COMISIA NATIONALA A VALORILOR MOBILIARE

BULETINUL C.N.V.M.

Partea I: Activitatea COMISIEI in perioada 13.09.2010 - 17.09.2010

ORDONANTA NR. 408 / 14.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7 si art.9 alin.(2) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, adoptat prin
OUG nr.25/2002, aprobata prin Legea nr.514/2002, modificatd si completatd prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile i completérile ulterioare,
avand in vedere raportarile transmise de catre S.C. ARCELORMITTAL TUBULAR PRODUCTS IASI S.A. referitoare la
litigiile in instantd avand ca obiect anularea hotarérii adunarii generale extraordinare a actionarilor din data de 15.06.2009 de
majorare a capitalului social,
in conformitate cu prevederile art.137 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare si ale art.17 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobaté prin
Legea nr.514/2002 modificata si completata prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
in vederea protectiei potentialilor cumparatori de buna credinta care intentioneaza sa deruleze operatiuni cu actjuni care
fac obiectul unui litigiu In cadrul caruia instanta nu s-a pronuntat in mod definitiv si irevocabil,
ca urmare a Notei privind masura asiguratorie de blocare pe o perioada de doua saptamani a transferului unui pachet de
52.271.347 de actiuni emise de S.C. ARCELORMITTAL TUBULAR PRODUCTS IASI S.A. s-a hotérat emiterea urmétorului act
individual: 5
ORDONANTA
Art. 1. Se blocheaza, ca masura asiguratorie in vederea protectiei proprietarilor, precum si a potentialilor cumparatori de buna
credintd care ar intentiona sa deruleze operatjuni cu actjunile care fac obiectul unui litigiu in cadrul caruia instanta nu s-a pronuntat
in mod definitiv si irevocabil, pe o perioadd de doud saptdméni incepand cu data de 14.09.2010, transferul pachetului de
52.271.347 de acfjuni emise n urma Hotararii AGEA/15.06.2009 de majorare a capitalului social al S.C. ARCELORMITTAL
TUBULAR PRODUCTS IASI S.A. (CUI:1973479).
DIRECTOR GENERAL,
Ciprian COPARIU

ORDONANTA NR. 409 / 14.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7 si art.9 alin.(2) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, adoptat prin
OUG nr.25/2002, aprobata prin Legea nr.514/2002, modificata si completata prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile i completérile ulterioare,
in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
avand in vedere raportarile transmise de catre S.C. ROMLUX S.A. Targoviste referitoare la litigiul in instanta avand ca
obiect anularea Hotaréarii AGEA/15.06.2009 de majorare a capitalului social,
in conformitate cu prevederile art.137 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare si ale art.17 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobatad prin
Legea nr.514/2002 modificatd si completaté prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
se emite urmatorul act individual:
ORDONANTA
Art. 1. Se blocheaza, ca masura asiguratorie in vederea protectiei proprietarilor, precum si a potentialilor cumparatori de buna
credinta care ar intenfiona sa deruleze operatiuni cu actiunile care fac obiectul litigiilor n cauza si pentru care instanta nu s-a
pronuntat in mod definitiv si irevocabil, pe o perioadda de doua saptdmani incepand cu data de 16.09.2010, pachetul de
12.519.860 de actiuni emise in urma hotarérii AGEA S.C. ROMLUX S.A. Térgoviste din data de 15.06.2009 precum si a
Deciziei C.A. nr.2/12.10.2009 de majorare a capitalului social.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

X ORDONANTA NR. 410/ 14.09.2010

In conformitate cu prevederile art.2, art.7 si art.9 alin.(2) din Statutul Comisiei Natjonale a Valorilor Mobiliare adoptat prin
OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002, modificata i completata prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile
ulterioare,

in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,



avand in vedere litigiile in instantd avand ca obiect anularea Hotararii adunarii generale extraordinare a actionarilor din
26.06.2007 de majorare a capitalului social S.C. ROMES S.A. Voluntari,
in conformitate cu prevederile art.137 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare si ale art.17 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin OUG nr.25/2002 aprobata prin
Legea nr.514/2002 modificata si completata prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare,
ca urmare a Notei privind masura asiguratorie de blocare pe o perioada de doua saptamani a transferului unui pachet de
360.000 de actiuni emise de S.C. ROMES S.A. Voluntari, s-a hotérat emiterea urméatorului act individual:
ORDONANTA
Art. 1. Se blocheaza, ca masura asiguratorie in vederea protectiei proprietarilor, precum si a potenfjalilor cumparatori de buna
credinta care ar intentiona sa deruleze operatiuni cu acfjuni care fac obiectul unui litigiu in cadrul caruia instanta nu s-a pronuntat in
mod definitiv si irevocabil, incepand cu data 15.09.2010, pe o perioada de doua saptamani, transferul a 360.000 de actjuni emise de
S.C. ROMES S.A. Voluntari (CUI:478952), ca urmare a Hotararii AGEA din data de 26.06.2007.
Art. 2. Directia Monitorizare i Investigare din cadrul Directiei Generale Supraveghere, va urmari ducerea la indeplinire a prezentei
ordonante.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

ORDONANTA NR. 411/14.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7, art.9 alin.(2) si ale art.10 din Statutul Comisiei Natjonale a Valorilor Mobiliare
adoptat prin Ordonanta de urgentd a Guvernului nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002, modificata si completatd prin
Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare,
n baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
avand in vedere litigiul existent privind anularea Hotararilor AGEA din data de 19.01.2007 de majorare a capitalului social
al S.C. PRODLACTA S.A,, litigiu nesolutionat in mod definitiv si irevocabil,
in conformitate cu prevederile art.137 alin.(1) din Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare si ale art.17
alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin Ordonanta de urgenta a Guvernului nr.25/2002 aprobata
prin Legea nr.514/2002, modificaté si completata prin Legea nr.297/2004 cu modificérile si completérile ulterioare,
ca urmare a Notei privind masura asiguratorie de blocare pe o perioada de doua saptdamani a pachetului de 459.084 de
actiuni emise de S.C. PRODLACTA S.A. Brasov s-a hotarat emiterea urmatorului act individual:
ORDONANTA
Art. 1. Se blocheaza, ca masura asiguratorie in vederea protectiei proprietarilor, precum si a potentialilor cumparatori de buna
credinta care ar intentiona sa deruleze operatiuni cu actjuni care fac obiectul unui litigiu in cadrul caruia instanta nu s-a pronuntat in
mod definitiv gi irevocabil, pe o perioada de doua saptdméni incepand cu data de 16.09.2010, transferul a 459.084 de actiuni emise
ca urmare a Hotarérilor AGEA din 19.01.2007 de majorare a capitalului social al S.C. PRODLACTA S.A. Bragov (CF:1112568).
Art. 2. Directia Monitorizare si Investigare din cadrul Directiei Generale Supraveghere, va urmari ducerea la indeplinire a prezentei
ordonante.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

ORDONANTA NR. 412/ 16.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7, art.9 alin.(2) si ale art.10 din Statutul Comisiei Natjonale a Valorilor Mobiliare
adoptat prin OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002, modificata si completata prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si
completarile ulterioare,
in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
avand in vedere litigiul in instanta avand ca obiect constatarea nulitdtii hotérarii C.A. a S.C. UTON S.A. Onesti nr.13 din
data de 09.08.2006 de majorare a capitalului social,
in conformitate cu prevederile art.137 alin.(1) din Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare si ale art.17
alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002,
se emite urmatorul act individual:
ORDONANTA
Art. 1. Se blocheaza, ca masura asiguratorie in vederea protectiei proprietarilor, precum si a potenfjalilor cumparatori de buna
credinta care intentioneaza sa deruleze operatjuni cu acfjuni care fac obiectul unui litigiu in cadrul caruia instanta nu s-a pronuntat in
mod definitiv si irevocabil, pe o perioada de doua saptamani, pachetul de 791.867 de acfiuni emise de S.C. UTON S.A. Onesti
(CF:958357) si detinute de S.C. BKP TRUST INVEST S.RL. incepand cu data de 16.09.2010, ca urmare a
Hotérarii C.A. nr.13/09.08.2006 de majorare a capitalului social.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

DECIZIA NR. 1161 /13.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,



in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.7 alin.(1) lit. a), alin.(2) si alin.(4) din Dispunerea de masuri a C.N.V.M. nr.9/2010,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul Public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea formulatd de S.A.l Intercapital Investment Management S.A., inregistratd la C.N.V.M. cu
nr.27963/30.08.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrage autorizatia de agent de distribufie a domnului Finaru Alexandru, acordatd de C.N.V.M. prin
Decizia nr.629/14.05.2010 pozitia 3, in numele S.A.l. Intercapital Investment Management S.A. cu sediul social situat in Bucuresti,
bd. Aviatorilor nr.33, etaj 1, sector 1.
Art. 2. Se radiaza inregistrarea cu nr.PFR02ADIS/040003, care atesta inscrierea in Registrul Public al C.N.V.M. in calitatea de
agent de distributie a domnului Finaru Alexandru.
Art. 3. Prezenta decizie intra in vigoare la data comunicarii acesteia catre S.A.l. Intercapital Investment Management S.A. si se
publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1164 / 14.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat3 si
modificatd prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in conformitate cu prevederile art.1 alin.(3), art4 alin.(1) si (2) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile i completérile ulterioare,

potrivit dispozitiilor art.1 alin.(2), art.18, art.22 si art.24 din Regulamentul nr.32/2006 privind serviciile de investitji
financiare,

in temeiul prevederilor art.2 si art.5 alin.(1) pct.2 lit. a) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,

analizand cererile PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. Bucuresti inregistrate la C.N.V.M. cu nr.27321/23.08.2010 si
nr.28805/07.09.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE

Art. 1. Se autorizeaza urmatoarele persoane in calitatea de agenti pentru servicii de investitii financiare in numele PIRAEUS BANK
ROMANIA S.A., cu sediul social situat in Bucuresti, Soseaua Nicolae Titulescu nr.29-31, sector 1:

Nr. crt. | Nume si prenume | Atestat profesional
1. |Stanciu Andreea 143/14.10.2009
2. |Niculae Bogdan 47/21.04.2010

Art. 2. Se atesta inscrierea urmatoarelor persoane mentionate la art.1 in Registrul C.N.V.M., in calitate de agent pentru servicii de
investitii financiare:

Nr. crt. | Nume si prenume | Nr. de inscriere in Registrul C.N.V.M.
1. |Stanciu Andreea PFR02ASIF/032375
2. |Niculae Bogdan PFR02ASIF/402376

Art. 3. PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. Bucuresti are obligatia sa solicite C.N.V.M. retragerea autorizatiei acordate persoanelor
mentionate la art.1 si radierea acestora din Registrul C.N.V.M. cel tarziu la data incetarii raporturilor de munca dintre acestea si
societate.

