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PIAŢA DE CAPITAL

PIAŢA PRIMARĂ
În luna mai 2017, în Registrul de stat al valorilor mobilia-

re nu au fost înregistrate emisiuni de acţiuni.
În perioada ianuarie-mai 2017, au fost realizate 8 emisiuni 

de valori mobiliare în valoare totală de 119,03 mil. lei, ceea 
ce constituie o diminuare cu 159,79 mil. lei sau cu 57,31%, 
comparativ cu aceeaşi perioadă a anului precedent.

PIAŢA SECUNDARĂ
În mai 2017, pe piaţa secundară au fost efectuate 313 tran-

zacţii cu valori mobiliare corporative în volum de 36,69 mil. 
lei raportate la 8,89 mil. valori mobiliare.

Evoluţia tranzacţiilor pe piaţa secundară în perioada ia-
nuarie-mai 2017 este prezentată în Diagrama nr. 1.

În ianuarie-mai 2017, pe piaţa secundară au fost efec-
tuate 9268 tranzacţii în volum de 159,02 mil. lei, volumul 
acestora înregistrând o descreştere cu 857,49 mil. lei sau 
cu 84.36% faţă de perioada ianuarie-mai a anului precedent 
(Tabelul nr. 1).

Ponderea tranzacţiilor înregistrate pe piaţa secundară în 
mai 2017, după volumul tranzacţiilor şi după numărul aces-
tora este reflectată în Diagrama nr. 2 şi Diagrama nr. 3.

Totodată, în luna mai 2017, pe piaţa secundară, CNPF a 
aprobat prospectele ofertelor de preluare benevolă a acţiuni-
lor iniţiate de: (Tabelul nr. 2).

Comisia Naţională a Pieţei Financiare: 
MD 2012, mun. Chişinău, bd. Ştefan cel Mare, 77,

tel. (37 322) 859 401, www.cnpf.md
Direcţia relaţii externe şi dezvoltare:  

tel. (37 322) 859 430

Tabelul nr. 1 Indicatorii privind volumele tranzacţiilor cu valori mobiliare corporative  
înregistrate în ianuarie-mai 2016-2017

Ianuarie-
aprilie

Piaţa reglementată Sistemul multilateral  
de tranzacţionare (MTF)

Tranzacţii în afara pieţei  
reglementate sau MTF Total piaţa secundară

unităţi mil. lei unităţi mil. lei unităţi mil. lei unităţi mil. lei
2016 105 318,49 136 1,73 2554 696,29 2795 1016,51
2017 225 85,32 46 1,99 8997 71,71 9268 159,02

Tabelul nr. 2 Ofertele publice pe piaţa secundară derulate în luna mai 2017

Hotărârea CNPF
Data publică-
rii în monito-

rul oficial

Denumirea ofer-
tantului

Date despre valorile mobiliare ce constituie obiectul ofertei

Denumirea emitentului Valoarea 
nominală lei

Preţ pro-
pus lei

Nr. de acţiuni ce con-
stituie obiect al ofertei

nr.20/2 din 05.05.2017 19.05.2017 Cataraga Ştefan „CARIERA COBUS-
CA” SA 15,00 12,00 15 229

nr.21/1 din 12.05.2017 19.05.2017 „VINAMEX” SRL „MOLDTEHMED” SA 10,00 10,00 11 962
SA 10,00 10,00 11 962

Diagrama nr. 1 Evoluţia lunară a tranzacţiilor pe piaţa 
secundară, în ianuarie–mai 2017
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Diagrama nr. 6. Tranzacţii pe piaţa secundară, august 2010-2014
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Diagrama nr. 7 . Tranzacţii bursiere, noiembrie 2010-2014
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2,55%

3,76%
3,89%

7,12%

82,68% 17,32%

Tranzaciţile de vânzare-cumpărare - 6,16 mil. lei

Tranzacţiile de succesiune a valorilor mobiliare în urma reorganizării sau lichidării
persoanei juridice acţionar - 0,53 mil. lei
Tranzacţii efectuate conform prevederilor art.II alin.(3) din Legea nr.163-XVI din 13.07.2007
pentru modificarea şi completarea Legii privind SA - 0,29 mil. lei
Tranzacţii rezultate din moşteniri - 0,28 mil. lei

Alte tranzacţii - 0,19 mil. lei

Diagram nr. 4 Volumul investiiilor străine în
ianuarie - noiembrie 2010-2014
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Diagrama nr. 2 Structura 
tranzacţiilor pe piaţa 
secundară, mai 2017  

(după volumul tranzacţiilor)
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Diagrama nr. 3 Structura 
tranzacţiilor pe piaţa 
secundară, mai 2017  

(după numărul tranzacţiilor)
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La 14 iulie 2017 a avut loc şedinţa Consiliului 
de administraţie al Comisiei Naţionale a Pieţei 
Financiare.

