valoarea de 69,0 mln. lei, obiectul 

tranzacţiilor au fost valorile mobiliare ale emitenţilor „Ciment” (68,8 mln. lei) şi „Inlac” (0,2 

mln. lei). 

Figura 7 Statul de origine a investitorilor străini 

Investitorii din Olanda au înregistrat 8 tranzacţii 

de cumpărare în valoarea de 44,8 mln. lei, 

obiectul tranzacţiilor au fost valorile mobiliare 

ale emitenţilor BC „Moldova-Agroindbank” 

(29,3 mln. lei), „Exim Asint” (1,3 mln. lei) şi 

„Moldcell” (14,2 mln. lei). Investitorii din Turcia 

au înregistrat 2 tranzacţii de cumpărare în 

valoarea de 38,6 mln. lei, obiectul tranzacţiilor 

au fost valorile mobiliare ale SA „Lemi Invest”. 

Investitorii din România în perioada nominalizată au efectuat 8 tranzacţii de vînzare-

cumpărare cu 3122 acţiuni în sumă de 1,5 mln. lei, în raport cu 0, 3 mln. lei din anul 2005. 

Investitorii din Rusia în anul 2006 au efectuat pe piaţa secundară a valorilor mobiliare 37 

tranzacţii de vînzare-cumpărare, negociind 64447 acţiuni în valoare de 0,3 mln. lei, în raport 

cu 4,2 mln. lei din anul 2005, inclusiv: 21 tranzacţii de cumpărare, cumpărînd 45069 valori 

mobiliare în valoare de 0,1 mln. lei. 

Informaţii suplimentare privind tranzacţiile efectuate cu participarea investitorilor străini 

sunt prezentate în Anexa 3 şi Anexa 4. 
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PARTICIPANŢII PROFESIONIŞTI 

 

La finele anului 2006 pe piaţă activau 73 participanţi profesionişti, din care: 

 11 – companii de brokeri; 

 1 – dealer; 

 14 – registratori independenţi (alţi doi registratori independenţi se află în proces de 

lichidare); 

 6 – companii de audit; 

 5 – companii de estimare; 

 1 – companie de underwriting; 

 1 – Bursa de Valori; 

 1 – Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare; 

 11 – bănci comerciale ce desfăşoară unul sau mai multe genuri de activitate 

profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare 

 6  – fonduri de investiţii; 

 11  – organizaţii de administrare fiduciară a investiţiilor; 

 5  – depozitari ai fondului de investiţii. 

Trei societăţi pe acţiuni ţin de sine stătător registrul acţionarilor, deţinînd, în acest sens, 

licenţe pentru activitatea de ţinere a registrului. 

ACTIVITATEA DE BROKERAJ 

La începutul anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activau 26 

participanţi profesionişti, care deţinea licenţe pentru activitatea de brokeraj pe piaţa de 

capital. Pe parcursul anului, în baza cererilor depuse de către SRL „Broker-Service” şi SRL 

„Real-Manager”, a fost solicitată retragerea din proprie iniţiativă a licenţelor pentru dreptul de 

desfăşurare a activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare – de brokeraj. 

Cel mai mare volum a fost tranzacţionat de către SVM „Iuventus-DS” SRL – 284,7 mln. lei, fiind 

urmată de BC „Moldova-Agroindbank” SA, care au efectuat tranzacţii în valoare totală de 

146,1 mln. lei 

Pe piaţa extrabursieră a fost înregistrat un volum neesenţial al tranzacţiilor în valoare de 80 

mii lei, fiind în descreştere cu 1,3 mln. lei comparativ cu rezultatele înregistrate la finele lui 

2005. Tranzacţii extrabursiere în perioada analizată au fost efectuate de CB „Oldex” SA şi SVM 

„Iuventus-DS” SRL, toate fiind înregistrate cu valori mobiliare ale societăţilor pe acţiuni de tip 

închis. 

Valoarea medie a comisionului perceput de către brokeri pentru acordarea serviciilor de 

brokeraj a constituit la finele perioadei analizate circa unu la sută. 
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Conform dărilor de seamă specializate şi financiare prezentate la situaţia din 31.12.2006 

cerinţele faţă de capitalul propriu minim şi fondul de garanţie au fost respectate de toate 

companiile de brokeri. 

ACTIVITATEA DE DEALER 

La finele 2006 pe piaţa valorilor mobiliare activau 15 participanţi profesionişti ce desfăşurau 

activitate de dealer, dintre care 12 bănci comerciale şi 3 companii nebancare. Volumul total al 

tranzacţiilor efectuate de dealerii bancari a constituit 25,8 mln. lei, din care 25,2 mln. lei – 

tranzacţii bursiere. 

În calitate de dealer, cel mai mare volum de tranzacţii cu valori mobiliare efectuat de BC 

„Investprivatbank” SA – în valoare de 24,3 mln. lei, acesta fiind urmat de BC „Energbank” SA – 

707,8 mii lei şi BC „Mobiasbancă” SA – 314,7 mii lei. 

Pe piaţa extrabursieră dealerii au înregistrat tranzacţii în volum de 623,2 mii lei, fiind 

realizate tranzacţii cu acţiuni ale societăţilor pe acţiuni de tip închis şi tranzacţii de 

răscumpărare. 

REGISTRATORII INDEPENDENŢI 

La finele anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activau 14 registratori 

independenţi ce desfăşurau activitate de ţinere a registrului, din care doi au deschise filiale 

sau reprezentanţe. 

Conform prevederilor Regulamentului cu privire la modul de acordare şi retragere a licenţelor 

pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare aprobat prin Hotărîrea CNVM nr. 12/1 din 

28.10.1999, sunt stabilite cerinţe obligatorii faţă de capitalul propriu minim pentru 

desfăşurarea activităţii de ţinere a registrului, în mărime de 450 mii lei, iar pentru activitatea 

de depozitare 300 mii lei şi a fondului de garanţie în mărime de 30 la sută din capitalul 

propriu minim stabilit de CNVM. Cerinţele în cauză sunt respectate de toţi cei 14 registratorii 

independenţi. 

La finele anului 2006 registratorii independenţi aveau încheiate în total 2432 contracte de 

ţinere a registrului. 

FONDURILE DE INVESTIŢII ÎN PROCES DE REORGANIZARE 

Pe parcursul anului 2006 pe piaţa au activat 6 fonduri de investiţii, care se află în proces de 

reorganizare (cu lichidarea genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare ca 

fond de investiţii): FINN „Agrofond” SA, FINN „Dividend” SA, FINN „Mandatar” SA, FINN 

„Asito-Invest-Prim” SA, FINN „Real-Invest” SA şi FINN „Daac-Hermes” SA. 

În conformitate cu Legea nr.54-XVI din 28.04.2005 pentru modificarea şi completarea Legii cu 

privire la fondurile de investiţii şi deciziile adunărilor generale ale acţionarilor, fondurile de 

investiţii urmau să efectueze răscumpărarea propriilor acţiuni plasate. 
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Pe parcursul anului, cele 6 fonduri aflate în proces de reorganizare au finisat procedura de 

colectare a cererilor şi au primit permise de începere a achitării acţiunilor conform cererilor 

de răscumpărare. În cadrul procedurii de colectare a cererilor, de către agenţii de 

răscumpărare au fost înregistrate peste 39 mii de cereri, cărora le corespund 16,9 mln. 

acţiuni, ce constituie doar ceva mai mult de 8 la sută din numărul total de acţiuni emise de 

către fondurile respective. Pentru achitarea acestor cereri au fost transferate circa 12,8 mln. 

lei. 

Informaţii suplimentare privind procesul de răscumpărare a propriilor acţiuni de către 

fondurile de investiţii aflate în proces de reorganizare pot fi găsite în Anexa 5, Anexa 6 şi 

Anexa 7. 

FONDURI DE INVESTIŢII ÎN PROCES DE LICHIDARE FORŢATĂ 

Pe parcursul anului 2006 a fost continuată procedura de lichidare a 17 fonduri de investiţii 

supuse lichidării în mod forţat prin deciziile respective ale Comisiei Naţionale (Anexa 8).  

Pentru patru fonduri de investiţii aflate în proces de lichidare forţată a fost finalizată 

procedura de înstrăinare a activelor, după care se va efectua repartizarea mijloacelor băneşti 

acumulate şi radierea fondurilor din registrul de stat al întreprinderilor şi organizaţiilor. În 

urma expunerii spre vînzare a activelor fondurilor de investiţii pe parcursul anului 2006 au 

fost înstrăinate 18 pachete de acţiuni şi cote-părţi în valoare de circa 3,2 mln. lei. În rezultatul 

investirii mijloacelor acumulate la conturile de depozit, fondurile dispun de mijloace 

financiare de aproximativ 23,4 mln. lei. 

Informaţii suplimentare privind valoarea de lichidare a fondurilor de investiţii în proces de 

lichidare forţată la situaţia din 31.12.2006 sunt prezentate în Anexa 8. 

FONDURI DE INVESTIŢII ÎN PROCES DE LICHIDARE DIN PROPRIE INIŢIATIVĂ 

Conform hotărîrilor adunărilor generale ale acţionarilor, în perioada anilor 2004-2005, a fost 

iniţiată procedura de lichidare din proprie iniţiativă a 9 fonduri de investiţii (Anexa 9). 

În rezultatul expunerii spre vînzare a activelor fondurilor pe parcursul anului 2006 au fost 

înstrăinate 89 pachete de acţiuni şi cote de participare în capitalul societăţilor cu răspundere 

limitată în valoare de circa 39,4 mln. lei. În urma investirii mijloacelor acumulate la conturile 

de depozit, fondurile de investiţii în proces de lichidare dispun de mijloace financiare de 

aproximativ 73,7 mln. lei. 

În legătură cu finalizarea termenului preconizat procedurii de lichidare a fost aprobat actul 

final de repartizare a mijloacelor băneşti şi a acţiunilor din portofoliul FINN „Viitorul - Tău” 

SA. 

Informaţii suplimentare privind valoarea de lichidare a fondurilor de investiţii în proces de 

lichidare din propria iniţiativă la situaţia din 31.12.2006 sunt prezentate în Anexa 9. 
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ACTIVITATEA ADMINISTRATORILOR FIDUCIARI 

La finele anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare îşi continuau activitatea 4 administratori 

fiduciari: AF „Codru” SA, AF „F.O.N.D.” SRL, AF „Europa-Trust” SRL şi AF „Econ-Renaştere” 

SRL. 

La începutul anului 2006 administratorii fiduciari deţineau 385438 conturi fiduciare, iar 

portofoliul acestora includea 752 pachete de acţiuni ale societăţilor pe acţiuni şi cote ale 

societăţilor cu răspundere limitată. Pe parcursul anului au fost reziliate 2355 contracte de 

administrare fiduciară cu AF „Codru” SA şi AF „F.O.N.D.” SRL. Activitatea AF „Europa-Trust” 

SRL şi AF „Econ-Renaştere” SRL a fost suspendată, dat fiind că n-au fost restabilite registrele 

clienţilor acestor companii. 

La finele anului 2006 administratorii fiduciari deţin 383083 conturi fiduciare, iar portofoliul 

acestora include 728 pachete de acţiuni ale societăţilor pe acţiuni şi cote ale societăţilor cu 

răspundere limitată, micşorîndu-se cu 24 unităţi în rezultatul rezilierii contractelor de 

administrare fiduciară a patrimoniului. 

În cadrul procedurii de lichidare din proprie iniţiativă a Companiei Fiduciare „Mobiastrust” 

SRL au fost reziliate 2558 de contracte de administrare fiduciară a patrimoniului, fiind 

achitate clienţilor mijloace băneşti în suma de 322413 lei. 

Licenţe pentru activitatea de administrare fiduciară a investiţiilor deţin BC „Banca Socială” SA 

şi companiile manageriale ale fondurilor de investiţii care actualmente sunt în proces de 

reorganizare („Real-Econ” SA, „AD-Manager” SRL, „Gest-Capital” SRL, „Daac-Prom” SRL, 

„Manager-Prim” SRL, „Vertexia Manager” SRL şi „Direct-General” SRL). 

ALTE GENURI DE ACTIVITATE PROFESIONISTĂ 

Pe piaţa valorilor mobiliare, în baza licenţelor acordate de CNVM pentru dreptul de 

desfăşurare a activităţii de audit a participanţilor profesionişti, activează  6 companii de audit. 

La situaţia de 31.12.2006 conform dărilor de seamă specializate şi financiare  toate 

companiile de audit au respectat cerinţele faţă de normativul capitalului propriu minim în 

mărime de 100 000 lei, totodată au fost respectate şi cerinţele faţă de numărul necesar de 

angajaţi cu certificate de calificare cu drept de a activa pe piaţa valorilor mobiliare. 

Pe parcursul anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare activau 5 companii de estimare a 

valorilor mobiliare  şi a activelor ce se referă la ele. Normativele faţă de capitalul propriu şi 

fondul de garanţie au fost respectate de toate companiile de estimare. 

La finele anului 2006 deţineau licenţe pentru desfăşurarea activităţii de consulting 

investiţional pe piaţa valorilor mobiliare 8 participanţi profesionişti.  
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EMITENŢI ŞI EMISIUNI DE VALORI MOBILIARE 

 

 

Evoluţia pieţei primare din Republica Moldova a demarat începînd cu procesul privatizării în 

masă a întreprinderilor de stat, însoţit de reorganizarea acestora în societăţi pe acţiuni în anii 

1995-1999. Cadrul legislativ lejer de stabilire a cerinţelor minime faţă de societăţile pe acţiuni 

a condiţionat crearea unui număr impunător de societăţi pe acţiuni. 

Tendinţele ultimilor ani, excepţie fiind anul 20042, denotă micşorarea volumului emisiunilor 

de valori mobiliare ca rezultat al unui şir de cauze, printre care: finalizarea executării 

planurilor investiţionale de către investitorii care au procurat cota statului în procesul de 

privatizare, concentrarea pachetelor de control pe contul unor persoane sau a unui grup 

afiliat de persoane, astfel fiind redusă atractivitatea de a efectua investiţii atît prin intermediul 

pieţei primare cît şi secundare. 

Figura 8 Emisiuni de valori mobiliare 

Cumulativ, către finele anului 2006 numărul total 

de societăţi pe acţiuni, care şi-au înregistrat 

emisiunile de constituire este de peste 3700 

companii, volumul sumar al emisiunilor fiind de 

cca. 18,5 mlrd. lei din care 12,3 mlrd. lei. acţiunile 

plasate la constituire şi 6,2 mlrd. lei acţiunile 

plasate în emisiuni suplimentare. 