Art.4. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii acesteia catre PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. Bucuresti si se publica
in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.

DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1165/ 14.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,

in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.26 alin.(1) si art.27 alin.(1) lit. a) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006
privind serviciile de investitii financiare,

potrivit prevederilor art.6 alin.(1) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,

analizand cererea PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. nregistrata la C.N.V.M. cu nr.28368/02.09.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE



Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investifii financiare acordata de C.N.V.M. domnului AVRAM LIVIU
GEORGE prin Decizia nr.96/20.01.2010, in numele PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. cu sediul social situat in Bucuresti, Soseaua
Nicolae Titulescu nr.29-31, sector 1.
Art. 2. Se radiaza din Registrul C.N.V.M. nr.PFR02ASIF/402293, reprezentand inscrierea domnului AVRAM LIVIU GEORGE in
calitate de agent pentru servicii de investitii financiare, autorizat in numele PIRAEUS BANK ROMANIA S.A.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicérii acesteia catre PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. si se publica in
Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA
DECIZIA NR. 1166 / 14.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completarile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) si art.4 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.2 alin.(1), art.26 alin.(1) si art.27 alin.(1) lit. a) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006
privind serviciile de investitii financiare,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul Public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea formulatda de societatea de servicii de investiii financiare ACTINVEST S.A., inregistrata la
C.N.V.M. cu nr.28415/02.09.2010, completata prin adresele nr.28714/06.09.2010 si nr.29081/09.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a domnului Cimpeanu Gabriel-loan, acordata de
C.N.V.M. prin Decizia nr.374/23.01.2004, in numele societatii de servicii de investitii financiare ACTINVEST S.A. cu sediul social
situat in Bragov, str. Nicolae lorga nr.2, jud. Brasov.
Art. 2. Se radiaza inregistrarea cu nr.PFR02ASIF/080387, care atesta inscrierea in Registrul public al C.N.V.M. in calitatea de agent
pentru servicii de investitii financiare a domnului Cimpeanu Gabriel-loan.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicdrii acesteia catre societatea de servicii de investitii financiare
ACTINVEST S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA
DECIZIA NR. 1167 / 14.09.2010
In temeiul competentei conferite de art.2, art.7 alin.(1) si alin.(4) si art.9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare aprobat prin Ordonanta de urgentd a Guvernului nr.25/2002 modificatd si aprobata prin Legea nr.514/2002, modificat si
completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile $i completarile ulterioare,
s-a examinat plangere prealabila formulata de catre The Rompetrol Group NV (TRG), prin intermediul SCA Musat si
Asociatii, impotriva Ordonantei C.N.V.M. nr.335/28.07.2010.
In urma verificarilor efectuate, s-a constatat ca prin adresa inregistraté la C.N.V.M. cu nr.25500/06.08.2010, The Rompetrol
Group NV (TRG), prin intermediul SCA Musat si Asociatii a formulat plangere prealabild impotriva Ordonantei C.N.V.M.
nr.335/28.07.2010 si a solicitat urmatoarele:

1. ,revocarea deindatd a Ordonantei nr.335/28.07.2010 emisa de catre C.N.V.M. avédnd in vedere incalcarea flagrantd a
dispozitiilor Legii nr.297/2004 si a Statutului C.N.V.M. aprobat prin OUG nr.25/2002;

2. emiterea in regim de urgenta a unei decizii privind aprobarea anuntului de retragere a actionarilor formulat de catre subscrisa
THE ROMPETROL GROUP la data de 13.05.2010 in temeiul dispozitiilor art.206 din Legea nr.297/2004 si art.74 din
Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006; si

3. despagubirea subscrisei cu 0 suma in cuantum de 154.203.262,74 compusa din 153.203.262,74 lei, reprezentand prejudiciu
material direct, precum si suma de 1.000.000 lei reprezentdnd prejudiciu moral suferit ca urmare a emiterii Ordonantei
nr.335/28.07.2010.”

Prin Ordonanta C.N.V.M. nr335/28.07.2010 s-a dispus suspendarea dreptului actionarului majoritar
The Rompetrol Group NV Olanda al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, prevazut de art.206 alin.(1) din
Legea nr.297/2004, pana la clarificarea situatiei juridice a obligatiunilor definute de Ministerul Finanfelor Publice la
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, in considerarea:;

- solicitarii Ministerului Finantelor Publice, inregistrata la C.N.V.M. cu nr.21602/30.06.2010 si nr.22312/07.07.2010, privind
suspendarea dreptului prevazut la art.206 din Legea nr.297/2004, in ceea ce priveste S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constantg;

- pozitiei Ministerului Finantelor Publice, potrivit céreia ,retragerea actiunilor de la tranzactionare pe piata reglementatd ar conduce
la prejudicierea interesului statului romén in sensul cd, in lipsa unei cotafii a actiunilor pe o piatd reglementata, evaluarea
actiunilor va fi dificil de realizat” precum i ,raportat la procedurile initiate de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta si aflate in
derulare pe piata de capital, care urmdresc delistarea acestei societdti comerciale, statul roman, prin Ministerul Finantelor
Publice, este lezat in drepturile sale de actual creditor obligatar si de viitor actionar al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanfa”
iar ,veniturile realizate dintr-o eventuald valorificare a acfiunilor societatii comerciale, care urmeazd a fi definute de stat,
alimenteaza bugetul public national si, in consecin{d, vor fi destinate realizarii unor programe de interes public general’;

- situatjei de facto ce urmeaza a se crea la data de 30.09.2010, prin implinirea termenului de scadenta a obligatiunilor emise in



aplicarea OUG nr.118/2003, aprobata prin Legea nr.89/2005;

- raportului curent publicat de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, la data 27.05.2010, potrivit cdruia la data de 30.06.2010 a
fost convocata AGEA, care are ca punct distinct pe ordinea de zi, printre altele, majorarea capitalului social prin aport in numerar
cu exercitarea dreptului de preferinta al actionarilor indreptatiti, in cuantum de pana la 450.000.000 de lei destinat efectuarii unei
plati partiale si rascumpararii unei parti corespunzatoare din obligatiunile emise de societate in conformitate cu prevederile
OUG nr.118/2003, aprobata prin Legea nr.89/2005;

- raportului curent publicat de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, la data 30.06.2010, potrivit caruia la data de 30.06.2010,
AGEA a aprobat majorarea capitalului social al societatji printr-un nou aport in numerar in cuantum de pana la 450.000.000 de
lei, cu acordarea dreptului de preferintd, aport in numerar special destinat efectuarii de catre societate a unei plati partiale si
rascumpararii unei parfi corespunzatoare din obligatiunile emise de societate in conformitate cu prevederile
OUG nr.118/2003, aprobata prin Legea nr.89/2005;

- faptului ca, la data emiterii ordonantei in cauza, operatiunea de majorare a capitalului social al S.C. Rompetrol Rafinare S.A.
aprobata in AGEA din data de 30.06.2010 este Tn derulare si nu se cunosc rezultatele operatiunii in cauzg;

- faptului ca acfjunile rezultate ca urmare a subscrierilor realizate in cadrul majorarii capitalului social, precum si cele dintr-o
eventuala conversie a obligatiunilor detinute de statul roman prin M.F.P. la S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta nu pot face
obiectul procedurii de squeeze-out.

Avand in vedere faptul ca la capitolul VI din plangerea prealabila formulatd de The Rompetrol Group NV
(Ordonanta nr.335 este nelegald din perspectiva temeiurilor de fapt care au stat la baza emiterii actului administrativ
contestat), petenta critica interventia Ministerului Finantelor Publice in procedura de squezee out, C.N.V.M. a solicitat
punctul de vedere al institutiei implicate.

Prin adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.28002/30.08.2010, Ministerul Finantelor Publice a transmis:

- cerere de opozitie formulata in privinta Hotaréarilor AGEA Rompetrol Rafinare S.A. nr.4-6/2010;

- cerere de ordonanté presedintiala prin care s-a solicitat suspendarea efectelor hotarérii mentionate;

- punctul de vedere exprimat de Agentia Nationald de Administrare Fiscala - Directia Generald Juridicd in privinta
sustinerilor din plangerea prealabila formulata impotriva Ordonantei C.N.V.M. nr.335/2010.

Motivele plangerii prealabile astfel cum au fost enuntate de catre petenta TRG
|. Situatia de fapt

Petenta considerd ca Instructiunea nr.3/2009 privind detinerile directe si detinerile indirecte a fost adoptatd cu
nerespectarea dispozitiilor Legii nr.24/2000 privind tehnica legislativa, fapt pentru care aplicabilitatea si legalitatea normei sunt
discutabile.

Cu toate acestea, TRG s-a conformat si a inteles sd demareze procedura de lansare a ofertei publice de preluare
obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta in conditii de deplind transparentd, cu scopul principal de a dobandi o
majoritate care s&-i dea dreptul sa retragé de la tranzactionare RRC. Aceastd mentiune este cuprinsa in punctul 11 din anuntul de
oferta facut de TRG.