Examinând cererea şi materialele prezentate, Consiliul 
de administraţie a autorizat reorganizarea Societăţii pe ac-
ţiuni „PROD-COMBIFURAJE” prin fuziune (absorbţie) 
la Societatea cu răspundere limitată “BOMI-SERVIS”.

De asemenea, a fost acceptată reperfectarea licenţei AEÎ 
„MICROÎMPRUMUT”, eliberată pe termen nelimitat, 
pentru desfăşurarea activităţii de asociaţie de economii şi 
împrumut, prin substituirea anexei la licenţă cu includerea 
şi excluderea unor filiale din municipiul Chişinău.

Consiliul de administraţie a aprobat reperfectarea li-
cenţelor eliberate pe termen nelimitat pentru dreptul de a 
desfăşura activitate în domeniul asigurărilor (asigurări ge-
nerale) ale Companiilor de Asigurări “ASTERRA GRUP” 
SA, “GENERAL ASIGURĂRI” SA şi Brokerului de Asi-
gurare-Reasigurare “ACCEPT-ASIG” SRL prin substituirea 
anexelor la licenţe cu includerea şi excluderea unor adrese 
de desfăşurare a activităţii licenţiate.

Examinând materialele prezentate, Consiliul de admi-
nistraţie a decis să fie eliberat Companiei de Asigurări 
„ALLIANCE INSURANCE GROUP” SA acordul prea-
labil pentru extragerea mijloacelor băneşti din contul 
curent în dolari SUA în scopul exercitării obligaţiilor de 
plată a despăgubirilor de asigurare, urmând ca Compania 
de Asigurări „ALLIANCE INSURANCE GROUP” SA să 
informeze imediat Comisia Naţională a Pieţei Financiare, 
în ziua desfăşurării achitării, dar nu mai târziu de ziua ur-
mătoare, despre efectuarea plăţilor indicate.

constituind sub 390 lei per capita sau 
cu un spor de 43 lei. Una dintre proble-
mele structurale a pieţei de asigurări o 
constituie neatractivitatea asigurărilor 
benevole/facultative de viaţă şi a bunu-
rilor, ponderea cărora abia depăşeşte 40 
la sută (fiind în descreştere cu aproxi-
mativ 4 puncte procentuale) din totalul 
primelor subscrise, media europeană 
cifrându-se la aproximativ 70%. În ge-
neral, cu excepţia factorilor colaterali, 
cota-parte a asigurărilor facultative lo-
cale nu depăşeşte 10 la sută, ceea ce este 
net inferioară în comparaţie cu practici-
le avansate”. În această ordine de idei, 
Consiliul de Administraţie al CNPF şi-a 
propus o agendă complexă de măsuri 
instituţionale, în primul rând în materie 
de ajustare a cadrului legal şi norma-
tiv, iniţiind în acest sens amendamente 
semnificative la Legea nr. 407 privind 
asigurările, precum şi elaborarea cu su-
portul partenerilor de dezvoltare a unui 
nou cadru legislativ în spiritul bunelor 
practici şi standardelor eurocomunitare. 
Se prevede sporirea exigenţelor faţă de 
fondatori (acţionari) şi, respectiv, faţă 
de managementul corporativ, în aşa 
mod CNPF răspunde prompt provocări-

lor, acestea fiind amplificate de gestiu-
nea defectuoasă atestată în ultimii ani în 
cadrul unor companii-operatori pe piaţa 
asigurărilor.

Un alt sector, asupra căruia s-a ex-
pus preşedintele CNPF, îl constituie 
creditarea nebancară operată de către 
asociaţiile de economii şi împrumut şi 
organizaţiile de microfinanţare. Cu toa-
te reuşitele şi trendul ascendent al indi-
catorilor caracteristici acestui domeniu 
(înregistrând în medie o creştere de 30 
la sută), raportorul a ţinut mai mult să 
sensibilizeze atenţia asupra cadrului de 
reglementare, care necesită a fi ajustat 
la criterii şi rigori specifice instituţiilor 
financiare. În acest sens, CNPF va pro-
pune Legislativului un proiect de lege 
privind organizaţiile de creditare ne-
bancară – act juridic ce conţine norme 
prudenţiale unitare aferente activităţilor 
desfăşurate de organizaţiile de microfi-
nanţare, de creditare ipotecară nebanca-
ră şi de leasing financiar.