În anul 2006 de Comisia Naţională a Valorilor 

Mobiliare au fost înregistrate 88 emisiuni de 

valori mobiliare (14 constitutive şi 74 suplimentare) în valoare totală de 683,7 mln. lei. 

Comparativ cu volumul emisiunilor înregistrate în anul 2005 (375,4 mln. lei) se atestă o 

majorare semnificativă. 
Figura 9 Emisiuni de constituire 

După o creştere spectaculoasă în anii 1995-1997, 

generată de înregistrarea masivă a societăţilor pe 

acţiuni nou-create, în ultimii ani s-a conturat 

tendinţa de diminuare continuă a numărului 

emisiunilor de constituire (primelor emisiuni de 

acţiuni realizate la fondarea societăţii). Anul 2006 

nu este o excepţie în această privinţă: se atestă 

                                                        

2 Creşterea volumului de emisiuni în anul 2004 în raport cu anul 2003 se datorează emisiunilor realizate de către instituţiile bancare şi 

societăţile din domeniul energetic (cca. 85 % din volumul total de emisiuni) care nu este un factor reprezentativ la aprecierea tendinţei de 

dezvoltare a pieţei primare. 
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micşorarea atît a numărului de emisiuni de constituire – 14 comparativ cu 16 înregistrate în 

anul 2005, cît şi volumului acestora – pînă la 0,7 mln. lei comparativ cu 17,8 mln. lei. 

Lista societăţilor pe acţiuni care au înregistrat în anul 2006 emisiuni de constituire este 

prezentată în Anexa 10. 

Figura 10 Emisiuni suplimentare 

Un instrument eficient de finanţare a 

societăţilor pe acţiuni sînt emisiunile 

suplimentare de valori mobiliare. Pe parcursul 

anului 2006 de către societăţile pe acţiuni au 

fost efectuate emisiuni suplimentare în valoare 

totală de 683 mln. lei sau de cca. 1,9 ori mai 

mult decît în anul 2005. Cea mai mare creştere 

a volumului pieţei primare pe parcursul anului 

2006 a fost înregistrată în lunile august (202,7 

mln. lei) şi decembrie 2006 (311,2 mln. lei). 

Lista societăţilor pe acţiuni care au înregistrat emisiuni suplimentare de valori mobiliare în 

anul 2006 este prezentată în Anexa 11. 

Figura 11 Domenii de activitate ale emitenţilor 

Efectuînd o analiză a domeniilor de activitate a 

societăţilor pe acţiuni care în anul 2006 au 

înregistrat emisiuni suplimentare de valori 

mobiliare se constată că:  

 67,7 % revin societăţilor pe acţiuni ce 

activează în ramura activităţi financiare 

(în special datorită emisiunii efectuate de 

B.C.”Eximbank” SA, B.C.”Unibank” SA şi 

Banca comercială Română Chişinău); 

 16,2 % – industria prelucrătoare (cele 

mai semnificative fiind efectuate de ÎM „Acorex Wine Holding” SA, SA „Produse 

cerealiere”, SA „Protos şi SA „Tehnovin”); 

 8,4 % - comerţ cu ridicata şi cu amănuntul; reparaţia autovehiculelor, motocicletelor, a 

bunurilor casnice şi personale (din care pot fi menţionate emisiunile efectuate de SA 

„Aureola”, ÎM „Accent Electronic” SA; ÎM „Valmi Automotive Moldova”). 

În comparaţie cu anul 2005 se constată majorarea investiţiilor efectuate în aşa ramuri a 

economiei naţionale ca activităţi financiare (cu 343,7 mln. lei sau  33,2 %) şi industria 

prelucrătoare (cu 37,8 mln. lei sau 20,3 %). Totodată, s-a diminuat cu 28,4 mln. lei valoarea 

emisiunilor efectuate de societăţile pe acţiuni care activează în ramura comerţ cu ridicata şi cu 

amănuntul. 
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Pe parcursul anului de referinţă prin intermediul emisiunilor suplimentare de valori 

mobiliare au fost atrase resurse investiţionale sub diferite forme: 

 mijloace băneşti – 534,0 mln. lei (78,2 %); 

 capitalizarea investiţiilor efectuate conform contractelor de vînzare-cumpărare a 

pachetelor statului – 55,3 mln. lei (8,1 %); 

 capital propriu – 43,9 mln. lei (6,4 %); 

 aporturi nebăneşti (inclusiv drepturi patrimoniale) – 38,6 mln. lei (5,7 %); 

 convertirea datoriilor faţă de stat în temeiul legilor speciale – 5,6 mln. lei (0,8 %); 

 convertirea valorilor mobiliare – 4,0 mln. lei (0,6 %); 

 dividende – 1,6 mln. lei (0,2 %). 

Majoritatea emisiunilor de valori mobiliare realizate în anul 2006 au fost efectuate prin 

emisiune închisă, iar din toate tipurile de valori mobiliare, în continuare se dă preferinţă 

emisiunilor de acţiuni. Astfel, rămîne puţin valorificată de către emitenţi posibilitatea 

efectuării ofertei publice de valori mobiliare prin intermediul căreia pot fi atrase mijloace 

financiare impunătoare pentru realizarea programelor investiţionale majore. Totodată, este 

de menţionat, că în anul de referinţă Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare a înregistrat 4 

emisiuni de obligaţiuni efectuate prin ofertă publică în valoare totală de 5,6 mln. lei.  

Se remarcă o impulsionare activă a societăţilor pe acţiuni de tip închis relativ de cele de tip 

deschis în vederea realizării emisiunilor de valori mobiliare. Doar 28 de emisiuni (constitutive 

şi suplimentare) în valoare sumară de 364,4 mln. lei sau 53,3 % din totalul emisiunilor de 

valori mobiliare au fost efectuate de societăţi pe acţiuni de tip deschis, restul 60 de emisiuni 

fiind efectuate de societăţi pe acţiuni de tip închis (în valoare totală de 319,3 mln. lei).  

La capitolul investiţii străine, comparativ cu anul 2005, de asemenea s-a constatat o creştere 

de la 19 % la 75,4 % din volumul total al investiţiilor atrase prin intermediul emisiunilor de 

valori mobiliare, constituind 515,3 mln. lei în anul 2006 faţă de 70 mln. lei în anul 2005. 

Lista societăţilor pe acţiuni care au înregistrat emisiuni de valori mobiliare cu atragerea 

capitalului străin este prezentat în Anexa 12. 

Figura 12 Statul de origine al investitorilor străini 

Referitor la emisiunile suplimentare de valori 

mobiliare cu participarea capitalului străin, 

menţionăm că cele mai semnificative aporturi 

revenind următoarelor ţări: Italia (321,4 mln. 

lei), Rusia (72,4 mln. lei), România (40,2 mln. 

lei), SUA (21,8 mln. lei). 

Comparativ cu anul precedent se atestă 

majorarea investiţiilor în valoare absolută 

venite din Rusia (cu 70,8 mln. lei), România (cu 

28,5 mln. lei), SUA (cu 10,4 mln. lei), precum şi 

apariţia investitorilor din Italia.  
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Pe parcursul anului 2006 din valoarea totală a investiţiilor străine 515,3 mln. lei, cele mai 

multe investiţii au fost atrase în ramura activităţi financiare – 458,2 mln. lei sau 88,9 %; 36,1 

mln. lei sau 7 % au fost investite în industria prelucrătoare şi 2,8 % ce constituie 14,5 mln. lei 

– în ramura comerţ cu ridicata şi cu amănuntul şi reparaţii. 

Un compartiment separat al activităţii CNVM constituie eliberarea autorizaţiilor de 

reorganizare a societăţilor pe acţiuni şi introducerea modificărilor în Registrul de Stat al 

Valorilor Mobiliare (RSVM) în legătură cu denominalizarea, convertirea, fracţionarea, 

consolidarea sau anularea valorilor mobiliare emise anterior. În perioada analizată, 29 

societăţi pe acţiuni au înregistrat modificări în RSVM în legătură cu denominalizarea, 

convertirea sau anularea valorilor mobiliare plasate anterior, iar acţiunile la 47 de societăţi pe 

acţiuni au fost excluse din RSVM, alte 18 societăţi pe acţiuni au primit autorizaţia de 

reorganizare, prin fuziune, dezmembrare sau transformare. Numărul societăţilor pe acţiuni 

care au primit autorizaţia de reorganizare prin transformare în societăţi cu răspundere 

limitată este indicat în tabelă3. 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Autorizaţii eliberate de CNVM 14 13 11 7 12 8 

Societăţi excluse din RSVM ca rezultat al 
transformării în SRL 

17 16 12 53 76 3 

 

 

                                                        

3 Modificarea Legii privind societăţile pe acţiuni referitor la obligativitatea eliberării autorizaţiei de reorganizare a intrat în vigoare în aprilie 

2004, anterior societăţile pe acţiuni puteau fi transformate fără obţinerea autorizaţiei, respectiv, pînă la momentul dat numărul autorizaţiilor 

eliberate nu este reprezentativ 
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ACTIVITATEA COMISIEI NAŢIONALE    

A VALORILOR MOBILIARE   
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PREZENTAREA COMISIEI NAŢIONALE A 

VALORILOR MOBILIARE 

 

În conformitate cu legislaţia, Comisia Naţională a Valorilor 

Mobiliare, este autoritate autonomă a administraţiei publice, 

care reglementează, supraveghează, controlează respectarea 

legislaţiei pe piaţa valorilor mobiliare şi activitatea 

participanţilor la ea. 

În acest scop, Comisia Naţională este învestită cu putere de 

decizie, de dispensă, de interdicţie, de intervenţie, de control şi 

de sancţionare disciplinară şi administrativă. 

În 2006 componenţa Comisiei Naţionale a fost modificată. Pînă 

în luna aprilie 2006, funcţia de Preşedinte a Comisiei Naţionale 

a fost deţinută de dl Ion ROBU. 

În vederea realizării obiectivului său de activitate, Comisia 

Naţională adoptă decizii, în formă de hotărîri sau ordonanţe, în 

cadrul şedinţelor sale. 

Deciziile Comisiei Naţionale cuprind acte normative cu 

caracter de reglementare sau acte individuale. Ambele 

categorii de decizii sunt obligatorii pentru participanţii pieţei 

de capital. 

Pe parcursul anului 2006 Comisia Naţională s-a întrunit în 71 

şedinţe, în cadrul cărora au fost adoptate 205 hotărîri şi 45 

ordonanţe. 

Deciziile Comisiei Naţionale au fost publicate în Monitorul 

Oficial al Republicii Moldova. 

Unele dintre deciziile Comisiei Naţionale, în special actele cu 

caracter de reglementare au fost editate în ediţia periodică a 

Comisiei Naţionale ziarul „Capital Market”. 

Activitatea curentă Comisiei Naţionale este asigurată de 

Direcţia executivă, formată din 5 departamente de profil, 

Cabinetul Preşedintelui, Secţia audit intern, Secţia relaţii 

externe şi integrare europeană şi trei agenţii teritoriale. 

Schema de încadrare şi numărul limită de personal al Direcţiei 

executive include 78 colaboratori. Structura Direcţiei 

executive este prezentată în Anexa 13. 

 

 

 

 

 

 

La finele anului 2006 Comisia 

Naţională avea următoarea componenţă: 

Dumitru URSU 
Preşedintele Comisiei Naţionale 

Vasile PENTELEI 
vicepreşedintele Comisiei Naţionale 

Nadejda STANCIU 
membru al Comisiei Naţionale 

Ghenadie CIOBANU 
membru al Comisiei Naţionale 

Iurie ŢÎRDEA 
membru al Comisiei Naţionale 
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OBIECTIVELE PRIMORDIALE ALE COMISIEI 

NAŢIONALE A VALORILOR MOBILIARE 

 

Comisia Naţională are drept obiective primordiale: 

 consolidarea stabilităţii pieţei de capital şi dezvoltarea 

continuă a acesteia; 

 perfecţionarea cadrului normativ şi modelului 

infrastructural al pieţei valorilor mobiliare; 

 crearea condiţiilor care ar asigura protejarea 

drepturilor şi intereselor investitorilor; 

 stimularea accesului investiţiilor pe piaţa de capital, 

dezvoltarea unor scheme avansate de investiţie pe piaţa de 

capital şi de administrare corporativă; 

 asigurarea transparenţei pieţei, asigurarea dezvăluirii 

informaţiei şi accesului la aceasta; 

 susţinerea concurenţei loiale pe piaţa valorilor 

mobiliare şi crearea unor condiţii optime pentru prestatorii de 

servicii financiare pe piaţa de capital; 

 reducerea premiselor pentru crizele de sistemă şi a 

practicilor ilegale, fraudelor şi manipulărilor pe piaţa de 

capital. 

Unul din obiectivele majore ale Comisiei Naţională ţine de 

amplificarea activităţilor în domeniul colaborării 

internaţionale. În această privinţă, acţiunile Comisiei Naţionale 

sunt îndreptate spre: 

 continuarea procesului de ajustare a legislaţiei 

Republicii Moldova privind piaţa de capital la aquis-ul 

comunitar; 

 aderarea Comisiei Naţionale la Organizaţia 

Internaţională a Comisiilor de Valori Mobiliare (IOSCO); 

 integrarea pieţei de capital din Republica Moldova în 

piaţa de capital europeană şi internaţională; 

 intensificarea colaborării cu organismele internaţionale 

specializate şi partenerii din alte state. 
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ACTIVITĂŢI REALIZATE DE COMISIA NAŢIONALĂ A VALORILOR 

MOBILIARE 

ACTIVITĂŢI DE REGLEMENTARE 

ACTE LEGISLATIVE 

Anul 2006 a constituit o perioadă de consolidare şi perfecţionare a legislaţiei pieţei de capital. 

Obiectivele urmărite de Comisia Naţională, în mod special ajustarea legislaţiei interne la 

legislaţia Uniunii Europene în domeniul pieţei de capital, impun modificarea cadrului 

legislativ existent. 

În acest sens, de către CNVM au fost elaborate proiecte de modificare şi completare a 3 acte 

legislative primordiale în domeniul pieţei de capital: Legea privind Comisia Naţională a 

Valorilor Mobiliare, Legea privind societăţile pe acţiuni şi Legea cu privire la piaţa valorilor 

mobiliare. 