Potrivit pct.11 din anunful de oferta facut de TRG, ofertantul intentiona sa initieze procedura de retragere a actionarilor
minoritari, in conformitate cu dispozitiile art.206 din Legea nr.297/2004, in cazul in care, urmare derularii ofertei publice de preluare
acesta va define mai mult de 95% din capitalul social al emitentului si sa retraga de la tranzactionarea de pe piata BVB a
S.C. Rompetrol Rafinare S.A.

RRC a depus prin adresele nr.35457/07.10.2009 si nr.37942/02.11.2009 intreaga documentatie de oferta, inclusiv rapoarte
de evaluare intocmite Tn baza art.68 alin.(4) din Regulamentul nr.1/2006 de evaluatorul S.C. Gestaco Business Consulting S.R.L.

In continuare, petenta prezinta corespondenta purtatd cu C.N.V.M. si o parte din actele individuale emise de in cadrul
procedurii de aprobare a ofertei publice, sustinand ca solicitarile adresate au fost de natura a prelungi in mod artificial termenul de
solutionare a initierii acesteia.

In sprijinul acestei afirmatii, The Rompetrol Group arata c& C.N.V.M. a considerat c& noul raport de evaluare intocmit de
catre KPMG Romania nu contine referiri la ,activul net determinat conform ultimei situatji financiare auditate”, desi art.68 alin.(4)
lit. b) din Regulamentul nr.1/2006 nu face vorbire de auditarea unor astfel de situaiji financiare.

De asemenea, petenta invoca cererea C.N.V.M. de includere in prospectul de emisiune a informatjilor privind situatia
obligatiunilor emise de RRC, aflate in proprietatea statului roman, considerand ca o astfel de informatie nu prezinta relevanta, mai
ales ca imprumutul obligatar era inclus si recunoscut in situatiile financiare.

O alta modalitate de tergiversare a aprobarii anuntului de oferta o reprezinta, in opinia petentei, solicitarea cu rea credinta
a noii structuri actualizate a acfionariatului emitentului (informatje irelevanta avand in vedere ca structura acfionariatului societatilor
admise la tranzactionare se modifica zilnic) si un extras de cont pentru ofertant si persoanele cu care actioneaza concertat
(informatie nemodificata in intervalul de 27 de zile de la depunerea anuntului).

The Rompetrol Group afirma ca a transmis documentele si informatiile solicitate si precizeaza ca, desi a solicitat in diverse
randuri lamuriri privind stadiul aprobarii, C.N.V.M. a informat-o la data de 01.07.2010 ca ,dosarul este in analizd urméand a fi
solutionat in termenul legal”, urmatoarea comunicare pe aceastd temd fiind Ordonanta nr.335/28.07.2010 care face obiectul
contestatiei.

In opinia petentei, maniera in care C.N.V.M. a inteles sa dispund in acest caz, prin adoptarea Ordonantei nr.335, este de
natura a genera un precedent periculos in materia drepturilor persoanei juridice. Masura dispusa de C.N.V.M. pune sub semnul
intrebarii intelegerea si respectarea de catre C.N.V.M. a drepturilor societatii in cadrul pietei de capital, tinde la instituirea unui
arbitrariu de naturd a destabiliza atét activitatea bursiera, cat si cea privitoare la securitatea tranzactionarii instrumentelor financiare
(prin vatamarea principiului securitdtii juridice instituit de CEDO si de Tratatul de aderare al Romaniei la UE).



Petenta considera cé prin aceastad conduitd se incalca in mod direct obligatia statului romén de a asigura un climat juridic
corespunzator dezvoltérii pietelor reglementate, ceea ce este de natura a naste in patrimoniul subscrisei dreptul si interesul legitim
de a supune atentiei atét ICSID, cét si Curtii de Justitie a Comunitatilor Europene modalitatea in care statul romén infelege sa se
asigure de indeplinirea unor astfel de obligatii. Abuzul savarsit impotriva subscrisei destabilizeaza chiar principiul fundamental al
pietei de capital, respectiv acela ca prin intermediul autoritdtii de reglementare sa fie asiguratéd egalitatea tratamentului si al
intereselor investitorilor.

In conditiile in care, in prezent, TRG se afla in ipoteza in care, dupa derularea ofertei publice adresate tuturor actionarilor
RRC si pentru toate detinerile acestora, detine un procent de 97,27% din capitalul social, pe cale de consecinta, potrivit art.206
alin.(1) din Legea nr.297/2004, TRG ,are dreptul sa solicite actionarilor care nu au subscris in cadrul ofertei sa-i vanda respectivele
actiuni la un pret echitabil”. Or, in loc ca petenta s& primeasca un raspuns la anuntul de retragere a actionarilor din societate,
C.N.V.M. a emis Ordonanta nr.335.

Il. Nelegalitatea Ordonantei C.N.V.M. din perspectiva incalcérii dispozitiilor art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M.

Statutul C.N.V.M. stabileste in mod limitativ si neechivoc dispozitiile care pot fi date de catre C.N.V.M. prin intermediul
ordonantelor. Orice altd masura dispusa de catre C.N.V.M., fie in beneficiul, fie in defavoarea unui participant la piata de capital este
vadit nelegala, in cauza operand de drept un caz de nulitate. Petenta apreciazé ca, astfel cum rezulta din Ordonanta nr.335,
C.N.V.M. a emis o dispozitie in afara cadrului legal, masurile dispuse in cuprinsul acesteia fiind de natura a excede atributiilor si
competentelor reglementate prin dispozitiile art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M.

Fara a contrazice cele expuse, petenta apreciaza ca masura dispusa nu poate fi nici macar asimilata vreuneia dintre cele
prevazute de lege (art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M.) in competenta autoritatii de reglementare in domeniu sau vreunei ,interdicii
sau suspendari de autorizatii i activitati”.

Astfel, TRG apreciaza ca nu exista vreo prevedere legald privitoare la piata de capital care sa permitd suspendarea
dreptului de face uz de procedura prevazuta la art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004.

1. Ordonanta a fost emisa cu incalcarea dispozitiilor art.9 alin.(5) din Statutul C.N.V.M., potrivit caruia ordonanta trebuie sa
contina motivatia de drept.

In cuprinsul actului individual trebuia s& se precizeze temeiul juridic care a determinat C.N.V.M. s& impuna participantului
pe piata reglementata o anumita conduita. In opinia petente, Ordonanta nr.335 este pretins motivatd mentionarea unor prevederi
legale cu caracter general. Cu toate acestea, nu exista nicio referire la temeiul legal care sa permita C.N.V.M. suspendarea unui
drept dobandit prin lege, mai precis art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004. Aceasta referire nu exista intrucat nu exista cadrul legal
pentru emiterea unor astfel de dispozitii de suspendare.

Situatiile de fapt pe care este fundamentatd Ordonanta nr.335 reprezinta simple descrieri a diverse situatii de fapt,
privitoare la calitatea de creditor obligatar a Ministerului Finantelor Publice, la operatiunea de majorare a capitalului social al RRC,
fie la raporturile obligationale dintre cele doua parti. Prezentarea situatiei de fapt nu are absolut nicio relevanta si nu reprezintd
motive de drept care sa indreptateascé C.N.V.M. s& suspende procedura de la art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004.

Masurile dispuse de C.N.V.M. prin Ordonanta nr.335 incalca in mod flagrant principiul instituit in cuprinsul art.2
lit. a) din Statutul C.N.V.M. privitor la stabilirea si mentinerea cadrului necesar dezvoltarii pietelor reglementate.

Doctrina de specialitate a statuat in sensul ca piata de capital are un rol esential in economie, asigurand desfasurarea
neintreruptd a circuitului economic si functionarea economiei si, totodatd, contribuie la solvabilitatea sistemului financiar prin
diminuarea uneia dintre problemele cele mai critice al finantelor: disponibilitatea fondurilor pe termen lung.

Prin obiectivul trasat, C.N.V.M. i revine sarcina de a stabili cadrul necesar dezvoltarii pietei de capital. Aceastd sarcind
presupune reglementarea diverselor institutii si organisme implicate in functionarea pietelor reglementate, definirea drepturilor si
obligatiilor acestora si ale investitorilor. Pe de altd parte, este esential ca C.N.V.M. sa stabileasca raporturi de egalitate intre
investitori, astfel incat sa se poatd preveni abuzuri care sa destabilizeze piata reglementata, precum si declinul acesteia.

Mentinerea cadrului presupune ca C.N.V.M. sa adapteze in mod continuu normele legale la cerintele pietei care sunt in
perpetua schimbare, astfel incat sa evite reorientarea investitorilor catre alte forme de plasare a capitalului.

De asemenea, prin rolul sau de autoritate, C.N.V.M. trebuie sa ia toate masurile pentru prevenirea oricarei interferente de
natura sa destabilizeze cadrul institutional si increderea investitorilor.

Dispozitia cuprinsa in Ordonanta nr.335 incalca in mod nelegal principiul instituit in cuprinsul dispozitiei art.2
lit. b) din Statutul C.N.V.M.

in ceea ce priveste obiectivul fundamental al C.N.V.M. prevazut la art.2 lit. b) care prevede c& rolul C.N.V.M. consta in
promovarea increderii in pietele reglementate si in investitiile in instrumente financiare, petenta apreciazé ca masurile dispuse prin
Ordonanta nr.335 s-a obtinut tocmai un efect contrar.

In virtutea atributelor detinute, C.N.V.M. are obligatia de a lua toate masurile necesare, atat prin promovarea de acte
normative cét si dispunerea actelor administrative individuale, pentru a spori increderea investitorilor in piata de capital. Increderea
investitorilor se realizeaza prin prevenirea, detectarea si combaterea abuzurilor de piata.

Niciun investitor nu ar intra pe o piaté reglementatd daca nu ar avea siguranta si increderea ca plasamentul pe care il face
il poate recupera, ca poate sé-si exercite drepturile in conditiile legii si c&, in acest sens, are tot sprijinul si sustinerea institutiilor si
organismelor implicate.