În ultima parte a raportului prezentat, 
Valeriu Chiţan s-a referit asupra exer-
ciţiului bugetar al instituţiei pe care o 
reprezintă. Astfel, preşedintele CNPF a 
cuantificat că bugetul CNPF a fost rea-
lizat la venituri în sumă de 25,19 mil. lei 
(suma aprobată de Parlament fiind de 

17,77 mil. lei), la cheltuieli bugetul fiind 
executat în sumă totală de 18,07 mil. lei, 
cifra aprobată fiind în mărime de 20,64 
mil. lei. Constatând problemele la acest 
capitol, Valeriu Chiţan a ţinut să releve 
că “în condiţiile unei pieţe subdimensio-
nate şi instabile, tranzacţiile minore, cu 
excepţia unor cazuri singulare, gene-
rează veniturile necesare funcţionării 
eficiente a CNPF. Astfel, numai două 
sectoare din cele trei reglementate sunt 
purtătoare de taxe, cea de asigurări şi cea 
a valorilor mobiliare, astfel CNPF fiind 
nevoită să realoce pentru subdiviziunile 
interne, întru exercitarea atribuţiilor ce 
ţin de activităţile AEÎ şi organizaţiilor 
de microfinanţare, anual aproximativ 3 
mil. lei”.

În concluzie, preşedintele CNPF a ex-
primat recunoştinţă Comisiei parlamen-
tare de profil pentru sprijinul acordat, 
mai cu seamă în vederea susţinerii unor 
iniţiative legislative aferente impulsio-
nării pieţei financiare nebancare, asigu-
rând corpul legiuitor în coerenţa agendei 
imediat următoare a Regulatorului pen-
tru o revigorare punctuală a programului 
de activităţi, potrivit misiunii conferite 
de legea-cadru privind organizarea şi 
funcţionarea instituţiei.
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Parlamentul a votat în prima 
lectură amendamentele la legislaţia 
în vigoare pentru ajustarea acesteia 
la legea privind piaţa de capital
Vicepreşedintele Comisiei Naţionale a Pieţei Fi-

nanciare, Nina Dosca, a menţionat că documentul 
prevede introducerea amendamentelor la legisla-
ţia în vigoare pentru conformarea actelor legislati-
ve actuale cu noile norme şi noţiuni, reglementate 
de legea privind piaţa de capital, care a intrat în 
vigoare pe 14 septembrie 2013.

Astfel, sintagma “acţionarii fondurilor de investiţii” va fi 
înlocuită cu “acţionarii/deţinătorii cotelor (de participare)”, 
sintagma “Bursa de valori” este înlocuită cu “operator al 
pieţei sau operator al sistemului”, “fondul investiţional” va 
fi înlocuit cu “organizaţia de investiţii colective în valori mo-
biliare”. Sintagma “piaţa valorilor mobiliare” este înlocuită 
cu “piaţa de capital”, în loc de “registratori independenţi” va 
fi folosită noţiunea “persoane care deţin registrul deţină-
torilor de valori mobiliare”. În locul sintagmei “participanţi 
profesionişti la piaţa valorilor mobiliare” va fi folosit “subiecţi 
licenţiaţi pentru piaţa de capital”. În locul noţiunii de “piaţă 
bursieră” va fi folosită noţiunea “piaţa reglementată”, iar în 
loc de “piaţă extrabursieră” – “piaţa nereglementată şi sis-
temul multilateral de tranzacţionare”.

Sintagma “instrumente financiare” va viza toate activele 
financiare cu ajutorul cărora pot fi efectuate operaţiuni pe 
piaţa de capital. Sintagma “valori mobiliare” va avea, din 
contra, un sens mai îngust: acţiuni, obligaţiuni şi alte instru-
mente financiare similare etc.

Proiectul de lege pregătit de CNPF prevede modificări şi 
la Codul contravenţional şi cel penal pentru ajustarea ca-
drului juridic ce ţine de prevenirea şi pedepsirea încălcărilor 
de lege cu pericol social la cerinţele actuale ale legii privind 
piaţa de capital. Astfel, au fost impuse noi pedepse pentru 
încălcările ce ţin de manipularea pe piaţa de capital, folosi-
rea informaţiilor privilegiate pe piaţa de capital, încălcarea 
regulilor de petrecere a ofertelor publice, acordarea infor-
maţiilor incorecte solicitate de CNPF etc.

În afară de aceasta, în legătură cu implementarea unui 
nou tip de operaţiuni – sistemul multilateral de tranzacţio-
nare – va fi nevoie de revizuirea mărimii maximale a taxei 
din costul operaţiunii de vânzare-cumpărare a valorilor mo-
biliare, care constituie 0,5 la sută.

Modificările legislative elaborate vor contribui la aplicarea 
uniformă a legislaţiei, inclusiv pentru asigurarea stabilităţii, 
transparenţei, siguranţei şi eficienţei pieţei de capital, pre-
venirea riscurilor sistemice şi manipulărilor, consolidarea 
sistemului de reglementare şi supraveghere a sectorului 
financiar nebancar, ajustarea acestuia la standardele inter-
naţionale şi legislaţia UE, protecţia drepturilor deţinătorilor 
de instrumente financiare.
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