Proiectul de Lege pentru modificarea şi completarea Legii privind Comisia Naţională a 

Valorilor Mobiliare a fost elaborat în contextul Dispoziţiei Guvernului Republicii Moldova 

nr. 47-d din 22 mai 2006 şi Porunca Prim-ministrului nr. 1417-323 din 12 mai 2006, în scopul 

creării autorităţii unificate de autorizare, reglementare şi supraveghere a pieţei financiare 

nebancare. 

Crearea noului organ de reglementare este, de asemenea, parte componentă a reformei 

regulatorii a administraţiei publice, şi are ca scop crearea condiţiilor pentru promovarea unei 

politici de stat unice în domeniul financiar nebancar. 

Proiectul de Lege cu privire la completarea şi modificarea Legii privind societăţile pe acţiuni a 

fost elaborat în scopul actualizării cadrului juridic şi de reglementare, îmbunătăţirii climatului 

de afaceri şi atragerii investiţiilor străine, protecţiei acţionarilor minoritari, stabilirii 

sistemului eficient de dezvăluire a informaţiei de către societăţile pe acţiuni.  

Proiectul de Lege privind modificarea şi completarea Legii cu privire la piaţa valorilor 

mobiliare este elaborat în scopul perfecţionării cadrului legislativ ce reglementează 

activitatea participanţilor profesionişti la piaţa valorilor mobiliare, emisiunea şi circulaţia 

valorilor mobiliare, modalitatea protejării intereselor investitorilor pe piaţa valorilor 

mobiliare. 

Revizuirea Legii privind Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare, Legii privind societăţile pe 

acţiuni şi Legii cu privire la piaţa valorilor mobiliare este condiţionată, de asemenea, de 

necesitatea conformării cu Legea nr.235-XVI din 20.07.2006 cu privire la principiile de baza 

de reglementare a activităţii de întreprinzător. 

În anul de referinţă de către Comisia Naţională au fost, de asemenea, elaborate modificări la 

un şir de acte legislative, între care enumerăm Codul cu privire la contravenţiile 
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administrative, Legea taxei de stat, Codul civil, Legea cu privire la fondurile de investiţii, Legea 

privind asociaţiile de economii şi împrumut ale cetăţenilor, Legea cu privire la registre, Legea 

cu privire la fondurile nestatale de pensii, Legii privind licenţierea unor genuri de activitate, 

etc. 

Elaborarea amendamentelor la legile enumerate a fost dictată de necesitatea conformării 

legislaţiei în vigoare la proiectul Legii pentru modificarea şi completarea Legii privind Comisia 

Naţională a Valorilor Mobiliare, care are ca scop crearea unei autorităţi unice de reglementare 

şi supraveghere a pieţei financiare nebancare şi a participanţilor acesteia. 

De către CNVM au fost elaborate, de asemenea, amendamente la Codul Civil, Legea cu privire 

la gaj şi Legea privind licenţierea unor genuri de activitate, care au ca scop asigurarea 

concordanţei între prevederile actelor legislative în vigoare şi noile modificări şi completări 

propuse la Legea cu privire la piaţa valorilor mobiliare şi Legea privind societăţile pe acţiuni. 

ACTE NORMATIVE ALE CNVM 

În decursul anului 2006 a fost elaborată şi aprobată Instrucţiunea privind etapele 

reorganizării societăţii pe acţiuni (Hotărîrea CNVM nr. 43/9 din 03.08.2006 cu privire la 

aprobarea, modificarea şi abrogarea unor acte normative, Monitorul Oficial nr. 134-137/464 

din 25.08.2006).  

Aprobarea Instrucţiunii în cauză a avut drept scop sistematizarea într-un singur document a 

prevederilor legislaţiei în vigoare referitor la reorganizarea societăţilor pe acţiuni şi stabilirea 

mecanismelor de implementare şi realizare în practică a cerinţelor legislaţiei. 

Efectul scontat al aprobării acestei Instrucţiuni este îmbunătăţirea procesului de reorganizare 

a societăţilor pe acţiuni prin prisma familiarizării conducătorilor societăţilor pe acţiuni în 

scopul evitării erorilor şi devierilor de la legislaţia în vigoare în procesul de reorganizare. 

Totodată, conform Hotărîrii respective a fost modificată Hotărîrea CNVM nr. 76/5 din 

29.12.1997 privind aprobarea Instrucţiunii privind modul de emisiune şi înregistrare de stat a 

valorilor mobiliare şi abrogată Hotărîrea CNVM nr. 76-6 din 29.12.1997 cu privire la 

Indicaţiile metodice referitor la procedura de schimb a hîrtiilor de valoare în legătură cu 

reorganizarea societăţilor pe acţiuni. 

De asemenea, pe parcursul anului 2006 a fost elaborat şi aprobat Codul de etică şi conduită 

pentru personalul Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare. 

Aprobarea Codului în cauză are drept scop stabilirea normele de etică şi conduită pentru 

personalul Direcţiei executive a Comisiei Naţionale, asigurarea îndeplinirii atribuţiilor lor de 

serviciu calitativ şi în strictă conformitate cu legislaţia în vigoare. 
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În vederea realizării funcţiei de reglementare a pieţei valorilor 

mobiliare şi stabilirii cadrului normativ, pe parcursul anului 

2006 au fost aprobate 27 acte normative cu caracter de 

reglementare (Anexa 14). 

AUTORIZAREA PARTICIPANŢILOR PROFESIONIŞTI 

ACTIVITĂŢI DE LICENŢIERE 

Pe parcursul anului 2006 de către Comisia Naţională au fost 

acordate 11 licenţe pentru diverse genuri de activităţi 

profesioniste, şi anume: 

 6 –activitatea fondurilor de investiţii; 

 1 – activitatea de clearing; 

 1 – activitatea bursieră; 

 1 – activitatea de autoreglementare; 

 1 – activitatea de audit al participanţilor profesionişti; 

 1 – activitatea de estimare a valorilor mobiliare şi a 

activelor ce se referă la ele. 

În aceeaşi perioadă de timp, de către Comisia Naţională au fost 

retrase 4 licenţe pentru desfăşurarea activităţii pe piaţa 

valorilor mobiliare, din care 3 licenţe retrase la solicitarea 

participanţilor profesionişti (SRL „Broker-Service”, SRL 

„Finmarket-Service”, SRL „Real-Manager”), o licenţă – în urma 

expirării termenului de valabilitate (SRL „Passim”). 

Alte patru licenţe au fost suspendate de Comisia Naţională pe 

anumite perioade de timp, şi anume: 

 licenţele pentru activitatea de estimare a valorilor 

mobiliare ale SRL „Finmarket-Service” şi SRL „Anevam-

Consulting” au fost suspendate la solicitarea acestora; 

 licenţele pentru activitatea de brokeraj ale SA „Oldex”şi 

SA „Fincom” au fost suspendate provizoriu pentru 

încălcările admise. 

 

DERULAREA PROCEDURII DE LICHIDARE A PARTICIPANŢILOR 

PROFESIONIŞTI 

Pe parcursul anului 2006 a fost finalizată procedura de 

lichidare a trei genuri de activitate profesionistă, companiile 

care realizau aceste genuri de activitate fiind radiate din 

Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase: 
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 OAI „Passim-MF” SRL (activitatea de administrare a investiţiilor); 

 SA „Sibila – DF” (activitatea de depozitare); 

 OAI „Manager Capital Grup – MF” SRL (activitatea de administrare a investiţiilor); 

 „Finmarket-Serice” SRL (activitatea de underwriting). 

Spre finele anului de referinţă, în proces de lichidare se aflau 21 participanţi profesionişti, cu 

excepţia fondurilor de investiţii şi companiilor fiduciare aflate în proces de lichidare (Anexa 

15). 

De către administratorii din oficiu şi reprezentanţii Comisiei Naţionale în componenţa 

comisiilor de lichidare a fondurilor de investiţii şi companiilor fiduciare în proces de lichidare 

din proprie iniţiativă a fost desfăşurată activitatea de administrare a procesului de lichidare 

forţată a 17 fonduri de investiţii şi a 9 fonduri de investiţii şi 1 companie fiduciară aflate în 

proces de lichidare din proprie iniţiativă. 

SUPRAVEGHEREA ŞI CONTROLUL PIEŢEI DE CAPITAL 

SUPRAVEGHEREA ŞI CONTROLUL INTERMEDIARILOR FINANCIARI ŞI A OPERAŢIUNILOR PE PIAŢĂ 

În 2006 colaboratorii Comisiei Naţionale au efectuat 15 controale complexe ale participanţilor 

profesionişti ce oferă servicii de intermediere financiară pe piaţă, din care: 

 3 bănci comerciale (BC „Victoriabank” SA, BC „Banca de Economii” SA, BC 

„Mobiasbancă” SA); 

 5 registratori independenţi („Intermedia-Grup” SRL, „Registru-Corect” SA, „Registrator 

Centru” SA, „Real-Registr” SA şi „D-Nica” SA); 

 5 companii de brokeraj (CB „Fincom” SA, SVM „Iuventus-DS” SRL, CB „M-Invest” SRL, 

SRL „Passim” şi „Daac-Invest” SRL); 

 o organizaţie de administrare fiduciară a investiţiilor – OAI „Gest-Capital”; 

 Bursa de Valori a Moldovei. 

În rezultatul efectuării controalelor respective, s-a constatat că în majoritatea cazurilor 

încălcările legislaţiei sunt specifice mai multor participanţi profesionişti pentru care CNVM a 

emis 15 Hotărîri prin care s-au aplicat următoarele măsuri: 

 suspendarea acţiunii licenţei la 2 participanţi profesionişti (CB „Oldex” SA şi „Fincom” 

SA); 

 s-a prescris la 14 participanţi profesionişti înlăturarea încălcărilor depistate în 

termenii stabiliţi; 

 au fost avertizaţi/atenţionaţi 13 participanţi profesionişti pentru neadmiterea pe viitor 

a unor asemenea devieri;  

 la 4 conducători a participanţilor profesionişti (SA „Oldex”, SA „Fincom”, SRL „Passim” 

şi SRL „Real-Manager”) au fost suspendate/anulate certificatele de calificare pentru 

dreptul de a activa pe piaţa valorilor mobiliare. 

Au fost efectuate controale tematice şi documentare referitor la verificarea tranzacţiilor 

înregistrate pe piaţa secundară cu valorile mobiliare ale 34 emitenţi şi un control tematic 
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privind analiza informaţiei despre persoanele afiliate ale participanţilor profesionişti în urma 

cărora au fost emise: 

 2 Hotărîri cu privire la suspendarea certificatelor de calificare pentru dreptul de a 

activa pe piaţa valorilor mobiliare (persoanelor cu funcţii de răspundere ale RI „Sibila” 

SA şi „Registru” SA); 

 10 ordonanţe, din care după cum urmează: 

- 1 ordonanţă cu privire la suspendarea clearingului şi decontărilor;  

- 6 ordonanţe cu privire la blocarea conturilor personale în registrul deţinătorilor de 

valori mobiliare;  

- 1 ordonanţă cu privire la suspendarea circulaţiei valorilor mobiliare; 

- 1 ordonanţă cu privire la deblocarea conturilor personale; 

- 1 ordonanţă cu privire la abrogarea ordonanţei de suspendarea circulaţiei valorilor 

mobiliare; 

 2 avertizări privind neadmiterea devierilor de la legislaţie;  

 9 sancţiuni administrative; 

 1 adresare Centrului pentru Combaterea Crimelor Economice şi Corupţiei, în scopul 

constatării semnelor infracţionale în activitatea persoanelor implicate (CB „Oldex” SA) 

în operaţiunile cu valorile mobiliare ale SA „Ciment”. 

 

SUPRAVEGHEREA FONDURILOR DE INVESTIŢII 

Printre măsurile întreprinse de Comisia Naţională referitor la redresarea activităţii 

instituţiilor de investiţii colective se evidenţiază iniţierea elaborării proiectului Legii cu 

privire la organismele de plasament colectiv, precum şi adoptarea şi modificarea unor actele 

normative ce vizează activitatea fondurilor de investiţii. 

Totodată, de către Comisia Naţională au fost realizate un şir de măsuri în vederea eficientizării 

procedurii de reorganizare a fondurilor de investiţii, precum şi a procedurii de lichidare a 

fondurilor de investiţii şi companiilor fiduciare. În această ordine de idei: 

 au fost modificate actele normative ale Comisiei Naţionale ce reglementează procedura 

de lichidare a fondurilor de investiţii; 

 au fost realizate un şir de măsuri privind informarea acţionarilor despre situaţia 

fondurilor de investiţii în proces de reorganizare; 

 de comun cu reprezentanţii administraţiei publice locale a fost supravegheat şi 

susţinut procesul de colectare a cererilor de răscumpărare a acţiunilor fondurilor de la 

acţionari, precum şi susţinerea acestora în procesul difuzării informaţiei prin 

intermediul mijloacelor mass-media locale; 

 au fost organizate deplasări în raioanele ţării cu scopul colectării centralizate a 

cererilor de răscumpărare de la acţionari; 

 a fost efectuată supravegherea funcţionării centrelor de răscumpărare prin efectuarea 

a 67 controale în teritoriu; 

 au fost organizate 6 şedinţe de lucru cu participarea reprezentanţilor fondurilor în 

cadrul cărora aceştia au fost atenţionaţi despre măsurile ce urmează a fi întreprinse în 

cadrul reorganizării; 
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 a fost organizată şi supravegheată procedura de colectare a cererilor de răscumpărare 

prin intermediul centrelor mobile astfel acestea au colectat cereri în 40 de localităţi în 

care fondurile respective nu au deschis centre de răscumpărare; 

 au fost organizate 25 emisiuni şi interviuri la radio şi televiziune (Moldova 1, Euro-TV), 

în vederea informării populaţiei despre reorganizarea şi lichidarea fondurilor de 

investiţii şi companiilor fiduciare; 

 au fost publicate 22 articole informaţionale despre procedura de reorganizare a 

fondurilor de investiţii; 

 au fost examinate 95 de registre de colectare a cererilor de răscumpărare în scopul 

evitării unor erori la perfectarea acestora şi evitării cazurilor de încălcare a 

procedurilor de reorganizare; 

 au fost eliberate tuturor fondurilor de investiţii permise de achitare a mijloacelor 

băneşti acţionarilor; 

 au fost efectuate 14 verificări a procesului de achitare a mijloacelor băneşti prin 

intermediul băncilor comerciale; 

 a fost verificată activitatea administratorilor fiduciari prin prisma prevederilor art. 68 

al Legii privind piaţa valorilor mobiliare; 

 au fost efectuate 5 verificări la faţa locului privind respectarea programului de lucru de 

către unele companii fiduciare. 