Tn conditiile in care insési autoritatea care guverneaza piata de capital emite masuri cu caracter individual care au un vadit
caracter abuziv si discriminatoriu in comparatie cu ceilaltj jucatori, devine discutabil in opinia petentei in ce masurd, prin emiterea
Ordonantei nr.335 se promoveaza increderea in piata reglementata.

Masura luata prin Ordonanta nr.335 este contrara principiului instituit in cuprinsul art.2 lit. c) din statutul C.N.V.M.
privitor la asigurarea protectiei operatorilor si investitorilor de pe piata de capital impotriva practicilor neloiale, abuzive si
frauduloase.



Autoritatea de supraveghere este insarcinatd cu urmarirea tuturor participantilor la pietele reglementate, fie ei operatori
sau simpli investitori, si egalitatea de drepturi dintre acestia. Ca mod de actionare, C.N.V.M. poate interveni prin trei modalitati
principale, respectiv prevenire, supraveghere si sanctionare.

Ca si metoda de prevenire, se impune reglementarea pietei de capital astfel incat sa nu fie posibile interpretari divergente
sau sa existe scapari care ar favoriza doar pe unii dintre participanti. Fata de acest aspect, prin actele emise, C.N.V.M. poate si are
obligatia de a preveni ca propria sa conduita sa incalce principiile pe care ea insasi ar trebui sa le vegheze.

Prin Ordonanta nr.335, se apreciaza ca C.N.V.M. a incélcat sfera de competenta asupra careia poate sa emitd ordonante,
suspendand astfel un drept al TRG prevazut de lege, care nu era susceptibil de a fi suspendat.

Ordonanta nr.335 incalca principiul instituit la art.2 lit. h) din Statutul C.N.V.M. privitor la prevenirea afectarii
egalitatii de tratament a investitorilor.

Principiul enuntat este consacrat in intregul acquis comunitar privitor la pietele de capital, astfel incéat drepturile
investitorilor sa fie protejate in mod adecvat si pentru a asigura acestora increderea necesara derularii operatiunilor comerciale.

C.N.V.M. a dobéndit o implicare activa in scopul evitérii ca investitorii s& fie discriminati, atat in raporturile dintre acestia,
cét si fatd de autoritatile statului. Astfel, in acceptiunea petentei, Ordonanta nr.335 incdica principiul instituit la art.2 lit. h) din
Statutul C.N.V.M. pentru urmatoarele motive: favorizeaza in mod arbitrar si nejustificat interesele MFP, in dauna TRG si a tuturor
celorlalti actionari, discrimineaza TRG.

IV. Ordonanta nr.335 este discriminatorie incalcdnd dreptul la egalitatea de sanse si tratament a TRG din
perspectiva Legii nr.297/2004.

Potrivit art.233 alin.(1) din Legea nr.297/2004, organele administrafiei publice centrale si locale, precum si organismele
internationale trebuie sa asigure tratament egal investitorilor privind drepturile conferite de detinerea respectivelor valori mobiliare.

Din textul citat, coroborat cu art.1 al statului C.N.V.M., rezultd, in opinia TRG, cd C.N.V.M. are obligatia legald de a se
supune acestui imperativ, de a asigura tuturor investitorilor egalitatea de sanse si de tratament, fara nicio discriminare fata de
calitatea investitorului.

TRG in calitate de investitor are aceleasi drepturi si obligatii ca orice alt participant pe piata de capital, de exemplu: dreptul
de a initia oferte publice, de a beneficia de procedura de squeeze-out sau de a solicita delistarea unei societati la care detine
participatii. Pentru a beneficia de aceste drepturi, orice investitor este obligat s& indeplineasca cerintele expres si limitativ prevazute
de lege, fie ele mentionate in Legea nr.297 sau alte acte cu caracter normativ, inclusiv cele emise de catre C.N.V.M.

Astfel, daca pentru a beneficia de prevederile art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004, pentru un investitor este suficient sa
indeplineascé conditiile expres si limitativ prevazute de lege, atunci conform art.233 TRG este indreptétita la acelasi tratament.

Potrivit petentei, prin emiterea Ordonantei nr.335 C.N.V.M. a comis o grava discriminare punand TRG in inferioritate fata de:

i). Ministerul Finantelor Publice

Prin emiterea actului individual contestat, se apreciaza cad C.N.V.M. a inteles sa sprijine fatis interesele unei terte persoane
juridice - MFP in dauna TRG, prin suspendarea dreptului de a beneficia de procedura de squeeze-out reglementata de art.206.

In conditile in care MFP are calitatea de simplu creditor obligatar si nu are calitatea de actionar la RRC, nu poate s&
justifice un minim interes in legatura cu initiativa TRG de a indeplini procedura de squeeze-out. Dreptul TRG de a beneficia de
art.206 alin.(1) din legea nr.297/2004 nu are nicio legatura cu creanta detinutd de MFP fata de RRC.

Petenta considera c& pentru a favoriza plata creantei catre creditorul MFP, C.N.V.M. a venit in sprijinul acestuia si in mod
arbitrar si discriminatoriu a hotarat suspendarea exercitdrii dreptului actionarului TRG la societatea debitoare RRC péana la
satisfacerea creantei detinute de creditor, desi nu exista nicio legatura intre obligatia debitorului la plata creantei si dreptul
actionarului de a beneficia de pe urma prevederii legale in cauza.

Ordonanta nr.335 este criticata astfel pentru ca este vadit discriminatorie deoarece Legea nr.297/2004 nu prevede niciun
drept sau protectie preferentiald a MFP fata de orice alt creditor, precum si nicio conditionare care s& blocheze TRG in exercitiul
dreptului de al art.206 alin.(1) pana cand RRC isi va fi platit creanta catre MFP.

ii) Orice alt actionar la societatea listatd care a facut o oferta publica de cumpérare si care se afla in una din
situatiile prevazute la art.206 alin.(1) lit. a) si lit. b)

Prin emiterea Ordonantei 335, C.N.V.M. a impus TRG o conditie neprevazuta de lege pentru derularea procedurii de
squeeze-out. In conditiile in care tofi investitorii sunt indreptatiti la un tratament egal si egalitate de sanse, TRG trebuia s&
beneficieze de acelasi tratament ca orice alt actionar intr-o situatie similara.

Ca un aspect conex, petenta aduce in atentia C.N.V.M. faptul c& nu a apelat niciodata la médsura suspendérii dreptului
prevazut la art.206 alin.(1) sau masuri similare, faté de niciun alt investitor de pe piat, cu justificarea MFP sau orice alt creditor care
detine creante neplatite fata de societatea listata in care investitorul are actiuni.

V. Ordonanta nr.335 este discriminatorie incéalcind dreptul la egalitatea de sanse si tratament a TRG din
perspectiva art.16 din Constitutie - ,,cetatenii sunt egali in fata legii si a autoritatii publice, fara privilegii si fira discriminari”

Interpretarea acestui articol in acceptiunea Curtii Constitutionale este: principiul totalei egalitéti in fata legii si a autoritatii
publice fara privilegii si fara discrimindri, proclamat de art. 16 alin.(1) al legii fundamentale, asigurd egalitate de tratament juridic.

In conditiile in care principiile enuntate in Constitutie au forta juridica absoluta, f&ra s poatd fi inlaturate, restrictionate,
modificate sau ignorate, toate institutiile statului au obligatia, in limita competentelor detinute prin lege, s& vegheze la respectarea
Constitutiei si s& se asigure ca, in exercitiul atributiilor cele revin, prevederile Constitutiei vor fi intotdeauna aplicate in litera si spiritul
in care au fost adoptate.

Raportand prevederile art.16 alin.(1) din Constitutie la art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004 rezultd ca orice actionar la o
societate listata care a facut o oferta publica de cumpérare si care se afla in una din cele doua situatii prevazute de lege la art.206
alin.(1) lit. @) sau lit. b)va avea dreptul sa beneficieze de procedura de squeeze-out in conditiile legii.

Petenta apreciaza ca prin actul contestat s-a dispus in mod arbitrar suspendarea dreptului TRG de a beneficia de dreptul



prevazut la art.206 alin.(1), fara ca o astfel de mésura sa fie prevazuta de vreun text de lege si faré ca aceasta sa fie impusa vreunei
alte persoane.

In acest sens, petenta mentioneazd pozitia Curtii Constitutionale fatd de incalcarea dispoxzitilor Constitutiei:
neconstitutionalitatea actelor administrative este chiar o formd agravanta de ilegalitate.

VI. Ordonanta nr.335 este nelegala din perspectiva temeiurilor de fapt care au stat la baza emiterii actului
administrativ contestat

Din cuprinsul ordonantei atacate, rezulta ca aceasta este fundamenté pe pretinse suspiciuni privitoare la adoptarea unei
anumite conduite de cétre TRG de naturd a prejudicia interesele statului romén. Principalul argument de fapt in sprijinul masurii
contestate se constituie in pozitia MFP, potrivit careia:

i) retragerea actiunilor de la tranzactionare pe piata reglementata ar conduce la prejudicierea interesului statului roman in sensul
cd, in lipsa unei cotatji a actjunilor pe o piata reglementata, evaluarea actiunilor va fi dificil de realizat;

ii) faptul ca RRC urmareste delistarea lezeaza MFP in drepturile sale de actual creditor obligatar si de viitor actionar al RRC;

iii) veniturile realizate dintr-o eventuala valorificare a actiunilor RRC alimenteaz& bugetul, fiind destinate realiz&rii unor programe de
interes public.

1. Fundamentarea nelegald si discriminatorie a Ordonantei nr.335 sub pretextul nejustificat al protejérii unui

interes public

Prin fundamentarea actului contestat pe o simpla pozitie adoptata de catre un detinator de obligatiuni,fie el si MFP, in
detrimentul TRG care este indreptatita la exercitiul dreptului prevazut la art.206, s-a ajuns ca, in lipsa oricarui temei juridic, dispozitia
C.N.V.M. s& devina un instrument de protectie a unui interes public, cand de fapt este vorba de o creanta de drept privat.

