REPUBLICA MOLDOVA PECMNYBNWUKA MONOOBA
COMISIA NATIONALA A PIETEI HAUMOHAIIBHAA KOMUCCHKUA NO
FINANCIARE OUHAHCOBOMY PbIHKY

HOTARIRE
cu privire la rezultatele controlului tematic al activitatii
fondurilor de investitii in proces de reorganizare

nr. 30/9 din 25.05.2006

Monitorul Oficial nr.83-86/298 din 02.06.2006

* * %

in conformitate cu Planul de activitate a Directiei executive a Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare (CNVM), in baza Ordinului Presedintelui CNVM nr.10 din 22.02.2006, a fost efectuat controlul
tematic al respectarii de catre fondurile de investitii in proces de reorganizare a prevederilor Legii nr.54-
XVI din 28.04.2005 pentru modificarea si completarea Legii cu privire la fondurile de investitii, precum gi
altor acte legislative si normative in vigoare, pe perioada 01.01.2005 — 01.01.2006, constatindu-se
urmatoarele.

in conformitate cu prevederile legislatiei in vigoare, pe parcursul anului 2005 fondurile de investitii
“‘Agrofond” SA, “Asito-Invest-Prim” SA, “Daac-Hermes” SA, “Dividend” SA, “Mandatar” si “Real-Invest”
SA au adoptat in cadrul adunarilor generale ale actionarilor decizia de reorganizare prin lichidarea
genului de activitate profesionista pe piata valorilor mobiliare si de rascumparare a actiunilor plasate de
la actionari. A fost aprobat pretul de rascumparare a actiunilor si organizate 87 centre de rascumparare
amplasate in diferite raioane, in cadrul carora sint antrenati 112 agenti de rascumparare, detinatori ai
certificatelor de calificare cu drept de a activa la centrele de rascumparare a actiunilor, eliberate de
CNVM.

in scopul executéarii Legii nr.54-XVI din 28.04.2005 si Regulamentului privind rascumpdrarea
actiunilor fondurilor de investitii nemutuale aflate in proces de reorganizare (aprobat prin Hotarirea
Guvernului_Republicii Moldova nr.940 din 05.09.2005), de catre fondurile de investiti in proces de
reorganizare se difuzeaza in mijloacele de informare in masa cu acoperire nationala (trimestrial) si in
cele locale (lunar) informatia utila actionarilor privind derularea procesului de reorganizare i
rascumparare a actiunilor plasate.

Reprezentantii fondurilor de investitii in proces de reorganizare au participat la emisiunile
televizate, organizate de CNVM la posturile Moldova 1 si Euro TV, pe tema rascumpararii actiunilor
plasate.

Controlul activitatii centrelor de rascumparare de catre fondurile de investiti (companiile
manageriale) se efectueaza sistematic prin telefon, prin deplasari la locurile de amplasare a centrelor,
prin organizarea seminarelor consultative cu agentii de rascumparare, prin examinarea darilor de seama
saptaminale si lunare ale acestora de catre conducerea fondurilor.

Toate fondurile de investitii au aprobat preturi de rascumparare a actiunilor in marime de 50% din
valoarea nominala — la limita minima stabilita de legislatie (cu exceptia FINN “Daac-Hermes” SA, care a
aprobat un pret de rascumparare egal cu valoarea nominala a actiunilor), fapt ce reduce efectul
procesului de rascumparare a actiunilor.

In cadrul controlului au fost depistate cazuri in care cuantumul remuneratiei stabilite pentru agentii
de rascumparare este foarte mic. Majoritatea agentilor sint angajati prin cumul, avind alte activitati de
baza, si manifesta lipsa unei atitudini oneste si constiincioase fata de procedura de rascumparare a
actiunilor fondurilor de investitii, nerespectind programul de lucru.

In cadrul monitorizérii activitatii centrelor de rascumpérare, de citre CNVM au fost efectuate circa
160 de controale operative ale activitatii acestora. In rezultatul controalelor in cauza a fost constatata
lipsa agentilor in timpul orelor de munca la centrele de colectare a cererilor deschise de FINN “Agrofond”
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SA (in Causeni si Comrat); FINN “Dividend” SA (in Causeni si Ungheni); FINN “Asito-Invest-Prim” SA (in
Soroca, Hincesti, Falesti si Balti); FINN “Mandatar” SA (in Ocnita, Leova, Balti, Falesti si Telenesti); FINN
“‘Real-Invest” SA (in Telenesti si Chisinau); si FINN “Daac-Hermes” SA (in Edinet, Telenesti si Orhei).
Agentii de rascumparare ai FINN “Agrofond” SA si FINN “Dividend” SA de la centrul de rascumparare din
Comrat, FINN “Real-Invest” SA din Balti, FINN “Mandatar” SA din Orhei, Ungheni, Briceni si Comrat,
FINN “Asito-Invest-Prim” SA din Calarasi, Singerei si Straseni la momentul controlului inca nu au
contactat si conlucrat cu persoanele responsabile de rascumpararea actiunilor, desemnate de Guvernul
Republicii Moldova din cadrul administratiei publice locale. La centrele deschise de FINN “Asito-Invest-
Prim” SA (in Cahul, laloveni, Singerei, Ocnita si Causeni), FINN “Mandatar” SA (in Causeni, Ungheni si
Ocnita), FINN “Daac-Hermes” SA (in Ungheni si Glodeni) la momentul efectuarii controlului nu era
afisata informatia deplina conform pct.42 al Regulamentului privind rascumpararea actiunilor fondurilor
de investitii nemutuale aflate in proces de reorganizare.