 

MONITORIZAREA ADUNĂRILOR GENERALE ALE ACŢIONARILOR FONDURILOR DE INVESTIŢII 

Pe parcursul anului 2006 toate cele 6 fonduri de investiţi aflate în proces de reorganizare au 

desfăşurat adunări generale ale acţionarilor.  

În cadrul desfăşurării adunărilor de către fondurile de investiţii, colaboratorii Comisiei 

Naţionale a Valorilor Mobiliare au participat în calitate de observatori care au monitorizat 

procedura de desfăşurare a acestora.  

Toate fondurile de investiţii, în cadrul adunării generale anuale a acţionarilor, au informat 

acţionarii despre desfăşurarea procedurii de reorganizare şi rezultatele înregistrate în cadrul 

procedurii de colectare a cererilor de răscumpărare. 

De asemenea, acţionarilor li s-a adus la cunoştinţă despre următoarele etape prin care 

urmează să treacă fondurile de investiţii pînă la finalizarea procedurii de reorganizare, 

totodată accentuîndu-se importanţa acestui proces. 

 

SUPRAVEGHEREA EMITENŢILOR ŞI RELAŢIILOR CORPORATIVE 

În domeniul supravegherii şi controlului pieţei valorilor mobiliare şi al protejării intereselor 

investitorilor şi publicului larg, pe parcursul anului 2006, în total au fost recepţionate 1098 

dări de seamă ale emitenţilor, fiind monitorizată activitatea a 912 societăţi pe acţiuni de tip 

deschis care au prezentat în termen darea de seamă. Totodată, au fost monitorizate 749 
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publicaţii în presă efectuate de către societăţile pe acţiuni. În cadrul examinărilor respective 

au fost constatate un şir de încălcări ale prevederilor legislaţiei cu privire la piaţa valorilor 

mobiliare admise de către emitenţi: neprezentarea dărilor de seamă; admiterea diminuării 

valorii activelor nete sub nivelul capitalului social o perioadă de doi ani consecutiv; 

nerespectarea cerinţelor faţă de dezvăluirea informaţiei; neasigurarea mărimii minime 

obligatorii a capitalului social. 

Un moment important în crearea climatului investiţional favorabil este asigurarea informării 

publicului larg prin supravegherea respectării de către societăţile pe acţiuni de tip deschis a 

cerinţelor legislaţiei faţă de publicarea informaţiei despre valorile sale mobiliare şi activitatea 

financiar-economică în presă.  

Neprezentarea dărilor de seamă anuale şi respectiv nepublicarea acestora în presă creează un 

vid informaţional pe piaţa valorilor mobiliare, care în rezultat face mai dificilă atragerea 

investiţiilor pe piaţa de capital şi denaturează la nivel macroeconomic rezultatele activităţii 

societăţilor pe acţiuni.  

Ca rezultat al monitorizării informaţiei din dările de seamă ale societăţilor pe acţiuni de tip 

deschis, a fost iniţiată tragerea la răspundere administrativă a persoanelor responsabile ale 

163 societăţi, care nu au prezentat darea de seamă anuală (cu excepţia a 103 societăţi ale 

căror conturi bancare au fost blocate pentru încălcare similară în anul 2003), şi sesizate 379 

societăţi pentru neprezentarea copiei publicaţiei dării de seamă în organul prevăzut de statut. 

În rezultat s-a obţinut conformarea de către 35 societăţi prin prezentarea dării de seamă 

anuale şi de către 161 care au prezentat dovada publicării dării de seamă în presă. 

Potrivit sondajelor, cca. 37 dintre societăţile care nu au prezentat darea de seamă se află în 

procedură de insolvabilitate sau lichidare, iar cca. 82 – nu desfăşoară activitate.  

Ulterior, prin hotărîrea sa, CNVM a prescris către 128 societăţi pe acţiuni prezentarea dării de 

seamă anuale, iar ca rezultat al neconformării, au fost suspendate operaţiunile bancare la 

conturile curente ale 116 societăţi. Urmare a conformării au fost deja deblocate conturile 

bancare a 20 emitenţi. 

De asemenea au fost constatate 126 societăţi, care au admis diminuarea valorii activelor nete 

sub nivelul capitalului social mai mult de doi ani consecutiv. Societăţile respective au fost 

avertizate referitor la necesitatea corelării valorii activelor nete cu cea a capitalului social, 

însă deoarece majoritatea nu dispun de potenţialul necesar pentru executarea cerinţei 

respective, sau nu acceptă dizolvarea/reorganizarea întreprinderii, procentul celor 

conformate rămîne foarte mic (doar 10 societăţi au informat CNVM privind întreprinderea 

măsurilor de rigoare). Ţinînd cont de persistenţa acestei încălcări, CNVM a înaintat propunere 

de modificare a prevederii legislaţiei în cauză în scopul oferirii unei competenţe mai largi 

acţionarilor în soluţionarea chestiunii respective. Totodată, în acest context s-a ţinut cont de 

oferirea drepturilor suplimentare acţionarilor minoritari. 
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Totodată, în rezultatul monitorizării suplimentare a cerinţelor legislaţiei în vigoare faţă de 

cota acţiunilor de tezaur au fost avertizate 36 societăţi pe acţiuni. Ulterior, pentru 

neconformare au fost suspendate operaţiunile bancare la conturile curente ale 6 societăţi. 

Întru asigurarea respectării cerinţelor faţă de manifestarea dreptului de vot în cadrul 

adunărilor generale ale acţionarilor, de către posesorii pachetelor de control ce nu au efectuat 

oferta tender, pe parcursul anului 2006 au fost verificate 31 societăţi pe acţiuni prin sesizarea 

registratorilor independenţi şi monitorizarea hotărîrilor CNVM adoptate la subiectul 

nominalizat. În finalul concretizărilor a fost iniţiată procedura de tragere la răspundere a 

persoanelor responsabile ale 10 emitenţi şi avertizarea a organelor de conducere ale 17 

societăţi pe acţiuni în vederea conformării cerinţelor legislaţiei. 

În scopul verificării supravegherii respectării drepturilor acţionarilor în cadrul desfăşurării 

adunărilor generale ale acţionarilor, pe parcursul anului a fost asigurată asistenţa la 123 

adunări generale anuale şi extraordinare ale acţionarilor şi examinate, la solicitarea 

acţionarilor, materialele adunărilor petrecute de către 18 emitenţi. 

Datorită consultanţelor oferite persoanelor responsabile ale societăţilor pe acţiuni, s-a 

îmbunătăţit situaţia privind convocarea şi petrecerea adunărilor generale ale acţionarilor. 

Acest fapt se adevereşte prin micşorarea adresărilor acţionarilor referitor la lezarea 

drepturilor lor în cadrul adunărilor generale. Cele mai frecvente încălcări, determinate la 

acest compartiment ţin de: 

 perfectarea neadecvată a materialelor pentru ordinea de zi şi respectiv neasigurarea 

accesului acţionarilor la materialele respective; 

 adoptarea deciziilor cu conflict de interes cu încălcarea cerinţelor legislaţiei. 

De asemenea, în scopul asigurării respectării drepturilor acţionarilor de a participa la 

adunările generale, a fost monitorizat procesul de convocare şi ţinere a adunărilor în 

contextul respectării termenelor de convocare a acestora şi de asigurarea a publicării 

deciziilor adoptate în organul de presă prevăzut de statut. La acest capitol au fost determinate 

221 societăţi pe acţiuni, care nu au informat CNVM despre ţinerea adunării generale a 

acţionarilor, fapt despre care au fost avertizate. 

În vederea examinării subiectului încheierii tranzacţiilor de proporţii sau cu conflict de 

interes, de către persoanele cu funcţii de răspundere ale societăţilor pe acţiuni, în şase cazuri 

au fost interpelate organele de drept competente. 

În scopul verificării cazurilor de nerespectare a legislaţiei pe piaţa valorilor mobiliare, în 2006 

au fost examinate şi soluţionate cca. 422 petiţii şi diverse adresări ale autorităţilor publice. 

Datorită intensificării măsurilor întreprinse de CNVM de familiarizare a acţionarilor cu 

prevederile legislaţiei în domeniul pieţei valorilor mobiliare prin intermediul presei şi 

televiziunii, adresările către CNVM se refereau în special la bonurile patrimoniale depuse în 

procesul privatizării, rezultatele activităţii întreprinderii, plata dividendelor etc. 
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Pentru diverse încălcări ale legislaţiei referitoare la relaţiile corporative au fost sesizate peste 

700 societăţi pe acţiuni, întocmite cca. 108 procese-verbale de constatare a contravenţiilor 

administrative. 

 

ASIGURAREA RESPECTĂRII LEGISLAŢIEI PE PIAŢA DE CAPITAL 

Pe parcursul anului 2006, Comisia Naţională a fost parte în 32 procese judiciare, dintre care în 

5 procese – în calitate de reclamant, în 17 procese – pîrît, 10 procese – intervenient accesoriu. 

În aceste dosare, s-au formulat, după caz, acţiuni, demersuri, referinţe, şi s-au îndeplinit acte 

de procedură civilă necesare, în funcţie de natura cauzei. De asemenea, s-au formulat cereri 

corespunzătoare căilor de atac ordinare şi extraordinare.  

În perioada anului 2006, CNVM a constatat 133 de contravenţii administrative privind 

încălcarea legislaţiei pe piaţa valorilor mobiliare, astfel, CNVM a emis hotărîri cu privire la 

aplicare de sancţiuni administrative sub formă de amenzi unui număr de 132 persoane din 

conducerea entităţilor reglementate şi autorizate de CNVM (membri ai consiliilor, directori 

generali, alte persoane cu funcţii de răspundere), un caz constatat cu privire contravenţie 

administrativă a fost clasat. 

 

 

INFORMAREA PUBLICULUI ŞI ACTIVITĂŢI DE INSTRUIRE 

În scopul asigurării transparenţei pieţei de capital şi informării publicului privind activitatea 

sa, Comisia Naţională a elaborat Planul de difuzare a informaţiei de către CNVM. 

Conform planului, zilnic a fost difuzată informaţia privind tranzacţiile cu valori mobiliare prin 

intermediul postului de televiziune „EuroTV”; săptămînal – informaţia de sinteză, inclusiv 

datele privind indicele bursier CNVM şi comunicatul privind deciziile aprobate în cadrul 

şedinţelor Comisia Naţionale, lunar – informaţia privind evoluţia pieţei valorilor mobiliare.  

Comisia Naţională conlucrează activ cu diverse agenţii de presă, între care „INFOTAG”, „Info-

Market”, „BASA-Press”, „Moldpress”, „Info-Prim”, „Deca-Press”, „News Moldova”, 

„Reporter.MD”, „BasaMediaNet”, şi altele, oferind acestora informaţii operative privind 

situaţia pe piaţa de capital şi cele mai importante evenimente în evoluţia pieţei. 

În iulie 2006, Comisia Naţională a organizat şi a desfăşurat conferinţa de presă, în cadrul 

căreia au fost puse în discuţii subiecte privind activitatea Comisiei şi evoluţia pieţei valorilor 

mobiliare în prima jumătate a anului 2006. La conferinţă au participat ziarişti de la 8 agenţii 

de presă, reprezentanţii a 3 ediţii periodice, 2 posturi de televiziune şi 1 post de radio. 
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Cu o periodicitate trimestrială a fost editat Buletinul informativ al CNVM, care conţine 

informaţiile de bază privind evoluţia pieţei şi cele mai importante activităţi desfăşurate de 

Comisia Naţională. 

În martie 2006 la Cahul a fost organizat seminarul pentru organele de conducere ale 

societăţilor pe acţiuni, cu tema „Societăţile pe acţiuni în contextul administrării corporative”. 

Un pas important în asigurarea accesului publicului larg la informaţiile deţinute de Comisia 

Naţională a constitui elaborarea şi punerea în aplicaţie a Modul de obţinere a informaţiei de la 

CNVM. 

Modul de obţinere a informaţiei este un document intern, elaborat în baza Legii privind 

accesul la informaţie şi în conformitate cu Regulamentul privind accesul la informaţiile 

deţinute de CNVM. Astfel, solicitanţii de informaţie, în baza unei cereri model, primesc 

informaţia în formatul solicitat, achitînd doar cheltuielile de xerocopiere sau costul dischetei. 

În cazul solicitării prin poşta electronică aceasta este oferită gratis.  

Prin intermediul subdiviziunii responsabile de relaţii cu publicul au fost oferite peste 1300 

consultaţii privind reorganizarea/lichidarea fondurilor de investiţii, drepturile acţionarilor, 

obligaţiile organelor de conducere ale societăţilor pe acţiuni. 

Pe parcursul anului 2006 Comisia Naţională a elaborat Ghidul acţionarilor - ediţie care are 

drept scop familiarizarea acţionarilor cu noţiunile de baza referitoare la relaţiile corporative, 

societatea pe acţiuni, organele de conducere ale societăţii, plata dividendelor, drepturile 

acţionarilor, tranzacţionarea acţiunilor, etc. 

Au fost examinate şi perfectate răspunsuri la scrisori şi solicitări de informaţii, inclusiv cele 

remise de Guvernul Republicii Moldova întru executarea poruncii nr. 1311-841 din 

03.10.2005 privind soluţionarea problemelor abordate de către cetăţeni în cadrul întîlnirilor 

lunare în teritoriu cu membrii Guvernului. 

În conformitate cu legislaţia instruirea şi reciclarea specialiştilor constituie una din atribuţiile 

funcţionale ale Comisia Naţionale, care are ca scop crearea şi dezvoltarea uni mediu 

profesionist în rîndul participanţilor pieţei. În domeniul instruirii specialiştilor pieţei valorilor 

mobiliare, Comisia Naţională a realizat următoarele: 

 au fost organizate 7 cursuri de instruire şi 3 cursuri de reciclare, la care au participat 

165 persoane; 

 au fost petrecute 11 examene de atestare a specialiştilor; 

 au fost eliberate 156 certificate de calificare cu dreptul de a activa pe piaţa de capital. 
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COOPERAREA ŞI RELAŢIILE INTERNAŢIONALE 

 

În contextul aspiraţiilor de integrare ale Republicii Moldova în structurile europene, Comisia 

Naţională, în activitatea sa s-a condus de prevederile Planului de măsuri ale Comisiei 

Naţionale a Valorilor Mobiliare pentru anii 2005 – 2007 privind realizarea Planului de Acţiuni 

Uniunea Europeană – Moldova. Cooperarea cu autorităţile centrale de reglementare şi 

supraveghere a pieţei valorilor mobiliare din alte state reprezintă unul din obiectivele majore 

a activităţii internaţionale a Comisiei Naţionale. Un prim pas pentru realizarea acestui obiectiv 

constă în încheierea şi realizarea prevederilor memorandumurilor de colaborare cu 

autorităţile similare din alte ţări. 