Astfel, se considera ca C.N.V.M. a dovedit printr-un act administrativ, ca pozitia si interesul MFP reprezinta un imperativ
suprem in exercitiul atributiilor sale, care au forta juridica mai mare si prevaleaza fata de orice lege si acte normative in vigoare.

Ministerul Finantelor Publice in calitate de creditor obligatar fatd de o societate de drept privat trebuia sa aiba parte de
acelasi tratament ca orice alt creditor de drept, beneficind de aceleasi drepturi pentru protectia creantelor sale, fara privilegii
suplimentare.

Pentru orice stat de drept este de neconceput ca urmarirea unui interes sau pozitii publice sa se faca prin mijloace
nelegale.

in cazul in speté nu se poate justifica vreun interes public intrucat, potrivit art.4 din Conventia de Emisiune, obligatiunile
MFP au caracter nominativ, dematerializat si sunt transferabile, sens in care la art.8 alin.(2) din OUG nr.118/2003 s-a prevazut
expres posibilitatea ca acestea s& poaté fi tranzactionate pe pietele reglementate, ceea ce dovedeste, in opinia petentei caracterul
privat al investitiei creditorului privat.

2. Prematuritatea stabilirii calitatii de viitor actionar la RRC a Ministerului Finantelor Publice

In conformitate cu prevederile art.5 din OUG nr.118/2003, RRC va putea opta pentru rascumpdrarea obligatiunilor inainte
de scadenta, iar in cazul in care nu va intentiona rdscumpérarea, potrivit art.7, obligatiunile sunt convertibile la data scadentei,
la optiunea emitentului, in actiuni ordinare.

In acceptiunea petentei, atat C.N.V.M. cat si MFP recunosc ca MFP nu detine calitatea de actionar al RRC; cu toate
acestea, in mod nejustificat, se considera ca MFP va detine in viitor calitatea de actionar.

In conditiile in care AGA RRC din data de 30.06.2010 a hotérat majorarea capitalului social cu suma de 450.000.000 de lei
in scopul rascumpararii unei parti din obligatiunile detinute de stat, se recunoaste, in opinia TRG, faptul ca cel putin o parte din
obligatiunile detinute de MFP nu vor fi convertibile in actiuni.

Pe cale de consecinta, afirmatile MFP referitoare la calitatea de viitor actionar, sunt apreciate ca vadit nefondate,
in conditiile in care posibilitatea ca acesta s& devina actionar RRC este la latitudinea exclusiva si discretionara a RRC.

Potrivit pozitiei exprimate de contestatoare, C.N.V.M. se contrazice in argumentatia de fapt, atunci cand invoca, pe de o
parte calitatea de viitor actionar al MFP si pe de altd parte, aratand ca acesta poate dobandi actiuni dintr-o eventuala conversie a
obligatiunilor detinute.

3. Ministerul Finantelor Publice nu este prejudiciat si nu justifica vreun prejudiciu ca urmare delistarii RRC

Tn preambulul Ordonantei nr.335, C.N.V.M. a retinut sustinerea MFP in sensul c& ,retragerea actiunilor de la tranzactionare
pe piata reglementata ar conduce la prejudicierea interesului statului romén in sensul ca, in lipsa unei cotatii a actiunilor pe o piafa
reglementata, evaluarea actiunilor va fi dificil de realizat’.

in raport de prevederile art.9 coroborate cu prevederile art.10 din Conventia de Emisiune, existd posibilitatea ca MFP s& nu
devina actionar RRC, ceea ce contrazice teza c& in mod sigur s-ar crea un prejudiciu ca urmare a retragerii actiunilor de la
tranzactionare.

La data la care a fost semnata Conventia de Emisiune - 05.12.2003, RRC nu era o societate listata pe bursa. In aceste
conditii, MFP si-a asumat dobandirea de obligatiuni la o societate nelistata, drept pentru care nu mai poate afirma ca prin delistare
s-ar prejudicia interesele statului roman.

in acelasi sens, petenta aduce in atentia C.N.V.M. faptul ca operatiunea de dobéndire a obligatiunilor de catre MFP a fost
avizata de catre Consiliul Concurentei din perspectiva posibilului ajutor de stat acordat RRC, confirmand ca cea mai bun& metoda de
stingere a datoriei la bugetul de stat o reprezinta subscrierea de obligatiuni la RRC.

MFP nu poate justifica prejudicierea prin delistare, deoarece pretul actiunilor RRC pe bursa sunt de o valoare net inferioara
valorii nominale a actiunilor.

4, Creanta detinuta de MFP nu este inca exigibila si prin urmare nu acorda acestuia decét dreptul la dobénzi

in conformitate cu prevederile art.3 din Conventia de Emisiune scadenta obligatiunilor este de 7 ani de la data emiter
respectiv 30.09.2010, clauza contractuald fiind conformd cu prevederile art.176 alin.(1) din Legea nr.31/1990 care dispune ca
obligatiunile se ramburseazé de societatea emitenta la scadenta.



In conditiile in care obligatiunile emise de o societate au natura juridica a unui contract de imprumut cu termen, obligatarii
avand calitatea de creditori ai societatii, in raport de particularitatile emisiunii RRC, p&na la data scadentei - 30.09.2010, creditorul
obligatar poate solicita doar plata dobéanzilor aferente obligatiunilor detinute nu si plata principalului, in sensul de valoare a
obligatiunilor sau de actiuni in care acestea vor fi convertite in functie de optiunea emitentului.

Drepturile TRG nu pot fi ingradite in raport de modalitatea in care RRC intelege sa isi execute obligatiile ce vor deveni
scadente in viitor. Tntrucat dreptul creditorului obligatar nu este unul actual, petenta considera c& sustinerile invocate de C.N.V.M. in
preambulul ordonantei nu sunt de natura a intemeia o deciziei a C.N.V.M. care a restréns un drept garantat al TRG.

5.1n mod nelegal si nejustificat se sustine ca drepturile MFP in calitate de creditor obligator sunt lezate

Cu toate ca in preambulul ordonantei atacate nu se precizeaza in ce consta lezarea intereselor creditorului obligatar,
drepturile MFP in considerarea calitdtii pe care o detine au fost pe deplin respectate atét in raport de prevederile art.172 alin.(1) din
Legea nr.31/1990, cét si din perspectiva OUG nr.118/2003 si a Conventiei de Emisiune:

- dreptul de a numi un reprezentant al detinatorilor de obligatiuni, fard a putea lua parte la administrarea societatii, dar avand
dreptul de a asista la adunarile generale;

- dreptul de a indeplini toate actele de supraveghere si de apérare a intereselor sale;

- dreptul de a constitui un fond (din dobanzile cuvenite) pentru a face fata cheltuielilor necesare apérarii drepturilor sale.

C.N.V.M. a permis in mod nelegal creditorului obligatar sa influenteze in mod prejudiciabil administrarea societdti,
incalcand astfel principiul de drept care refuzé orice ingerinta a creditorului in administrarea societatii debitoare care isi plateste la
timp toate obligatiile.

6. Prematuritatea afirmatiei ca se vor realiza pretinse venituri de catre MFP prin vanzarea actiunilor ce vor fi

dobandite in cadrul RRC

O eventuald vanzare a actiunilor rezultate in urma conversiei obligatiunilor este foarte probabil sa nu aiba loc intrucat
existd posibilitatea ca acestea sa nu fie alocate intrucat exista posibilitatea ca acestea s fie réscumparate in totalitate la scadenta
conform prevederilor OUG nr.118/2003 si a Conventiei de Emisiune sau, pe de alté parte, datorita agrearii cu MFP a unei modalitati
de plata prin echivalent, mai precis prin livrarea de combustibili pentru 0 anumita perioada de timp.

Atét timp cat Ministerul Finantelor Publice nu are calitatea de actionar la RRC, nu poate s& faca referire la veniturile ce se
pot realiza din vanzarea actiunilor RRC ca la un drept actual, astfel ca, in opinia petentei, C.N.V.M. nu avea dreptul sa reting acest
aspect ca pe un considerent la emiterea ordonantei contestate.

VII. Prejudiciul suferit de subscrisa TRG prin emiterea Ordonantei nr.335

1. TRG a achizitionat actiuni in vederea delistérii RRC, dar ca urmare a suspendarii dreptului de la art.206 alin.(1)

din Legea nr.297/2004 de catre C.N.V.M., TRG este in imposibilitate de a mai obtine delistarea, suferind un

prejudiciu material direct in cuantum de 4.772.687 de lei.

Unicul scop pentru care TRG a inteles sa nu conteste masuri si acte ale C.N.V.M., unele chiar cu caracter normativ, a fost
atingerea unui prag de detinere care sa-i permitd sa uzeze de dreptul statuat la art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004.

TRG aduce in atentia C.N.V.M. faptul ca prin raportul de evaluare depus in cadrul documentului de oferta, pretul pe
actiune propus de TRG cu deplina respectare a cerintelor legale si ale standardelor internationale de evaluare a fost de 0,0430
lei/actiune.

Cu toate acestea, printr-o serie de decizii abuzive, in aprecierea petentei, C.N.V.M. a conditionat in mod vadit nelegal
aprobarea documentatiei de oferta de oferirea de catre TRG a unui pret minim de 0,074 1lei/actiune, pret in conformitate cu situatia
valabila aproximativ cu un an Tn urma.

Pentru a achizitiona cat mai multe actiuni in vederea dobandirii a cel putin 95% din capitalul social al RRC, subscrisa a
cumpérat majoritatea actiunilor din oferté prin tranzactii. In acest sens, TRG a majorat pretul de oferté la 0,0751lei/actiune, acest pret
fiind pl&tit tuturor actionarilor care au subscris in cadrul ofertei indiferent de data subscrierii.