Agentii de rascumparare nu sint implicati integral in procedura de rascumparare a actiunilor si nu
utilizeaza toate mecanismele disponibile si posibile pentru sporirea numarului cererilor de rascumparare
depuse.

Astfel, analizind numarul cererilor de rascumparare a actiunilor, depuse de actionari pina la
01.05.2006 — in mediu 3,6 % din totalul actiunilor emise de fonduri, se constata ca eforturile depuse de
fondurile de investitii In scopul eficientizarii procedurii de reorganizare sint insuficiente, din care cauza
campania de rascumparare a actiunilor acestora nu a atras un numar considerabil de actionari. Printre
motivele care stagneaza cresterea numarului de cereri de rascumparare depuse de actionari mentionam:

- pretul de rascumparare neatractiv;

- costul excesiv al serviciilor acordate actionarilor de catre notarii publici;

- neincrederea si dezinteresul actionarilor fata de reorganizarea fondurilor de investitii si procedura
de rascumparare a actiunilor;

- dificultatile intilnite de actionari la inregistrarea succesiunilor in drepturi si la deplasarea catre
centrele de rascumparare (in special FINN “Mandatar”, unele centre ale caruia sint amplasate in afara
localitatilor).

in procesul supravegherii procedurii de reorganizare, CNVM a atentionat fondurile de investitii
despre necesitatea intreprinderii masurilor de diminuare a efectului problemelor mentionate, insa
volumul cererilor de rascumparare, colectate in rezultatul desfasurarii procedurii de colectare a acestora
de catre fondurile de investitii in proces de reorganizare, denota o implicare insuficienta si lipsa de
responsabilitate a factorilor de decizie a fondurilor.

Pina la adoptarea in cadrul adunarii generale a actionarilor a deciziei de reorganizare in contextul
Legii nr.54-XVI| din 28.04.2005, toate fondurile de investitii, cu exceptia FINN “Asito-Invest-Prim” SA si
FINN “Daac-Hermes” SA, nu au respectat restrictia de investire a cel mult 15% din activele sale in
valorile mobiliare ale unui emitent, prevazuta de art.15 al Legii cu privire la fondurile de investitii.

Toate fondurile de investitii detin pina in prezent in portofoliile investitionale 17 cote de participare
in societati cu raspundere limitata: FINN “Daac-Hermes” SA — 9 cote, FINN “Mandatar” SA — 3 cote,
FINN “Real-Invest” SA — 2 cote, iar FINN “Agrofond” SA, FINN “Asito-Invest-Prim” SA si FINN “Dividend”
SA — cite o cota. Cu toate ca, in unele cazuri, marimea cotelor de participare nu permite fondurilor de
investitii adoptarea deciziei de reorganizare a societatilor respective in societati pe actiuni, iar multe
dintre aceste cote au fost procurate de fonduri contra bonuri patrimoniale in perioada privatizarii, din 14
martie 2002, cind a intrat in vigoare restrictia in cauza, fondurile de investitii incalca prevederile art.14
alin.(1) al Ledii cu privire la fondurile de investitii.

FINN “Asito-Invest-Prim” SA nu a luat decizia de plata a dividendelor pe anul de gestiune 2004 in
cadrul adunarii generale a actionarilor din 02.07.2005, incalcind astfel prevederile art.6 alin.(7) al Leqii cu
privire la fondurile de investitii, potrivit carora, fondul de investitii este obligat sa repartizeze pentru plata
dividendelor cel putin 50% din profitul net.

FINN “Mandatar” SA a admis in perioada inspectata micsorarea valorii de bilant a activelor nete cu
5168862 lei fatd de marimea capitalului social, incalcind prevederile art.39 alin.(5) al Legii cu privire la
societatile pe actiuni. Fondul a luat decizia privind anuntarea dividendelor pe anul 2004 in conditiile in
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care, potrivit ultimului bilant contabil, valoarea activelor nete era mai mica decit valoarea capitalului
social. FINN “Mandatar” SA a inregistrat cheltuieli limitate in marime de 49 % din veniturile anuale,
depasind limita stabilita de legislatie cu 96948 lei si incalcind astfel prevederile art.6 alin.(6) al Legii
privind fondurile de investitii.