Pînă în prezent, Comisia Naţională a încheiat memorandumuri de colaborare cu organele 

similare din Ucraina (1997), România (1997, reîncheiat în 2003) şi Italia (2005). În contextul 

memorandumurilor încheiate, între Comisia Naţională şi autorităţile menţionate este asigurat 

schimbul de informaţii referitoare la evoluţia pieţei şi legislaţia statelor respective. Conform 

Memorandumului de înţelegere şi asistenţă tehnică între Comisia Naţională a Valorilor 

Mobiliare din republica Moldova şi Comisia pentru Societăţi şi Bursă din Italia, în aprilie 2006, 

specialiştii Comisiei Naţionale au efectuat o vizită de lucru la Comisia pentru Societăţi şi Bursă 

din Italia pe parcursul căreia a fost studiată experienţa instituţiei menţionate în 

reglementarea şi supravegherea pieţei valorilor mobiliare precum şi în integrarea pieţei 

valorilor mobiliare italiene în piaţa comunitară.  

De asemenea, în anul 2006, în baza memorandumului menţionat, specialiştii Comisiei pentru 

Societăţi şi Bursă din Italia au vizitat Comisia Naţională întru acordarea asistenţei în procesul 

de armonizare a cadrului legislativ şi instituţional a pieţei valorilor mobiliare rigorilor 

europene, prin expertizarea şi evaluarea corespunderii legislaţiei privind piaţa valorilor 

mobiliare şi a amendamentelor elaborate de CNVM cu Directivele Uniunii Europene.  

Pentru fortificarea  relaţiilor de colaborare cu Comisia Valorilor Mobiliare şi a Bursei din 

Republica Polonă, a fost organizată vizita delegaţiei oficiale a Comisiei Naţionale la instituţia 

menţionată, în cadrul căreia reprezentanţii CNVM au fost familiarizaţi cu infrastructura pieţei 

valorilor mobiliare poloneze, cu cadrul legislativ ce reglementează piaţa valorilor mobiliare, 

aspectul principal examinat fiind experienţa în armonizarea legislaţiei şi recenta integrare 

europeană a pieţei valorilor mobiliare poloneze. 

În contextul studierii experienţei autorităţii unice de reglementare şi supraveghere a pieţei 

financiare non-bancare, CNVM a stabilit relaţii de colaborare cu Autoritatea Pieţei Financiare 

din Olanda. În cadrul vizitei delegaţiei oficiale a Comisiei Naţionale la instituţia menţionată a 

fost studiat modelul olandez de supraveghere bazat pe aprecierea riscului, precum şi pe 

divizarea supravegherii în prudenţială şi cea de conduită a pieţei. 

În domeniul cooperării cu organismele internaţionale de profil pot fi remarcate relaţiile cu 

Fondul Monetar Internaţional, Banca Mondială, Agenţia Statelor Unite pentru Dezvoltare 

(USAID), Fondul olandez „NFX”, Institutul Francofon de Reglementare Financiară, Grupul 

Consultativ pentru Reglementarea şi Supravegherea pieţei de Capital.  
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Astfel, Comisia Naţională colaborează cu reprezentanţii proiectului USAID „Accesul la 

Creditare”, în cadrul căruia se propune promovarea obligaţiunilor corporative, ca unul din 

cele mai eficiente instrumente financiare. De către experţii Proiectul „Reforma Guvernării 

Corporative”, implementat cu suportul Băncii Mondiale şi FIRST Initiative, a fost elaborat 

proiectul Codului Guvernării Corporative, care urmează a fi aprobat de către Comisia 

Naţională în 2007, precum şi unele propuneri de modificare a legislaţiei în vigoare.  

Cu suportul Fondului Monetar Internaţional, a fost iniţiată colaborarea cu Fondul olandez 

„NFX”, sarcina căruia constă în oferirea suportului consultativ ţărilor în tranziţie. Conform 

înţelegerilor avute, NFX acordă asistenţă consultativă în procesul de creare în Republica 

Moldova a autorităţii unice de reglementare şi supraveghere a pieţei financiare non-bancare 

(CNPF). Astfel, în perioada 4-25 septembrie, a fost implementat un proiect, scopul căruia 

consta în identificarea neajunsurilor în activitatea subiecţilor sectorului financiar non-bancar 

(SFNB), identificarea piedicilor în dezvoltarea SFNB, acordarea asistenţei în procesul de 

creare a CNPF, avînd drept rezultat elaborarea recomandărilor de impulsionare a 

reorganizării SFNB. De asemenea, în cadrul colaborării cu NFX s-a decis implementarea în 

anul 2007 a fazei a II a proiectului menţionat, ea fiind divizată în 2 etape: (1) elaborarea 

Planului General de tranziţie şi fuzionare a celor 3 autorităţi de reglementare a SFNB, 

conţinînd amănunţit descrierea măsurilor organizatorice şi logistice ce urmează de înfăptuit 

în cadrul integrării acestor autorităţi şi (2) implementarea asistenţei tehnice din partea 

donatorilor.  

Obţinerea calităţii de membru al organizaţiilor internaţionale de profil, este unul din paşii ce 

urmează a fi efectuaţi în cadrul integrării europene a pieţei autohtone a valorilor mobiliare. În 

acest sens, în anul 2006, au fost iniţiate negocieri cu Institutul Francofon de Reglementare 

Financiară (IFREFI), obiectivele căreia sunt schimbul de informaţie între membrii săi şi 

ridicarea calificării personalului din cadrul autorităţilor-membre ale IFREFI prin organizarea 

seminarelor şi trainingurilor. În cadrul reuniunii anuale a IFREFI din septembrie 2006, CNVM 

i-a fost atribuită calitatea de membru al acestei organizaţii. 

Au fost iniţiate convorbiri cu Grupul Consultativ pentru Reglementarea şi Supravegherea 

Pieţei de Capital, organizaţie ce reuneşte autorităţile de supraveghere a pieţei de capital din 

ţările ce au aderat recent la UE şi cele care au statut de candidat. În cadrul acestei organizaţii 

sunt efectuate consultaţii reciproce privind armonizarea legislaţiei cu aquis-ul european. În 

rezultat s-a decis includerea chestiunii privind aderarea CNVM pe agenda următoarei 

reuniuni la nivel de preşedinte a Grupului Consultativ. 

Întru executarea prevederilor Planului de Măsuri ale Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare 

pentru anii 2005 – 2007 privind realizarea Planului de Acţiuni Uniunea Europeană – Moldova, 

a fost iniţiată procedura de aderare a Comisiei Naţionale la IOSCO (Organizaţia Internaţională 

a Comisiilor Valorilor Mobiliare). În acest sens a fost efectuată evaluarea corespunderii 

cadrului legal din domeniul pieţei valorilor mobiliare din Republica Moldova cu principiile 

IOSCO. De asemenea s-a început lucrul asupra identificării potenţialului finanţator al taxei 

anuale, ce urmează a fi achitată de membrii IOSCO. 
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EXECUTAREA BUGETULUI CNVM 

 

În conformitate cu prevederile Hotărîrii Parlamentului 

nr. 306-XVI din 01.12.2005, rectificat prin Hotărîrea 

Parlamentului nr. 145-XVI din 02.06.2006, bugetul Comisiei 

Naţionale pentru anul 2006 a fost aprobat la venituri în sumă 

de 9991,1 mii lei, iar la cheltuieli – în sumă de 8191,0 mii lei. 

Veniturile Comisiei Naţionale încasate din contul taxelor şi 

aplicate în conformitate cu art. 6 al Legii privind Comisia 

Naţională a Valorilor Mobiliare au constituit 7682,6 mii lei, 

fiind formate din taxe pentru înregistrarea emisiunilor de 

valori mobiliare, taxe din valoarea tranzacţiilor cu valori 

mobiliare, veniturile de la editarea publicaţiei periodice de 

specialitate, taxe pentru licenţierea participanţilor 

profesionişti etc. 

Valoarea cheltuielilor efective ale Comisiei Naţionale în 2006 a 

fost de 7981,2 mii lei. Direcţiile principale de utilizare a 

mijloacelor financiare cuprind remunerarea muncii, 

contribuţii la bugetul asigurărilor sociale de stat, contribuţii la 

bugetul asigurărilor medicale obligatorii, plata mărfurilor şi 

serviciilor etc. 

Pe parcursul anului 2006, în limita mijloacelor disponibile 

stabilite de hotărîrea nominalizată a Parlamentului, a fost 

procurat un set de utilaje şi echipament tehnic necesare 

activităţii interne a Comisiei Naţionale, au fost efectuate 

reperaţii ale încăperilor Comisiei Naţionale şi a fost efectuată 

construcţia unor obiecte. 
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ANEXE   
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Anexa 1 Ofertele tender înregistrate în 2006 

 

Data 
înregistrări

i la CNVM 
 

Data publicării în 
MO şi termenul de 

acţiune a ofertei 
Ofertantul 

Emitentul ale 
cărui acţiuni au 

constituit 
obiectul ofertei 

Valoarea 
nominală, 

lei 

Preţul propus 
de procurare, 

lei 

Numărul 
acţiunilor care 

formează 
obiectul 

ofertei, unităţi 

Numărul de 
acţiuni 

procurate de 
ofertant, 

unităţi 

Data efectuării 
tranzacţiei la 

BVM 

1.  05.01.06 
MO din 20.01.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Iumih-Lux” 

SA „Farmacia-
Ialoveni” 

1,00 1,34 100 780 6 966 (6,9%) 02.03.06 

2.  16.01.06 
MO din 27.01.06 

term.of. -30 z 
Tuzlucov Piotr SA „SAjittarius” 1,00 3,16 32 832 

31 962 
(97,35%) 

03.03.06 

3.  02.02.06 
MO din 24.02.06 

term.of.-30 z. 
Dubăsaru Dumitru SA „Digrenta” 1,00 0,36 55 000 53 678 (97,6%) 07.04.06 

4.  02.02.06 
MO din 17.02.06 

term.of.-45 z. 
SA „Icam” SA „Icam” 5,00 2,60 318 850 108 464 (34%) 07.04.06 

5.  02.02.06 
MO din 17.02.06 

term.of.-30 z. 
Buzadjî Constantin SA „Garant-Auto” 7,00 7,00 32 444 19 562 (60,3%) 27.03.06 

6.  02.02.06 
MO din 17.02.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Vila-Verde” 

SA „Hotelul Dacia-
Un” 

5,00 5,10 12 744 6 968 (54,7%) 31.03.06 

7.  02.02.06 
MO din 17.02.06 

term.of.-37 z. 
SRL „Olioterra” SA „Plastifiant” 10,00 10,27 35 856 811 (2,3%) 30.03.06 

8.  16.02.06 
MO din 24.02.06 

term.of.-70 z. 
SA „Finarge-26” SA „Ciment” 30,00 30,83 2 824 923 

2 231 276 
(78,98%) 

05.06.06 

9.  28.03.06 
MO din 31.03.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Bavax-SRL” 

SA „Fabrica de 
vinuri Slobozia 

Mare” 
10,00 15,00 349 919 237 952 (68%) 12.05.06 

10.  30.03.06 
MO din 07.04.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Seniba-Plus” 

SA 
„Automototrans” 

15,00 17,55 14 617 4 408 (30,2%) 17.05.06 

11.  06.04.06 
MO din 14.04.06 

term.of.-30 z. 
Zabrian Igor SA „Locuinţa” 10,00 6,08 5 295 1 592 (30,1%) 23.05.06 

12.  25.04.06 
MO din 05.05.06 

term.of.-30 z. 
Negru Valentin 

SA „Fabrica de 
produse lactate 

din Cimişlia” 
10,00 9,50 64 451 45 053 (69,9%) 06.06.06 

13.  27.04.06 
MO din 12.05.06 

term.of.-30 z. 
SRL „RDM” SA „Hidropompa” 

10,00 
 

50,00 

5,75 
 

43,17 

518 929 
(acţ.simple) 

1 374 
(acţ.privel.) 

104 099 (0,2%) 
410 (29,8%) 

14.06.06 

14.  27.04.06 
MO din 05.05.06 

term.of.-30 z. 