Fata de cele prezentate, petenta apreciaza cd C.N.V.M. a cauzat un prejudiciu egal cu diferenta dintre pretul oferit in
cadrul ofertei si anume 0,0751 lei/actiune si pretul determinat in mod legal de catre evaluatorul independent GESTACO - 0,0430
lei/actiune multiplicat cu numérul de actiuni achizitionate de TRG in cadrul ofertei 4.772.687.313, ceea ce se cuantifica intr-un
prejudiciu de 153.203.262,74 lei.

Lansarea ofertei la un pret corect si anume pretul determinat de Gestaco prin raportul efectuat ar fi avut ca efect direct si
reducerea comisionului incasat de C.N.V.M. care este calculat sub forma unui procent de 2%din valoarea subscrierilor facute in
cadrul ofertei. Acest aspect pune intr-o lumina cel putin discutabila impartjalitatea C.N.V.M. in impunerea unor astfel de masuri.

2. In urma emiterii Ordonantei nr.335 subscrisa a suferit un prejudiciu moral evaluat la suma de 1.000.000 de lei

Prin emiterea Ordonantei nr.335, TRG a suferit un prejudiciu moral constand in afectarea imaginii de care se bucura
actionarul majoritar pe piata de capital, precum si in fata institutiilor publice ale statului romén. Dupa o indelungatd campanie intens
mediatizatd derulata pe piata de capital pentru achizitionarea tuturor actiunilor RRC, prin suspendarea dispusa de C.N.V.M. s-a creat
o0 imagine defavorabil, susceptibila de a trezi suspiciuni cu privire la modul in care TRG activeaza in Romania.

Petenta mai arata ca prejudiciul moral constd de asemenea in pierderea increderii subscrisei TRG fata de functionarea
legala a pietei de capital si a institutiei care ar trebui s& o supravegheze si s o controleze.

Analiza Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare
Prezentare generala

Modul in care petenta prezinta situatia de fapt induce ideea ca aceasta s-a conformat actelor de autoritate ale C.N.V.M,,
desi a avut dubii cu privire la aplicabilitatea si legalitatea acestora. Aceastd abordare nu corespunde situatiei reale,
este neargumentata si se pozitioneaza la nivelul unor afirmatii nefundamentate in fapt si in drept.

In acest sens, precizam faptul ¢ Instructiunea nr.3/2009 privind detinerile directe si detinerile indirecte a fost elaboraté de
C.N.V.M. in exercitarea prerogativelor legale cu care a fost investita prin statutul sau aprobat prin lege organica. Astfel, potrivit art.8



din Statutul C.N.V.M., Instructiunile fac parte din reglementarile C.N.V.M. si stabilesc norme si reguli cu privire la aplicarea legilor
specifice pietei de capital.

Proiectul normei in discutie a fost supus dezbaterilor publice, cuprinde observatiile participantilor la piata, apreciate de
C.N.V.M. ca pertinente. Totodatd, trebuie sa& mentionam faptul ca legalitatea si temeinicia prevederilor Instructiunii nr.3/2009 nu au
facut obiectul controlului de legalitate.

Redam in cele ce urmeaza cronologic, derularea procedurii de aprobarea a documentului de oferta publica de preluare
obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta si evenimentele inregistrate in timpul derularii acestei operatiuni.

Prin adresele DGS/16065/10.07.2009 si DGS/16066/10.07.2009, C.N.V.M. a informat S.C. Rompetrol Rafinare S.A.
Constanta, S.C. Rompetrol Well Services S.A. si The Rompetrol Group NV Olanda asupra intrarii in vigoare a prevederilor
Instructiunii C.N.V.M. nr.3/2009 privind detfinerile directe si detinerile indirecte si a solicitat transmiterea in termen de
5 Zile lucratoare a declaratiei pe propria raspundere a The Rompetrol Group NV Olanda din care sa rezulte daca acestuia fi sunt sau
nu incidente prevederile Instructiunii C.N.V.M. nr.3/2009.

Prin adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.31120/26.08.2009, The Rompetrol Group NV Olanda a adus la cunostinta
C.N.V.M. faptul ca ,a inceput pregdtirea documentatiei de ofertd dar, avand in vedere complexitatea unei asemenea operatiuni se
afld in imposibilitatea de a o depune in termenul fixat de Instructiunea C.N.V.M. nr.3/2009” si a solicitat extinderea termenului pentru
depunerea documentatiei de ofertd pana la data de 30.10.2009.

Avénd n vedere alegatiile referitoare la aplicabilitatea si legalitatea discutabile ale Instructiunii C.N.V.M. nr.3/2009,
in raport de prevederile Legii nr.24/2000, ne vedem nevoiti sa reamintim faptul c& petenta nu a opus pozitiilor C.N.V.M. exprimate in
luna iulie 2009 aspecte ce vizau nelegalitatea temeiului juridic invocat. Adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.31120/26.08.2009 nu a
cuprins mentiuni referitoare la dispozitile enuntate, ci s-a constituit intr-o cerere de amanare a depunerii documentatiei de oferta.

Prin Decizia C.N.V.M. nr.1332/03.09.2009, avand in vedere cererea formulatd de catre TRG, s-a statuat obligatia de
intocmire, in termen de 30 de zile, a unor rapoarte de evaluare intocmite de catre evaluatori independenti inregistrati la C.N.V.M., in
conformitate cu standardele internationale de evaluare, in vederea determinarii valorii unei actiuni ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A.
Constanta, respectiv S.C. Rompetrol Well Services S.A. Ploiesti.

Din examinarea documentelor transmise de catre ofertant prin intermediul BRD Group Societe Generale S.A., prin adresa
inregistrata la C.N.V.M. cu nr.35457/07.10.2009, s-a constat ca raportului de evaluare a fost intocmit avand in vedere:

1. Abordarea pe baza de costuri, respectiv aplicarea metodei activului net corectat;
- activul net contabil corectat avand la baza situatiile financiare individuale la 30.06.2009: lei/actiune;
- activul net contabil avand la baza situatiile financiare consolidate la 30.06.2009: lei/actiune;
2. Abordarea pe baza de comparatii de piatd, respectiv aplicarea metodei tranzactiilor comparabile: intre lei/actiune.

Prin adresele nr.DGS/21454/20.10.2009 si nr.DGS/21455/20.10.2009, s-a solicitat intermediarului celor doud oferte,
recte BRD Group Societe Generale Bucuresti, sa efectueze si sa transmitd la C.N.V.M. modificérile si completarile cerute expres.
Totodata, in cuprinsul acelorasi adrese, cu referire la rapoartele de evaluare si rezultatele lor, s-a mentionat ,in ceea ce priveste
modalitatea de determinare a prefului de ofertd, vd comunicam faptul ¢ acest aspect se afla in analiza, ulterior finalizarii urménd a
va informa in mod corespunzator.”

Avénd in vedere prevederile art.203 si art.204 din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, relevanta determinarii valorii
unei actiuni prin utilizarea ,abordarii pe baza de venituri”, in conformitate cu standardele internationale de evaluare si posibilitatea
ca, ulterior derularii ofertei publice de preluare obligatorie, The Rompetrol Group NV Olanda sa decida initierea procedurii legale
pentru retragerea de la tranzactionare, pretul echitabil era considerat preful oferit in cadrul acestei oferte, prin
Decizia C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009, C.N.V.M. a solicitat intocmirea unui nou raport de evaluare de catre un alt evaluator
independent inregistrat la C.N.V.M., in care:

- 5& se utilizeze si ,abordarea pe baza de venituri”, in conformitate cu standardele internationale de evaluare;
- la calculul activului net pe actiune conform dispozitiilor art.204 alin.(2) lit. b) din Legea nr.297/2004, s fie luate in considerare
situatiile financiare individuale ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Raportul de evaluare trebuia depus la C.N.V.M. in termen de 15 zile lucratoare de la data primirii actului individual sau de
la data publicarii acestuia in Buletinul C.N.V.M. (art.2 din Decizia C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009).

Prin adresa BRD Group Societe Generale S.A. Bucuresti inregistrata la C.N.V.M. cu nr.37942/02.11.2009, s-a solicitat
prelungirea cu 45 de zile a termenului pana la care The Rompetrol Group NV Olanda are obligatia de a depune noul raport de
evaluare pentru determinarea valorii unei actiuni in cadrul ofertei publice obligatorie de preluare a S.C. Rompetrol Rafinare S.A.
Constanta, prevazut in cadrul Deciziei C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009.

Prin Decizia nr.1583/11.11.2009, termenul de 15 zile lucratoare acordat in vederea intocmirii si depunerii raportului de
evaluare solicitat de C.N.V.M., s-a prelungit pana la data de 20.11.2009.

Avand in vedere solicitarea TRG inregistrata la C.N.V.M. cu nr.39665/17.11.2009, de prelungire a termenului acordat prin
Decizia nr.1583/11.11.2009, pentru depunerea raportului de evaluare necesar completarii documentatiei depuse in vederea
aprobarii ofertei publice de preluare obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, prin Decizia nr.1605/18.11.2009,
C.N.V.M. a respins solicitarea TRG de prelungire a termenului mentjonat.

Prin adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.40186/20.11.2009, The Rompetrol Group NV Olanda (TRG), reprezentanta
conventional prin SCA Musat si Asociatii, a formulat plangerea prealabild impotriva Deciziilor C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009,
nr.1583/11.11.2009 si nr.1605/18.11.2009. Prin Decizia nr.1638/24.11.2009, C.N.V.M. a respins motivat pléngerea formulata de
TRG impotriva actelor individuale mentionate.

Avénd in vedere faptul c& The Rompetrol Group NV nu a respectat dispozitiile Deciziilor C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009 si
nr.1583/11.11.2009, prin Ordonanta nr.667/24.11.2009, TRG a fost sanctionata cu avertisment si a fost obligata ca pana la data de
30.11.2009, sa& depuna la C.N.V.M. raportul de evaluare aferent stabilirii pretului in cadrul ofertei publice obligatorii de preluare



obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, in conformitate cu dispozitiile Deciziei C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009.