Fondurile de investitii “Agrofond” SA, “Asito-Invest-Prim” SA, “Dividend” SA si “Mandatar” SA au
admis erori in darile de seama specializate prezentate la CNVM, iar FINN “Real-Invest” SA dispune de
doar 2 specialisti cu certificate de calificare, incalcind astfel prevederile pct.3.7 al Regulamentului privind
modul de acordare si retragere a licentelor pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare.

in cadrul controlului s-a constatat faptul, ca toate fondurile de investitii nu respecta prevederile
Hotaririi CNVM nr.13/8 din 22.05.2003, potrivit carora la 01.01.2006 acestea erau in drept sa
investeasca pina la 60% din valoarea de piata a activelor in valorile mobiliare ale altor emitenti.

Reiesind din cele expuse, in conformitate cu prevederile art.1 alin.(1), art.3 lit.b), c) si e), art.8 lit.a)
si lit.c), art.9 alin.(1) lit.d), e) si k), art.21 alin.(1) ale Legii nr.192-XIV din 12.11.1998 privind Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare, art.1, art.53 alin.(5), art.66 lit.c) si art.67 ale Leqii nr.199-XIV din
18.11.1998 cu privire la piata valorilor mobiliare, art.6 alin.(6) si alin.(7), art.14 alin.(1) ale Legii nr.1204-
Xl din 05.06.1997 cu privire la fondurile de investitii, art.39 alin.(5) si art.48 alin.(5) lit.c) ale Leqii
nr.1134-XIll din 02.04.1997 privind societatile pe actiuni, pct.3.7 al Regulamentului privind modul de
acordare si retragere a licentelor pentru activitatea pe piata valorilor mobiliare, aprobat prin Hotarirea
CNVM nr.12/1 din 28.10.1999, pct.67 al Regulamentului cu privire la organizatia de administrare a
investitilor — managerul fondului, aprobat prin Hotarirea Guvernului Republicii Moldova nr.1041 din
07.11.1997, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare

HOTARASTE:

1. Se avertizeaza managerii fondurilor de investitii in proces de reorganizare despre necesitatea
inlaturarii neajunsurilor si incalcarilor depistate in rezultatul controlului si respectarii neconditionate a
cerintelor legislatiei in vigoare privind activitatea fondurilor de investitii.

2. Se obliga fondurile de investitii in proces de reorganizare sa intreprinda toate masurile necesare
intru eficientizarea procedurii de rascumparare a actiunilor proprii, inclusiv prin:

- angajarea suplimentara a agentilor de rascumparare si implicarea lor activa in colectarea cererilor
de rascumparare in teritoriu;

- conlucrarea activa cu organele administratiei publice locale;

- urgentarea informarii actionarilor despre procedura in cauza;

- simplificarea procedurii de eliberare a extraselor din registrul actionarilor, in colaborare cu notarii
publici, intru perfectarea succesiunilor in drepturi.

3. Se prescrie fondurilor de investitii in proces de reorganizare intreprinderea tuturor masurilor de
instrainare pina la 01.01.2007 a cotelor de participare in societatile cu raspundere limitata, intru
conformarea activitatii prevederilor art.14 alin.(1) al Legii cu privire la fondurile de investitii.

4. Se prescrie FINN “Asito-Invest-Prim” SA includerea in ordinea de zi a urmatoarei adunari
generale a actionarilor a chestiunii cu privire la plata dividendelor pe anul 2004 in conformitate cu art.6
alin.(7) al Legii cu privire la fondurile de investitii.

5. OAIl “Vertexia-Manager” SRL va restitui FINN “Mandatar” SA, in termen de 30 zile, suma de
96948 lei — cheltuieli efectuate peste limita stabilita de legislatie, mobilizind in acest scop si propriul fond
de garantje.

6. Se ia act de corelarea activelor nete ale FINN “Mandatar” SA la marimea capitalului social,
conform darii de seama specializate a acestuia pe trimestrul | al anului 2006.

7. Se initiaza tragerea la raspundere administrativa a persoanelor responsabile ale fondurilor de
investitii “Agrofond” SA, “Asito-Invest-Prim” SA, “Dividend” SA si “Mandatar” SA pentru prezentarea
darilor de seama specializate eronate.

8. Se abroga Hotarirea Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr.13/8 din 22.05.2003 cu privire la
aplicarea prevederilor art.15 alin.(3) si art.31 alin.(5) ale Legii cu privire la fondurile de investitii.

9. Fondurile de investitii vor informa lunar Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare despre masurile
intreprinse in vederea executarii punctelor 1-5 ale prezentei Hotariri.
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10. Controlul asupra executarii prezentei Hotariri se pune in sarcina Departamentului investitji
colective.
11. Prezenta Hotarire intra in vigoare din data publicarii.

PRESEDINTELE
COMISIEI NATIONALE
A VALORILOR MOBILIARE Dumitru URSU

Chisinau, 25 mai 2006.
Nr.30/9.