SRL „Polaris 
Handelsgesell-schaft 

m.b.H” 
SA „Tricon” 30,00 20,90 198 900 

198 900 
(100%) 

12.06.06 

15.  18.05.06 
MO din 26.05.06 

term.of.-30 z. 
Zandelov Elena SA „Agrocon-1” 5,00 5,05 336 604 

303 584 
(90,2%) 

06.07.06 
12.07.06 
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16.  25.05.06 
MO din 02.06.06 

term.of.-50 z. 
Doroftei Andrei 

SA 
„Întreprinderea 
tehnică Bardar” 

30,00 29,97 19 833 16 944 (85,4%) 31.07.06 

17.  25.05.06 
MO din 02.06.06 

term.of.-30 z. 
Scripnic Mihail 

SA „1000 de 
mărunţişuri” 

10,00 24,27 12 360 
14 972 

(121,1%) 
10.07.06 

18.  25.05.06 
MO din 02.06.06 

term.of.-60 z 
ÎCS „Development-

Grup” SRL 
SA „Orhei-Vit” 15,00 7,77 650 134 

255 648 
(39,33%) 

14.08.06 

19.  01.06.06 
MO din 09.06.06 

term.of.-30 z 
SRL „Bavax-SRL” 

SA „Fabrica de 
vinuri Slobozia 

Mare” 
10,00 13,00 111 967 

15 
(0,02%) 

20.07.06 

20.  13.07.06 
MO din 28.07.06 

term.of.-30 z 
ÎCS „Development-

Grup” SRL 
SA „Dionysos 

Mereni” 
10,00 6,50 119 540 

72 249 
(60,44%) 

14.09.06 

21.  03.08.06 
MO din 11.08.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Suvoriv-Vin” SA „Kazayak-Vin” 1,00 0,61 10 307 846 

3 409 758 
(33,08%) 

26.09.06 

22.  03.08.06 
MO din 11.08.06 

term.of.-60 z. 
SA „Calcar” SA „Calcar” 50,0 40,95 3 000 3 000 (100%) 20.10.06 

23.  17.08.06 
MO din 25.08.06 

term.of.-40 z. 
Zandelov Elena SA „Agrocon-1” 5,00 5,05 33 020 

14 893 
(45,11%) 

13.10.06 

24.  30.08.06 
MO din 08.09.06 

term.of.-30 z 
SRL „Scorpioil-Cinci” 

SA „Fabrica de 
conserve 
Olăneşti” 

10,00 4,06 764 491 
175 343 

(22,94%) 
13.10.06 

25.  21.09.06 
MO din 29.09.2006 

term.of.-40 z 
Enache Alexandru 

SA „Combinatul 
de prelucrare a 

lemnului 
Taraclia” 

10,00 10,00 35 286 
10 941 

(31,01%) 
29.11.06 

26.  03.11.06 
MO din 10.11.2006 

term.of.-30 z 
SRL „MGM” SA „Vestro” 10,00 168,02 1 066 236 (22,14%) 20.12.06 

Oferte tender în proces de realizare (conform situaţiei la 31.12.2006)  

27.  16.11.06 
MO din 24.11.2006 

term.of.-30 z 
Scripnic Mihail 

SA „1000 
Mărunţişuri” 

10,00 24,27 7 427 153 (2,06%) - 

28.  23.11.06 
MO din 01.12.2006 

term.of.-30 z 
SRL „Tehmediator” SA „Mineral” 20,00 27,57 58 863 2 557 (4,35%) - 

29.  23.11.06 
MO din 01.12.2006 

term.of.-30 z 

Comp.”Development 
Capital Corporation”, 

Nicolae Dorin, Serghei 
Cartaşov, Tatiana 

Hvostoveţ 

BC „Mobiasbancă” 
SA 

10,00 62,51 5 021 650 
5 021 650 

(100%) 
- 

30.  30.11.06 
MO din 08.12.2006 

term.of.-30 z 
SRL „Repcor-Com” SA „Telecom-Rut” 10,00 2,50 7 152 0 - 

31.  11.05.06 
MO din 19.05.06 

term.of.-30 z. 
SRL „Agat şi Onix” 

SA „Avicola Vadul 
lui Vodă” 

1,00 1,00 2 187 423  - 
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Anexa 2 Topul companiilor cu cel mai înalt preţ de piaţă al acţiunilor emise 

Data 
tranzacţiei 

ISIN Denumirea societăţii Tipul tranzacţiei 
Valoarea 

tranzacţiei 
% din 

emisiune 
Valoarea 
nominală 

Preţul de 
piaţă a unei 

acţiuni 

Creşterea în raport cu 
valoarea nominal, % 

20.12.2006 MD14VERO1009 SA"Vestro" oferta tender 39 653 2,90 10 168,02 1680 
25.12.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 67 900 0,02 10 140,00 1400 
11.12.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 138 0,00 10 138,00 1380 
30.11.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 135 000 0,03 10 135,00 1350 
10.11.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 17 160 0,00 10 132,00 1320 
19.10.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 43 810 0,01 10 130,00 1300 
02.10.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 227 000 0,06 10 113,50 1135 
03.11.2006 MD14CRUM1004 SA"Drum-96" pachet unic 7 700 0,43 100 1100,00 1100 
20.02.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA vînzare-cumparare 13 653 0,00 10 105,02 1050 
24.10.2006 MD14VCTB1004 BC "Victoriabank" SA pachet unic 5 304 000 1,59 10 104,00 1040 
29.12.2006 MD14ECNT1001 SA "Echipament" vînzare-cumparare 3 600 0,29 10 90,00 900 
19.12.2006 MD14BECM1002 BC "Banca de economii " SA vînzare-cumparare 2 418 0,00 5 31,00 620 
22.12.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 5 025 0,00 200 1005,00 503 
29.12.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 7 028 0,00 200 1004,00 502 
08.12.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 4 750 0,00 200 950,00 475 
07.12.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 14 055 0,00 200 937,00 469 
30.11.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 155 550 0,02 200 915,00 458 
17.10.2006 MD14CRUM1004 SA"Drum-96" pachet unic 3 150 0,43 100 450,00 450 
22.09.2006 MD14TIPG1001 SA "Tipografia Anenii Noi " Agenţia Privatizării 116 025 72,23 10 44,20 442 
08.11.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 42 500 0,00 200 850,00 425 
18.10.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 750 000 0,10 200 750,00 375 
10.10.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 633 320 0,09 200 710,00 355 
30.10.2006 MD14AUTM1004 SA "Automat" vînzare-cumparare 210 0,00 10 35,00 350 
06.10.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 43 470 0,01 200 690,00 345 
08.06.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 20 250 0,00 200 675,00 338 
26.05.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA vînzare-cumparare 39 000 0,01 200 650,00 325 
03.03.2006 MD14SAJI1006 SA "Sajittarius" oferta tender 29 268 22,57 1 3,16 316 
28.04.2006 MD14ISRE1002 SA "Intreprinderea specializată 

de reparaţii din Edineţ" 
vînzare-cumparare 319 600 5,96 15 47,00 313 

28.03.2006 MD14AGIB1008 BC "Moldova-Agroindbank" SA oferta tender 29 016 000 4,66 200 600,00 300 
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Anexa 3 Achiziţiile de valori mobiliare efectuate de investitorii străini 

Ţara de origine Valoarea tranzacţiei Ponderea în valoarea totală 

Italia 202,79 40,96% 

Slovenia 93,38 18,86% 

Franţa 69,00 13,94% 

Olanda 44,84 9,06% 

Turcia 38,57 7,79% 

Germania 8,77 1,77% 

Austria 8,51 1,72% 

Grecia 6,48 1,31% 

Elveţia 4,11 0,83% 

Liechtenstein 4,09 0,83% 

Cehia 3,37 0,68% 

Marea Britanie 3,03 0,61% 

SUA 2,66 0,54% 

România 1,50 0,30% 

Panama 1,06 0,21% 

Belize 1,03 0,21% 

Ucraina 0,83 0,17% 

Cipru 0,53 0,11% 

Croaţia 0,30 0,06% 

Rusia 0,14 0,03% 

Insule Verginiei 0,08 0,02% 

Elveţia 0,04 0,01% 

Armenia  0,01 0,00% 

Total 495,12 100 % 

Anexa 4 Vînzările de valori mobiliare efectuate de investitorii străini 

Ţara de origine Valoarea tranzacţiei Ponderea în valoarea totală 

Canada 202,79 52,55% 

Marea Britanie 63,55 16,47% 

SUA 63,16 16,37% 

Cipru 21,64 5,61% 

Belgia 16,93 4,39% 

Insule Verginiei 6,61 1,71% 

Elveţia 3,65 0,95% 

Belize 2,67 0,69% 

Grecia 2,00 0,52% 

Seychelles 1,33 0,34% 

Israel 0,66 0,17% 

Italia 0,66 0,17% 

Rusia 0,16 0,04% 

Irlanda 0,08 0,02% 

Ucraina 0,03 0,01% 

Polonia 0,006 0,002% 

Germania 0,005 0,001% 

Danemarca 0,002 0,001% 

Armenia  0,001 0,000% 

Total 385,93  
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Anexa 5 Etapele de bază în procesul de răscumpărare 

 

 

 

Anexa 6 Condiţiile de răscumpărare a acţiunilor 

 

 

 

Anexa 7 Procesul de răscumpărare a acţiunilor, conform situaţiei la 31.12.2006 

 

 

Fondul de investiţii Data adunării generale 
Perioada colectării 

cererilor 
Data limită de iniţiere a 

achitărilor 

Asito-Invest-Prim 02.07.05 02.07.05- 02.06.06 27.09.06 
Real-Invest 20.08.05 20.08.05-.20.05.06 30.08.06 
Agrofond 24.08.05 01.10.05-.01.07.06 01.10.06 
Dividend 24.08.05 01.10.05-.01.07.06 01.10.06 
Mandatar 27.09.05 27.09.05- 27.06.06 27.09.06 
Daac-Hermes 16.12.05 17.12.05- 17.09.06 17.12.06 

Fondul de investiţii 
Preţul de 
răscump

ărare 

Valoarea 
nominală/de 

plasare a unei 
acţiuni 

Numărul 
centrelor de 

răscumpărare 

Numărul 
agenţilor de 
răscumpăra 

re 

Numărul 
cererilor 
colectate 

Cantitatea 
acţiunilor ce le 

corespund 

Asito-Invest-Prim 0,53 lei 1 leu 25 25 11820 3 857 072 
Real-Invest 0,65 lei 1,3 lei 4 6 1376 992 972 
Agrofond 2 lei 4 lei 11 21 5879 648 311 
Dividend 2 lei 4 lei 8 18 2829 317 833 
Mandatar 0,37 lei 0,72 lei 17 17 3682 3 783 106 
Daac-Hermes 1 leu 1 leu 22 25 13528 6 654 103 
Total * * 87 112 39114 16 253 397 

Fondul de investiţii 
Mijloace băneşti 
necesare pentru 

răscumpărare 

Mijloace băneşti achitate, 
lei 

% de achitare 
Mijloace 
băneşti 

neachitate, lei 

% de 
neachitare 

Asito-Invest-Prim 2 073 375 1 951 380 94,12 121 995 5,88 
Real-Invest 652 398 632 482 96,95 19 916 3,05 
Agrofond 1 370 450 1 171 567 85,49 198 883 14,51 
Dividend 681 765 526 970 77,30 154 795 22,70 
Mandatar 1 440 459 1 333 115 92,55 107 344 7,45 
Daac-Hermes 6 563 749 5 706 524 86,94 857 225 13,06 
Total 12 782 196 11 322 038 88,57 1 450 158 11,43 
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Anexa 8 Valoarea de lichidare a unei acţiuni a fondurilor de investiţii în proces de lichidare forţată la situaţia din 31.12.2006 

Nr. 
Denumirea 

 

Numărul 
acţionarilo

r 

Numărul 
de 

acţiuni 
plasate 

Valoarea 
nominală 
(valoarea 

de plasare) 

Mijloace 
băneşti 

existente la 
moment, le 

Datorii 
neachitate, 

lei 

Mijloace 
băneşti 

disponibile 
a fi 

achitate, lei 

Mijloace 
băneşti ce 

revin în 
mediu unui 

acţionar, 
lei 

Mijloace 
băneşti ce 

revin în 
mediu la o 
acţiune, lei 

Pachete de 
acţiuni 

(cote) la 
iniţierea 

procedurii 
de 

lichidare 

Pachete de 
acţiuni 
(cote) 

înstrăinate 
în cadrul 

licitaţiilor 

 
Numărul 

de licitaţii 

1 FINN „BSV - Invest” 2598 1341227 0,8 255000 4313 250687 96,49 0,19 21 15 21 
2 FINN „Cais - F” 73664 22659100 1 8505000 262054 8242946 111,90 0,36 52 26 15 
3 FINN „Grand - Fines” 6728 2068012 1 1262000 0 1262000 187,57 0,61 30 17 21 
4 FINN „Incom - Invest” 19963 3233074 1 3920000 32049 3887951 194,76 1,20 29 29 20 
5 FINN „Interfond” 5287 1837040 0,89 405000 4153 400847 75,82 0,22 21 14 21 
6 FINN „Interinvest - Plus” 914 313797 5 360000 1763 358237 391,94 1,14 5 4 21 
7 FINN „Moldinvest” 11826 5665702 0,99 1265000 5666 1259334 106,49 0,22 29 19 21 
8 FINN „Papirus - Invest” 7981 632198 0,79 545000 1741 543259 68,07 0,86 14 11 21 
9 FINN „Prim - Invest” 3660 837507 1 130000 16458 113542 31,02 0,14 16 9 21 
10 FINN „Soprocom - Invest” 10049 916312 4,36 1387000 3797 1383203 137,65 1,51 33 17 21 
11 FINN „Terra - Invest” 7847 2490548 0,5 909000 0 909000 115,84 0,36 44 34 21 
12 FINN „Transinvest” 2676 121981 9,69 106000 14075 91925 34,35 0,75 20 12 21 
13 FIP „Cărpineniprivatinvest” 5267 3253353 1 2095000 0 2095000 397,76 0,64 6 6 13 
14 FIP „Glorinvest” 5100 970553 1 435000 0 435000 85,29 0,45 5 5 12 
15 FIP „MCI - Fond” 5160 1454631 1 1059000 50740 1008260 195,40 0,69 30 22 21 
16 FIP „Migdalinvest”  5275 477750 1 210000 0 210000 39,81 0,44 1 1 3 
17 FIP „Zodiac-Invest” 3423 965505 1,59 546000 4617 541383 158,16 0,56 9 8 21 
 TOTAL 177418   23394000 401426 22992574   365 247  

 

Anexa 9 Valoarea de lichidare a unei acţiuni a fondurilor de investiţii în proces de lichidare din propria iniţiativă la situaţia din 31.12.2006 

Nr. 
Denumirea 

 
Numărul 

acţionarilor 

Numărul de 
acţiuni 
plasate 

 
Valoarea 
nominală 
(valoarea 

de plasare) 

 
Mijloace 

băneşti, lei 

 
Datorii , lei 

Mijloace 
băneşti 

disponibile 
achitării, lei 

Mijloace 
băneşti ce 

revin în 
mediu unui 
acţionar, lei 

Mijloace 
băneşti ce 

revin în 
mediu la o 
acţiune, lei 

Pachete de 
acţiuni 

(cote) la 
iniţierea 

procedurii 
de lichidare 

Pachete de 
acţiuni 
(cote) 