Totodata, s-a pus in vedere TRG c& 1in situatia in care nu Tisi indeplineste obligatia prevazutd in
Ordonanta nr.667/24.11.2009, va fi sanctionat de catre C.N.V.M. in conformitate cu prevederile art.272 lit. a), art.273 alin.(1) lit. b) si
art.276 lit. a) din Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare (amenda intre 0,5% - 5% din capitalul social subscris i
varsat).

Astfel, avand in vedere faptul cd The Rompetrol Group NV nu a respectat dispozitile Decizilor C.N.V.M.
nr.1511/22.10.2009, nr.1583/11.11.2009 si ale Ordonantei C.N.V.M. nr.667/24.11.2009, prin Ordonanta nr.682/02.12.2009 The
Rompetrol Group NV Olanda a fost sanctionata cu amenda in cuantum de 5.000 de euro (reprezentand 5% din capitalul social
subscris gi varsat al societati).

Prin Decizia nr.303/03.03.2010, ca urmare a contestarii Ordonantei nr.682/02.12.2009, C.N.V.M. a modificat actul
contestat in sensul reducerii cuantumului amenzii de la 5% la 0,5% din capitalul social al The Rompetrol Group NV Olanda.

Prin adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.41747/09.12.2009, BRD Group Societe Generale, a transmis noul raport de
evaluare solicitat, precum si completarea documentatiei aferente ofertei publice de preluare obligatorie a S.C. Rompetrol
Rafinare S.A. Constanta.

Prin Decizia nr.137/27.01.2010, C.N.V.M. a dispus urmatoarele:

- respingerea documentului de oferta publica obligatorie de preluare a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta initiata de
The Rompetrol Group NV Olanda, la pretul de 0,0625 lei/actiune;

- ofertantul The Rompetrol Group NV Olanda are obligatia de a depune la C.N.V.M., pana la data de 01.02.2010, documentatia
necesara derularii ofertei la preful minim determinat in conformitate cu prevederile legale;

- prelungirea perioadei de suspendare de la tranzactionare la BVB a acfjunilor emise de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta
dispusa prin Decizia C.N.V.M. nr.129/27.01.2010, pana la data depunerii de catre The Rompetrol Group NV Olanda si analizarii
de cétre C.N.V.M. a documentatiei in cauza.

Totodata, in cuprinsul Deciziei C.N.V.M. nr.137/27.01.2010, C.N.V.M. a precizat ca in conformitate cu dispozitile art.204
alin.(2) din Legea nr.297/2004, pretul minim ce trebuie oferit in cadrul ofertei publice de preluare obligatorie a S.C. Rompetrol
Rafinare S.A. Constanta este cel putin egal cu valoarea activului net contabil conform ultimei situaiji financiare auditate depuse la
C.N.V.M., aferente datei de 31.12.2008, respectiv 0,0741 lei/actiune.

impotriva Deciziei C.N.V.M. nr.137/27.01.2010, The Rompetrol Group NV Olanda (TRG), reprezentanta conventional prin
SCA Musat si Asociatii a formulat plangere prealabila, solutionatd nefavorabil prin Decizia C.N.V.M. nr.451/30.03.2010. Prin acest
act individual, C.N.V.M. a respins solicitarile formulate de catre The Rompetrol Group NV Olanda de admitere a contestatiei, de
revocare a Deciziei C.N.V.M. nr.137/27.01.2010 si de aprobare a documentatiei de ofertd astfel cum a fost depusd de catre
The Rompetrol Group NV Olanda la pretul de 0,0625 lei/actiune.

Prin Decizia nr.185/08.02.2010, in temeiul art.173 alin.(1), art.203 si art.204 din Legea nr.297/2004 privind piata de
capital, cu modificarile si completarile ulterioare coroborat cu art.68 alin.(4) din Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006 completat
cu Regulamentul C.N.V.M. nr.31/2006, Instructiunii C.N.V.M. nr.3/2009, s-a aprobat documentul de oferta publica obligatorie
de preluare a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta initiata de catre The Rompetrol Group NV Olanda, cu urmatoarele
caracteristici:

- numarul de actiuni obiect al ofertei: 5.062.172.980 actiuni reprezentand 23,99% din capitalul social al emitentului;

- valoare nominala: 0,1 lei/actiune;

- pretul de cumpaérare este de 0,0741lei/actiune;

- perioada de derulare: 15.02.2010-12.03.2010.

In timpul derulérii ofertei de preluare, la data de 15.02.2010 s-au derulat un numar de 25 tranzactii cu un numar de
3.313.049.000 de actjuni la un pret de 0,0750 lei/actiune. Conform informatiilor obtinute de la BVB si raportarilor efectuate a rezultat
faptul ca aceste actiuni au fost achizitionate de catre ofertant.

Ca urmare a achizitiilor ofertantului, prin Decizia C.N.V.M. nr.243/22.02.2010 a fost aprobat amendamentul la documentul
de oferta publica obligatorie de preluare a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta. Amendamentul a constat in majorarea prefului
de oferta de la 0,0741 lei/actiune la 0,0750 lei/actiune.

Prin Decizia C.N.V.M. nr.302/03.03.2010 a fost aprobat amendamentul la documentul de oferta publica de preluare
obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta. Amendamentul a constat in prelungirea perioadei de derulare a ofertei publice
cu 10 zile lucratoare. Noua perioada de derulare a ofertei a fost stabilita astfel: 15.02.2010-26.03.2010.

In data de 08.03.2010, ofertantul a mai achizitionat un numar de 323.606.500 de actjuni la un pref de 0,0751 lei/actiune.
Prin Decizia nr.336/10.03.2010, C.N.V.M. a aprobat amendamentul la documentul de ofertd publica obligatorie de preluare a
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta initiata de catre TRG. Amendamentul a constat in majorarea pretului de oferta de la 0,0750
lei/actiune la 0,0751 lei/actiune, tocmai ca urmare a achizitiei de catre ofertant, in data de 08.03.2010, a unui numar de 323.606.500
de actjuni obiect al ofertei, reprezenténd 1,53% din capitalul social al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Conform notificarii cu privire la rezultatele ofertei publice de preluare obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta,
in cadrul ofertei publice au fost subscrise un numar de 4.772.687.313 acfiuni reprezentand 94,28% din acfjunile obiect al ofertei.

In urma inchiderii ofertei, ofertantul, The Rompetrol Group NV, impreund cu persoanele cu care actioneaza in mod
concertat detinea 20.809.790.335 de actiuni reprezentand 98,63% din capitalul social al emitentului.

Prin adresa nr.DGS/6792/16.04.2010 a fost confirmata primirea notificarii cu privire la rezultatele ofertei publice de
preluare obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

I. In raport de aspectele mentionate de petenta in Capitolul | Situatia de fapt, Directia Juridica precizeaza urmatoarele:

Avand in vedere aspectele mentionate, actele adoptate de catre C.N.V.M., actele contestate de catre TRG, retinem
faptul cd nu toate actele adoptate de catre C.N.V.M. in speta Rompetrol au fost contestate de catre ofertantul



The Rompetrol Group NV. Tn conditiile in care cele mai importante acte emise de citre C.N.V.M., in raport de oferta de
preluare initiata de TRG, fie nu au fost contestate, fie au fost solutionate nefavorabil, remarcile petentei cu privire la faptul
cé vointa sa a fost cu totul diferitd de cea a C.N.V.M., insa a respectat decizia autoritatii pentru a-si atinge scopul urmarit,
pune sub semnul intrebarii conduita ofertantului petent.

Respectarea deciziei autoritdtii reprezintd o conduita obligatorie, fireasca si nu un act de bunévointa adoptat de petenta in
avantajul oricum inexistent al C.N.V.M.

Potrivit dispozitiilor legale (art.193 din Legea nr.297/2004) oferta publica de cumpérare reprezinta oferta unei persoane
de a cumpdra valori mobiliare, adresata tuturor detinatorilor acestora, difuzatd prin mijloace de informare in maséd sau
comunicatd pe alte cdi, dar sub condifia posibilitatii egale de receptare din partea detinatorilor respectivelor valori mobiliare.

Termenii ofertei astfel cum sunt mentionati in cadrul documentului de oferta nu trebuie sa fie echivoci, trebuie sa exprime
vointa ofertantului neconditionata si dispozitiile legale cadru aplicabile operatiunii in cauza.

La momentul autorizarii documentului de ofertd, C.N.V.M. este in drept s& verifice respectarea legalitétii de catre ofertant,
membrii consiliului de administratie al ofertantului, intermediar, emitent, membrii consiliului de administratie al emitentului ale carei
actiuni constituie obiectul ofertei, orice altd entitate care a acceptat raspunderea pentru orice informatie, studiu sau evaluare
mentionata in prospect.

Totodata, pentru ca oferta s& poata fi derulata in bune conditiuni, C.N.V.M. urmareste ca enunturile din documentul de
ofertd sa imbrace urmatoarele caracteristici:

1. s& fie ferme, sd ilustreze intentia declaratd a ofertantului de a se obliga sub aspect juridic;

2. sa fie precise, adica sa nu contina referiri confuze si ambigue care pot da o interpretare echivoca asupra angajamentului;

3. sa fie complete, respectiv s& contina toate elementele necesare informarii actionarului, in scopul exprimarii in cunostintd de
cauza a vointei de a subscrie in cadrul ofertei.

In spetd, la adoptarea Deciziei nr.185/08.02.2010, pentru aprobarea documentului de ofertd publici de preluare
obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta initiaté de cétre The Rompetrol Group NV Olanda, C.N.V.M. a verificat si drept
rezultat, a constatat indeplinirea conditiilor general-aplicabile unei oferte de a contracta.