înstrăinate 
în cadrul 

licitaţiilor 

Numărul de 
licitaţii 

1 FINN „Asito – Invest” 98983 26453849 1 2840000 10443 2829557 28,59 0,11 41 9 7 
2 FINN „Credo- Invest” 60004 26276105 0,98 6480000 118557 6361443 106,02 0,24 68 4 4 
3 FINN „D - Invest” 58609 61289755 0,66 12704000 214541 12489459 213,10 0,20 88 20 13 
4 FINN „Exiton - Bon” 245733 69368125 0,7 17682000 149125 17532875 71,35 0,25 152 46 16 
5 FINN „Exiton - Invest” 71929 24605981 1 5570000 13747 5556253 77,25 0,23 102 33 16 
6 FINN „Nord – Invest” 106683 30092420 1 5422000 6172 5415828 50,77 0,18 61 23 15 
7 FINN „Telecom - Invest” 92792 26954923 1 10219000 477 10218523 110,12 0,38 63 11 8 
8 FINN „Viitorul – Tău”  125779 36358478 0,96 11421000 4515 11416485 90,77 0,31 53 24 9 
9 FINN „York - Invest” 33904 11841904 1 1364000 374712 989288 29,18 0,08 47 7 4 
 Total 894413 - - 73702000 892289 72809711  -  - 675 177 - 
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Anexa 10 Lista societăţilor pe acţiuni care au efectuat emisiuni de constituire în 2006 

Nr. Denumirea emitentului 
Suma emisiunii, 

lei 
Valoarea nominală, lei Data şedinţei CNVM 

1.  Luxconsistem 10000 1000 19.01.06 
2.  Agrodava Grup 10000 1 02.02.06 
3.  Locuinţe pentru Toţi 100000 100 02.02.06 
4.  Energocom 100000 100 02.02.06 
5.  Anişoara-AIP 10400 1 16.02.06 
6.  Norma-Tel 10000 10 25.05.06 
7.  Bigamos Farm 285176 1 22.06.06 
8.  Novconsurb  20000 100 13.07.06 
9.  Luspiat  10000 10 30.08.06 
10.  ÎCS Total Leasing 84800 100 07.09.06 
11.  S.N.T. INT. 20000 1 14.09.06 
12.  Cardinal-Plus 10000 1 09.11.06 
13.  EFPG 10000 1 07.12.06 
14.  ÎM Easynation 20000 10 21.12.06 

TOTAL 700376 - - 
 

Anexa 11 Lista societăţilor pe acţiuni care au efectuat emisiuni suplimentare în 2006 

ACŢIUNI 

№ Denumirea emitentului Suma emisiunii, lei 
VN, 
lei 

Data şedinţei 

1.  Magnific 9692535 1 11.01.06 
2.  Magnet-Del 9900 10 19.01.06 
3.  ÎCS ECDL 179800 100 19.01.06 
4.  Revelaţie 1575000 10 02.02.06 
5.  Fabrica de Conserve Anenii Noi 5636280 40 02.02.06 
6.  Centromed 8000 1 28.02.06 
7.  Macon 3596000 5 28.02.06 
8.  ÎCS ProCredit  5136000 1000 14.03.06 
9.  ÎM Tehuazservice 10000 1 14.03.06 
10.  BC Unibank 5000000 200 23.03.06 
11.  Hariton 9900 10 28.03.06 
12.  Обзор Рынка Недвижимости 9900 1 11.04.06 
13.  Vivacom 9880 1 11.04.06 
14.  Horus 468917 1 13.04.06 
15.  Inproserv 9900 1 25.04.06 
16.  Agrodava-Grup 90000 1 25.04.06 
17.  UB Magica Internaţional 10000 1 25.04.06 
18.  Pielart 2780000 40 25.04.06 
19.  M.A.R.T. 10000 1 18.05.06 
20.  ÎM Accent-Electronic 2726874 1 08.06.06 
21.  Framacia Nr.2-Centrală 870099 4 15.06.06 
22.  Moldconinvest  1000000 10000 22.06.06 
23.  Drumuri Orhei 472000 10 22.06.06 
24.  Mineral  5315400 20 29.06.06 
25.  Era-Prim 1858710 10 29.06.06 
26.  Viconstrucţia  9900 1 29.06.06 
27.  Apă-Canal Chişinău 14000000 100 29.06.06 
28.  Dacia-Com 1440000 10 29.06.06 
29.  Horus  1002006 1 13.07.06 
30.  Optimedfarm  72500 1 13.07.06 
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31.  Isabel  392326 1 20.07.06 
32.  Orhei  570000 10 20.07.06 
33.  Codreanca  2421060 10 27.07.06 
34.  Produse Cerealiere 13154540 1 27.07.06 
35.  BC Eximbank 150000000 1000 03.08.06 
36.  Baza Comercială Angro Textile 155000 10 17.08.06 
37.  Tehnovin  7472920 10 30.08.06 
38.  Sancomplex Grup 195000 1 30.08.06 
39.  Reclamservice  1875000 10 30.08.06 
40.  ÎM Acorex Wine Holding 43000000 1000 30.08.06 
41.  IPTEH 5100000 10 07.09.06 
42.  BC Universalbank 12659988 1660 07.09.06 
43.  Digrenta 292040 1 14.09.06 
44.  Orhei 315000 10 14.09.06 
45.  Fabrica de Brînzeturi din Cahul 1087000 20 21.09.06 
46.  Cahulpan 6012906 3 21.09.06 
47.  Moldconinvest 500000 10000 27.09.06 
48.  Compania Mixtă de Asigurări 

„Exim-Asint” 
7468500 100 05.10.06 

49.  ÎM Accent Electronic 6600266 1 12.10.06 
50.  Dacia-Com 200000 10 12.10.06 
51.  Protos 9919155 100 12.10.06 
52.  Concord-Străşeni 5000004 12 19.10.06 
53.  Ionel 10780 20 19.10.06 
54.  ÎCS Grawe Asigurare de Viaţă 1200000 1000 03.11.06 
55.  Den-Dan 3782000 10 09.11.06 
56.  Orhei 2206030 10 23.11.06 
57.  Orlact 901690 1 30.11.06 
58.  Valmi Automotive Moldova 7370000 1000 30.11.06 
59.  Produse Cerealiere 13399872 1 30.11.06 
60.  Zoreana 72000 1 07.12.06 
61.  BS-Leasing Grup 2418000 24 07.12.06 
62.  Moldelectromontaj 1200000 100 07.12.06 
63.  Aureola 27413286 24 07.12.06 
64.  BC Eximbank SA Gruppo 

Veneto Banca 
170000000 1000 14.12.06 

65.  ÎCS Total Leasing 7465400 100 14.12.06 
66.  Banca Comercială Română 

Chişinău 
34880000 10000 18.12.06 

67.  Registrul-F 218800 50 21.12.06 
68.  BC Unibank 66000000 200 21.12.06 
69.  Autoprim-Service 1000000 101 28.12.06 
70.  Moldconinvest 500000 10000 28.12.06 

TOTAL ACŢIUNI 677 438 064   
 

Obligaţiuni 

 Denumirea emitentului Suma emisiunii, lei VN, lei Data şedinţei 
1.  Nufărul 3000000 50000 07.02.06 
2.  Angrocomerţ-Vest-Est 800000 10000 23.03.06 
3.  DAAC Ciocana 660000 10000 23.03.06 
4.  Hidroinpex 1100000 50000 15.06.06 
TOTAL OBLIGAŢIUNI 5 560 000   
TOTAL VALORI MOBILIARE 682 998 064   
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Anexa 12 Emisiunile de valori mobiliare efectuate de societăţile pe acţiuni cu participarea capitalului străin 

Nr. Denumirea 
Suma emisiunii, 

lei 
Capitalul social, 

lei 

Cota investiţiilor străine din 
emisia respectivă 

Suma, lei             Cota, % 

1.  ÎCS ECDL 179800 189800 179800 100,0 
2.  Macon 3596000 21867941 3596000 100,0 
3.  ÎCS Procredit 5136000 13262000 5136000 100,0 
4.  BC Unibank 5000000 56000000 5000000 100,0 
5.  Horus 468917 568917 468917 100,0 
6.  ÎM Accent-Electronic 2726874 33443074 2726874 100,0 
7.  Horus 1002006 1570923 1002006 100,0 
8.  Codreanca 2421060 2500000 2421060 100,0 
9.  BC Eximbank 150000000 225000000 150000000 100,0 
10.  ÎM Acorex Wine Holding 43000000 98000000 30100000 70,0 
11.  ÎCS Total Leasing 84800 84800 84800 100,0 
12.  IPTEH 5100000 12506630 5100000 100,0 
13.  BC Universalbank 12659988 86841240 10732458 84,8 
14.  CA Exim-Asint 7468500 9771100 7423600 99,4 
15.  ÎM Accent Electronic 6600266 40043340 6600266 100,0 
16.  ÎCS Grawe Asigurare de 

Viaţă 
1200000 3233000 1200000 100,0 

17.  ÎM Valmi Automotive 
Moldova 

7370000 9192000 3685000 50,0 

18.  BS-Leasing Grup 2418000 4418000 279000 11,5 
19.  Moldelectromontaj  1200000 5562000 1200000 100,0 
20.  BC Eximbank SA Gruppo 

Veneto Banca 
170000000 385000000 170000000 100,0 

21.  ÎCS Total Leasing  7465400 7550200 7465000 100,0 
22.  BCR Chişinău 34880000 133000000 34880000 100,0 
23.  ÎM Easynation 20000 20000 14000 70,0 
24.  BC Unibank 66000000 122000000 66000000 100,0 

 TOTAL 535 997 611 1 271 624 965 515 294 781 96,1 

 

Anexa 13 Organigrama CNVM în 2006 
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Anexa 14 Acte normative cu caracter de reglementare adoptate de CNVM în 2006 

Nr. 
Actul normativ modificat 

şi completat 

Decizia CNVM prin care 
s-au aprobat 

modificările şi/sau 
completările 

Conţinutul succint al modificărilor şi/sau 
completărilor operate 

1. Forma-tip a dispoziţiei de 
transmitere în redacţie 
nouă, aprobată prin 
Hotărîrea CNVM nr. 30/9 
din 15.11.2001 

Hotărîrea CNVM 
nr. 8/9 din 
02.02.2006  

Stabilirea formelor–tip a dispoziţiei de 
transmitere pentru cazurile de 
repartizare a valorilor mobiliare din 
portofoliul fondurilor de investiţii în 
proces de lichidare acţionarilor săi 
pentru cazurile de transmitere a valorilor 
mobiliare din deţinere nominală a 
companiilor fiduciare în deţinere reală a 
fondatorilor administrării şi pentru 
cazurile de atribuire a valorilor mobiliare 
nesolicitate a întreprinderilor agricole 
lichidate. 

2. Regulamentul cu privire la 
procedura de lichidare din 
proprie iniţiativă a 
fondurilor de investiţii, 
aprobat prin Hotărîrea 
CNVM nr. 28/1 din 
01.10.1998  

Hotărîrea CNVM 
nr. 8/9 din 
02.02.2006  
 
 

Stabilirea modului de coordonare a 
preţului valorilor mobiliare din 
portofoliul fondurilor de investiţii în 
proces de lichidare din proprie iniţiativă 
cu CNVM în cazul în care fondul de 
investiţii este insider al emitentului 
respectiv. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 61/5 din 
09.11.2006  

 Perfectarea modului de înstrăinare a 
valorilor mobiliare şi cotelor de 
participare din portofoliul acestor 
fonduri, aplicarea de către CNVM a 
măsurilor de constrîngere în cazul 
exercitării neadecvate de către comisia 
de lichidare a fondului a procesului de 
lichidare. 

3. Noile taxe maximale 
percepute de către 
registratorii independenţi 
pentru reînregistrarea 
dreptului de proprietate, 
aprobate prin Hotărîrea 
CNVM nr. 27/6 din 
06.07.2000 

Hotărîrea CNVM 
nr. 8/9 din 
02.02.2006  

Stabilirea mărimii taxelor percepute de 
către registratorii independenţi pentru: 
a) repartizarea acţiunilor nerealizate din 
portofoliul fondului către acţionarii săi; 
b) răscumpărarea acţiunilor fondului de 
investiţii în proces de reorganizare. 

4. Regulile Bursei de Valori a 
Moldovei, aprobate prin 
Hotărîrea CNVM nr. 17/5 
din 19.05.2000  

Hotărîrea CNVM 
nr. 11/8 din 
16.02.2006  

Stabilirea cazurilor şi condiţiilor speciale 
pentru efectuarea la Bursa de Valori a 
tranzacţiilor de vînzare - cumpărare şi de 
schimb în secţia tranzacţiilor directe. 

5. Contractul-tip de ţinere a 
registrului deţinătorilor de 
valori mobiliare, aprobat 
prin Hotărîrea CNVM nr. 
33/6 din 14.09.2000 

Hotărîrea CNVM 
nr. 11/9 din 
16.02.2006  

Stabilirea termenului pentru efectuarea 
modificărilor în contractul încheiat cu 
emitenţii conform modificărilor operate 
în Contractul-tip de ţinere a registrului 
deţinătorilor de valori mobiliare. 

6. Modul de expunere spre 
vînzare a valorilor 
mobiliare din portofoliul 
fondurilor de investiţii 
supuse lichidării, aprobat 
prin Hotărîrea CNVM nr. 
32/6 din 29.11.2001  

Hotărîrea CNVM 
nr. 15/2 din 
14.03.2006  

Stabilirea modului de înstrăinare a 
acţiunilor fondurilor de investiţii în 
proces de lichidare prin intermediul 
licitaţiilor cu strigare. 
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7. Modul de lichidare a 
participantului profesionist 
sau activităţii lui pe piaţa 
valorilor mobiliare în cazul 
retragerii (expirării 
termenului) licenţei 
eliberate de CNVM, aprobat 
prin Hotărîrea CNVM nr. 
6/5 din 03.02.2001. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 15/2 din 
14.03.2006  

Modificarea termenului de publicare a 
comunicatului informativ, privind 
pachetele de acţiuni din portofoliul 
fondului expuse spre vînzare. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 61/5 din 
09.11.2006  

Reglementarea procesului de păstrare a 
mijloacelor obţinute din realizarea 
acţiunilor fondurilor de investiţii aflate în 
proces de lichidare la conturile de 
depozit şi/sau investirea acestora în 
valori mobiliare de stat la cea mai 
avantajoasă rată a dobînzii, propusă de 
băncile comerciale. 

8. Regulamentul Comisiei 
Naţionale a Valorilor 
Mobiliare, aprobat prin 
Hotărîrea CNVM nr. 3/5 din 
22.07.1999 

Hotărîrea CNVM 
nr. 15/4 din 
14.03.2006 

Modificarea organigramei CNVM, 
schemei de încadrare şi numărul limită 
de personal al Direcţiei executive a 
CNVM. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 32/7 din 
08.06.2006 

Determinarea modului de aprobare a 
unor decizii a CNVM prin înscriere 
protocolară.  

Hotărîrea CNVM 
nr. 58/2 din 
24.10.2006  

Modificarea structurii organizatorice a 
Direcţiei executive a CNVM, schemei de 
încadrare şi numărului limită de 
personal. 

9. Regulamentul cu privire la 
activitatea de brokeraj şi de 
dealer pe piaţa valorilor 
mobiliare, aprobat prin 
Hotărîrea CNVM nr. 48/7 
din 17.12.2002 

Hotărîrea CNVM 
nr. 18/6 din 
28.03.2006  

Ajustarea Regulamentului la prevederile 
Legii nr.249-XVI din 21.10.2005 pentru 
modificarea şi completarea Legii 
instituţiilor financiare nr.550-XIII din 21 
iulie 1995 şi a articolului 24 din Legea 
nr.199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu 
privire la piaţa valorilor mobiliare. 

10. Instrucţiunea cu privire la 
componenţa, modul de 
întocmire, prezentare şi 
publicare a dărilor de 
seamă specializate ale 
participanţilor profesionişti 
la piaţa valorilor mobiliare, 
aprobată prin Hotărîrea 
CNVM nr. 4/5 din 
06.02.2003 

Hotărîrea nr. 22/4 
din 11.04.2006 

Conformarea Instrucţiunii prevederilor 
Legii nr.201-XVI din 28.07.2005 privind 
modificarea şi completarea Legii nr.199-
XVI din 18.11.1998 cu privire la piaţa 
valorilor mobiliare, simplificarea dărilor 
de seamă specializate ale participanţilor 
profesionişti prin excluderea şi 
modificarea unor formulare a dărilor de 
seamă prezentate de către brokeri, 
(dealeri) şi Depozitarul Naţional, precum 
şi modificarea periodicităţii prezentării 
acestora 

Hotărîrea CNVM 
nr. 71/7 din 
28.12.2006  

Respectarea de către participanţii 
profesionişti a structurii capitalului 
propriu (stabilirea cerinţelor pentru 
prezentarea informaţiilor despre 
structura şi componenţa patrimoniului 
participantului profesionist).  
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11. - Instrucţiunea cu privire la 
componenţa, modul de 
întocmire, prezentare şi 
publicare a dării de seamă 
specializate anuale a 
societăţilor pe acţiuni de 
tip deschis; 
- Regulamentul cu privire la 
modul de dezvăluire a 
informaţiei privind 
evenimentele şi acţiunile ce 
afectează activitatea 
financiar-economică a 
societăţilor pe acţiuni de 
tip deschis, 
aprobate prin Hotărîrea 
CNVM nr. 17/6 din 
28.06.2001. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 25/4 din 
25.04.2006  

 Conformarea Instrucţiunii prevederilor 
Legii nr.201-XVI din 28.07.2005 privind 
modificarea şi completarea Legii nr.199-
XVI din 18.11.1998 cu privire la piaţa 
valorilor mobiliare, restructurarea 
formularelor dărilor de seamă 
specializate privind informaţia despre 
insideri, persoane afiliate şi evenimentele 
ce afectează activitatea financiar-
economică. 

12. Regulamentul privind 
modul de organizare şi 
desfăşurare a cursurilor, 
examenelor şi testelor 
privind utilizarea SAIT – 
ului la BVM (înscriere 
protocolară), aprobat de 
Consiliul Bursei de Valori a 
Moldovei (proces–verbal 
nr. 09/05 din 13.09.2005)  

Înscriere 
protocolară din 
25.04.2006  

Modificarea cerinţelor privind persoanele 
care sunt în drept să susţină examenele şi 
testele pentru utilizarea SAIT – ului la 
Bursa de Valori a Moldovei. 

13. Regulamentului cu privire 
la estimarea valorilor 
mobiliare şi a activelor ce 
se referă la ele, aprobat 
prin Hotărîrea 36/9 din 
27.12.2001 

Hotărîrea CNVM 
nr. 26/4 din 
27.04.2006  

Evitarea manipulărilor la stabilirea 
preţului valorilor mobiliare, protejarea şi 
asigurarea drepturilor acţionarilor 
minoritari, stabilirea metodelor de calcul 
a primelor de control şi obligativitatea 
aplicării metodei activelor nete la 
estimarea valorilor mobiliare  

14. Regulamentul privind 
organizarea şi efectuarea 
tranzacţiilor cu pachetele 
unice de valori mobiliare, 
aprobat de către Consiliul 
Bursei de Valori a Moldovei 
(procesele-verbale nr. 
13/02 din 24.10.2002) 

Hotărîrea CNVM 
nr. 26/5 din 
27.04.2006 

Excluderea normei ce se referă la faptul 
că prevederile Regulamentului nu se 
referă la modul de desfăşurare a 
tranzacţiilor cu valorile mobiliare din 
portofoliul fondurilor de investiţii supuse 
lichidării. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 40/7 din 
13.07.2006 

Reglementarea procedurii de pregătire şi 
desfăşurare a licitaţiilor la Bursa de 
Valori prin modificarea datelor 
comunicatului informativ, planului 
definitiv al negocierilor, stabilirea taxei 
de înregistrare pentru pachetele unice 
din portofoliul fondului de investiţii 

15. Instrucţiunea cu privire la 
oferta tender a valorilor 
mobiliare, aprobată prin 
Hotărîrea CNVM nr. 2/6 din 
18.01.2001 

Hotărîrea CNVM 
nr. 30/10 din 
25.05.2006 

Modificarea termenului de examinare de 
către CNVM a documentelor prezentate 
pentru înregistrarea ofertei tender. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 53/4 din 
27.09.2006. 

 Completarea prevederilor Instrucţiunii 
cu tipurile de tranzacţii care pot fi luate 
în calcul pentru determinarea preţului 
valorilor mobiliare în cadrul ofertei 
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tender. 

16. Regulamentul referitor la 
activitatea Depozitarului 
Naţional de Valori 
Mobiliare, aprobat prin 
Hotărîrea CSPHV nr. 3/2 
din 12.02.1998  

Hotărîrea CNVM 
nr. 30/11 din 
25.05.2006  

Determinarea procedurilor Depozitarului 
Naţional, care urmează a fi aprobate de 
către CNVM şi publicate în Monitorul 
Oficial. 

17. Hotărîrea CNVM nr. 10/7 
din 17.04.2003 cu privire la 
unele măsuri îndreptate 
spre asigurarea respectării 
cerinţelor legislaţiei la 
efectuarea tranzacţiilor cu 
valorile mobiliare ale 
societăţilor pe acţiuni de 
tip deschis  

Hotărîrea CNVM 
nr. 31/6 din 
01.06.2006  

Reglementarea procesului de efectuare a 
ofertei tender obligatorii, înregistrarea 
de către deţinătorul de registru a 
tranzacţiilor cu valorile mobiliare în cazul 
achiziţionării acestora de către emitent 
sau de către insiderii acestuia. 

18. Indicaţiile metodice cu 
privire la repartizarea 
acţiunilor (cotelor de 
participare) nerealizate ale 
întreprinderilor din 
portofoliul fondurilor de 
investiţii aflate în proces de 
lichidare, aprobate prin 
Hotărîrea CNVM nr. 34/7 
din 27.07.2005  

Hotărîrea CNVM 
nr. 32/6 din 
08.06.2006  
 
 
 

Completarea cu prevederi ce se referă la 
metodologia de calcul al valorii totale a 
activelor din portofoliul fondului, ce 
urmează a fi repartizate de către 
administratorul din oficiul sau comisia de 
lichidare. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 61/5 din 
09.11.2006 
 
 

Stabilirea modului de repartizare a 
acţiunilor nerealizate din portofoliul 
fondurilor de investiţii aflate în proces de 
lichidare 

 Hotărîrea CNVM 
nr. 69/4 din 
21.12.2006 

Modificarea metodologiei de calcul al 
valorii totale a acţiunilor societăţilor pe 
acţiuni din portofoliul fondului de 
investiţii ce se tranzacţionează pe piaţa 
organizată. 

19. Regulamentul provizoriu 
cu privire la circulaţia 
valorilor mobiliare pe piaţa 
secundară, aprobat prin 
Hotărîrea CNVM nr.8/1 din 
08.02.2005  

Hotărîrea CNVM 
nr. 34/4 din 
15.06.2006  
 

Conformarea Regulamentului respectiv 
modificărilor la Regulile Bursei de Valori 
operate prin Hotărîrea CNVM nr. 11/8 
din 16.02.2006 în ceea ce priveşte 
efectuarea tranzacţiilor în secţia 
tranzacţiilor directe. 

20. Regulamentului privind 
accesul la informaţiile 
deţinute de Comisia 
Naţională a Valorilor 
Mobiliare, aprobat prin 
Hotărîrea CNVM nr.25/6 
din 27.06.2002. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 39/2 din 
06.07.2006  
 

Identificarea informaţiei deţinute de 
către CNVM destinată publicului larg şi 
dezvăluirea ei prin intermediul mass- 
media. 

21. Procedura privind 
aplicarea comisioanelor, 
taxelor şi altor plăţi, 
încasate pentru serviciile 
prestate de Bursa de Valori 
a Moldovei 

Hotărîrea CNVM 
nr. 40/8 din 
13.07.2006  

Modificarea taxelor percepute de către 
Bursa de Valori de la Membrii bursei, 
emitenţi şi pentru serviciile prestate. 

22. Procedura înregistrării 
valorilor mobiliare la Bursa 

Hotărîrea CNVM 
nr. 43/10 din 

Completarea informaţiei prezentate 
Bursei de Valori de către emitenţii, ale 
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de Valori a Moldovei  03.08.2006  căror valori mobiliare se tranzacţionează 
la Bursa de Valori. 

23. Regulamentului privind 
modul de acordare şi 
retragere a licenţelor 
pentru activitate pe piaţa 
valorilor mobiliare, aprobat 
prin Hotărîrea CNVM nr. 
12/1 din 28.10.1999  

Hotărîrea CNVM 
nr. 48/1 din 
04.09.2006  

Stabilirea unor excepţii pentru membrii 
consiliului fondului de investiţii, în ce 
priveşte cumularea funcţiilor 

Hotărîrea CNVM 
nr. 61/5 din 
09.11.2006 

Stabilirea cerinţelor de calificare (studii, 
stagiul de muncă) faţă de persoanele cu 
funcţii de răspundere a participanţilor 
profesionişti. 

24. - Regulamentul cu privire la 
activitatea de administrare 
fiduciară a investiţiilor; 
- Contractul-tip de 
administrare fiduciară a 
investiţiilor; 
- Modul de conformare a 
activităţii companiilor 
fiduciare prevederilor 
legislaţiei în vigoare; 
- Documentul adiţional-tip 
la contractul de instruire a 
trustului, 
aprobate prin Hotărîrea 
CNVM nr. 29/4 din 
16.06.2005. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 49/4 din 
07.09.2006  
 
 
 

Conformarea actelor normative 
respective Legii nr.246-XVI din 
21.07.2006 pentru completarea Legii 
nr.199-XIV din 18 noiembrie 1998 cu 
privire la piaţa valorilor mobiliare. 
Reglementarea procedurii de înstrăinare 
a cotelor – părţi administrate de către 
companiile de administrare fiduciară a 
investiţiilor, precum şi coordonarea 
preţului acestora cu CNVM. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 69/4 din 
21.12.2006  
 

25. Regulamentul cu privire la 
atestarea specialiştilor 
participanţilor profesionişti 
pe piaţa valorilor mobiliare 
şi eliberarea certificatelor 
de calificare cu dreptul de a 
activa pe piaţa valorilor 
mobiliare, aprobat prin 
Hotărîrea CNVM nr. 10/12 
din 28.09.1999. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 61/5 din 
09.11.2006 

Modificarea cerinţelor pentru candidaţii 
ce intenţionează să obţină certificatul de 
calificare cu dreptul de a active pe piaţa 
valorilor mobiliare, concretizarea 
cazurilor de anulare, suspendare şi 
retragere a certificatului de calificare. 

26. Regulamentul cu privire la 
condiţiile, modul de 
emisiune şi circulaţie a 
certificatelor bancare de 
depozit şi a cambiilor 
bancare.  

Hotărîrea CNVM 
nr. 62/4 din 
16.11.2006 

Coordonarea procedurii de emisiuni şi 
circulaţie a certificatelor de depozit 
elaborate de către Banca Naţională a 
Moldovei 

27. Instrucţiunea privind 
organizarea şi efectuarea 
tranzacţiilor la Bursa de 
Valori a Moldovei cu 
valorile mobiliare 
sechestrate de către 
organele fiscale. 

Hotărîrea CNVM 
nr. 66/1 din 
11.12.2006 

Coordonarea procedurii de expunere 
spre vînzare a valorilor mobiliare 
sechestrate, elaborată de către 
Inspectoratul Fiscal Principal de Stat. 
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Anexa 15 Participanţii profesionişti aflaţi în proces de lichidare la data de 31.12.2006 

 Denumirea participantului profesionist Genul de activitate profesionistă pe piaţa supus lichidării 

1.  OAI „Principial-E-MF” SA activitatea de administrare a investiţiilor 

2.  OAI „Profit-E-MF” SA activitatea de administrare a investiţiilor 

3.  BC „EuroCreditBank” SA activitatea de brokeraj 

4.  OAI „SNM – MF” SA activitatea de administrare a investiţiilor 

5.  OAI „SNM – MF” SA activitatea de brokeraj 

6.  OAI „SNM – MF” SA  activitatea de dealer 

7.  SRL „Audit-Grup” activitatea de audit al participantului profesionist 

8.  SA „D-Broker”  activitatea de brokeraj 

9.  SRL „Mabrok” activitatea de brokeraj 

10.  SRL „Registru-Ind” – DF activitatea de depozitare 

11.  SRL „Proremiz” activitatea de dealer 

12.  SRL „Defend” activitatea de dealer 

13.  RI „Registru-Service” SRL activitatea de ţinere a registrului 

14.  SRL „Estima –Grup” activitatea de estimare a valorilor mobiliare şi a 

activelor ce se referă la ele 

15.  SRL „Estima –Grup” activitatea de consulting investiţional 

16.  SRL „Bonşeron” activitatea de dealer 

17.  SA „Exiton-Sprad” activitatea de brokeraj 

18.  CF „Mobiastrast” SRL activitatea companiei fiduciare 

19.  SRL „Broker-Service” activitatea de brokeraj 

20.  SRL „Real-Manager” activitatea de brokeraj 

21.  SRL „Passim” activitatea de consulting investiţional 
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