Prin urmare, cu toate ca ofertantul petent a inteles sa ,,comenteze” unele dintre deciziile de autoritate, fara a
imbraca intotdeauna forma procedurii prealabile contencioase impusa de Legea nr.554/2004, C.N.V.M. a constatat
inexistenta unor termeni dubitativi, fapt pentru care a si aprobat documentul de ofertd publica de preluare obligatorie a
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Prin documentul de ofertd aprobat prin Decizia nr.185/08.02.2010, The Rompetrol Group NV a ofertat pe toti actionarii
RRC (detinatori a 5.062.172.980 de acfiuni) cu vointa sa ferma de a achizitiona actiuni RRC, platind pentru acestea
0,0741lei/actiune.

in aceste conditii, nu se permite a se vorbi de vreo influentare decisiva din partea C.N.V.M. a vointei ofertantului
TRG exprimata in documentul de oferta. In masura in care TRG sesiza aspecte de nelegalitate in actele adoptate de cétre
C.N.V.M,, aceasta era in drept si, mai mult avea obligatia sa se exprime in termenii si conditiile legale, prin formularea de
plangeri prealabile/contestatii, aga cum de altfel a si facut-o atunci cdnd a considerat cé se impune.

Tn spiritul si spre dovada celor expuse sta conduita ofertantului atat pe parcursul procedurii de aprobare a documentului de
ofertd, cat si ulterior in perioada de derulare a ofertei. Astfel, retinem tranzactiile derulate de TRG in data de 15.02.2010, ce au avut
ca rezultat achizitionarea de cétre ofertant a unui numar de 3.313.049.000 de actiuni la un pret de 0,0750 lei/actiune, cét si
tranzactiile derulate in data de 08.03.2010, prin care ofertantul a mai achizitionat un numar de 323.606.500 de actjuni, la un pre{ de
0,0751 lei/actiune

Pretul de 0,0750lei si respectiv de 0,0751 lei pentru o actiune RRC confirma deciziile C.N.V.M. adoptate in vederea
stabilirii unui pret echitabil. Achizitionarea unor procente importante de actiuni la un pret superior celui mentionat in
Decizia nr.185/08.02.2010, asupra caruia C.N.V.M. s-a exprimat si care materializeaza vointa exclusiva a ofertantului TRG,
conduce in mod singular la rasturnarea tuturor acuzatiilor aduse autoritatii de catre TRG.

Faptul ca TRG a ofertat actionarii detinatori a 3.636.655.500 de actiuni la un pret de 0,0750 lei/actiune, respectiv
0,0751 lei/actiune inseamna ca TRG a considerat ca aceste preturi reprezinté valoarea reala a unei actiuni RRC, vine in
concordanta cu realitatea economico-financiaréd pe care societatea vizatd o inregistreaza si corespunde posibilitatilor
financiare ale ofertantului.

Prin urmare, pretul - rezultat al raportului de evaluare intocmit de catre S.C. Gestaco Business Consulting S.R.L., respectiv
0,0430lei/actiune nu a fost apreciat de ofertant c& ar corespunde realitdti economico-financiare pe care societatea vizata o
inregistreaza.

Faptul c& valoarea minima de 0,0741lei/actiune precizatd in documentul de ofertd a fost stabilitd in conformitate cu
dispozitiile legale aplicabile pretului echitabil, se confirma prin subscrierile masive realizate de actionarii minoritari vizati in cadrul
ofertei.

Fatd de trimiterile existente in cuprinsul plangerii prealabile la pretul initial oferit de TRG, respectiv de 0,0430lei/actiune
RRC, trebuie precizate urmatoarele:

Prin adresa BRD Group Societe Generale S.A., inregistrata la C.N.V.M. cu nr.35457/07.10.2009, intermediarul ofertei a
transmis C.N.V.M., in scopul aprobarii ofertei publice obligatorii a actiunilor RRC, printre altele, raportul intocmit de evaluatorul
independent S.C. GESTACO BUSINESS CONSULTING S.R.L. si declaratia ofertantului privind pretul oferit in cadrul ofertei
(In plic inchis).

Avand n vedere c& raportul de evaluare nu continea abordarea pe bazé de venituri, iar in calculul activului net/actiune
erau luate in considerare situatiile financiare consolidate si nu cele individuale, C.N.V.M. a emis Decizia nr.1511/22.10.2009,
prin care s-a statuat:



LArt. 1. In vederea determindrii pretului in cadrul ofertei publice de preluare obligatorie a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta
initiatd de The Rompetrol Group NV Olanda se va intocmi un alf raport de evaluare de cétre un alt evaluator independent inregistrat
la C.N.V.M. si in care:

a) se va utiliza si ,abordarea pe bazd de venituri”, in conformitate cu standardele internationale de evaluare;

b) la calculul activului net pe actiune conform dispozitiilor art.204 alin.(2) lit. b) din Legea nr.297/2004, se vor lua in considerare

situatiile financiare individuale ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Art. 2.The Rompetrol Group NV Olanda are obligatia de a depune noul raport de evaluare conform art.1 in termen de 15 zile
lucratoare de la data primirii prezentului act individual sau de la data publicérii acestuia in Buletinul C.N.V.M.”

In data de 23.10.2009, un reprezentant al BRD Group Societe Generale a ridicat de la sediul C.N.V.M., in original, Decizia
C.N.V.M. nr.1511/22.10.2009, precum si plicul inchis, sigilat si intact contindnd pretul din oferta publica obligatorie de preluare a
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Prin urmare, C.N.V.M. a avut cunostinta numai de pretul determinat in raport de evaluare intocmit de S.C. Gestaco
Business Consulting S.R.L., respectiv 0,0466 lei/actiune si nu de pretul propus de ofertant - 0,0430lei/actiune RRC.

in concluzie, modul in care actioneaza in prezent ofertantul petent vine in vadita neconcordanta cu scopul
declarat, cu modul in care a inteles sa actioneze pe tot parcursul documentului de oferta. Inducerea nesigurantei, afectérii
de catre C.N.V.M. a deciziei TRG de a contracta se poate incadra in tipologia actiunilor prin care se aduce atingere
principiului prevenirii afectarii egalitatii de informare si tratament al investitorilor sau al intereselor acestora.

Fata de aprecierile petentei ca Ordonanta nr.335 este de natura a genera un precedent periculos in materia
drepturilor persoanei juridice, formulam urmatoarele observatii:

In cuprinsul acestei sectiuni, petenta sustine cu vehementa faptul cd Ordonanta nr.335 este de naturd a genera un
precedent periculos in materia drepturilor persoanei juridice. Sustinerea parétei se limiteaza la nivelul afirmatiilor agresive la adresa
autoritatii pietei de capital de tipul ,arbitrariu de natura a destabiliza atét activitatea bursierd, cét si cea privitoare la securitatea
tranzactiondrii instrumentelor financiare”, ,restrictii abuzive in activitatea participantilor’, ,mé&suri contrare scopului pentru care
C.N.V.M. a fost infiinfatd”, ,abuzul savaérsit impotriva subscrisei destabilizeaza chiar principiul fundamental al pietei de capital,
respectiv acela ca prin intermediul autoritatii de reglementare sa fie asigurata egalitatea tratamentului si al intereselor investitorilor”.

Subliniem faptul ca aceste afirmatii nu sunt argumentate si sunt de natura a afecta imaginea C.N.V.M., in calitatea sa de
autoritate de reglementare si supraveghere a pietei de capital.

Prin actul individual contestat, C.N.V.M. a dispus 0 masura de suspendare, 0 amanare a exercitarii unor drepturi.

Astfel cum este precizat expres si in cuprinsul actului individual in discutie, C.N.V.M. a apreciat ca situatia prezentata de
catre un tert interesat, demersurile societare efectuate de emitent nu sunt de natura a asigura un climat juridic corespunzétor
desfasurarii in bune conditii a operatiunii reglementate in textul art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004.

Avénd in vedere aspectele enuntate si ludnd act de faptul ca petenta nu argumenteaza acuzatiile aduse C.N.V.M., rezulta
fard putintd de tagada faptul cd C.N.V.M. a actionat in respectul dispozitiilor legale incidente in materia pietei de capital, Tn limita
prerogativelor legale cu care a fost investitd. Modul in care s-a dezvoltat piata de capital, operatiunile specifice acestui domeniu,
dar si deciziile societare privind managementul emitentilor a reclamat din partea C.N.V.M. o conduité activa, in calitatea sa unica de
institutie abilitatd in actul reglementarii si supravegherii.

II. in raport de aspectele mentionate de petenta in Capitolul Il Nelegalitatea Ordonantei C.N.V.M. din perspectiva incalcarii
dispozitiilor art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M., Directia Juridica precizeaza urmatoarele:

Potrivit dispozitiilor art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M. ordonantele sunt acte prin care C.N.V.M. da dispozitii privind
prezentarea de documente, situatii si informatii, audieri, impune interdictii sau suspendéri de autorizatii ori activitati, dispune anchete
sau alte investigatii, masuri conservatorii, precum ridicarea si depunerea de documente sau titluri, indisponibilizarea unor bunuri
sau fonduri, aplicd sanctiuni disciplinare si administrative.

Astfel, urmeaza sa observati faptul c& temeiul de fapt din cuprinsul Ordonantei nr.335 reprezintd evenimente, informatii
exacte cu o inraurire, apreciata de C.N.V.M. drept decisiva, asupra deruldrii in litera legii a operatiunii instituite la art.206 alin.(1) din
Legea nr.297/2004.

Masura dispusa de C.N.V.M., caracterizaté prin vremelnicie, are un scop definit - clarificarea tuturor problemelor legate de
actionariatul societatii atat prezent, cat si viitor, scop ce impune inghefarea situatiei de fapt.

Avénd in vedere aspectele mentionate, rezulta ca sunt respectate dispozitiile art.9 alin.(2) din Statutul C.N.V.M., intrucat
ordonanta contestatd este acel act prin care C.N.V.M. a dispus instituirea unei masuri de suspendare a unui drept, cu efect
inconturnabil de conservare.

Din verificarea Ordonantei C.N.V.M. nr.335/28.07.2010 se constata indeplinirea conditiilor de validitate a unei suspendari,
respectiv data la care se produce suspendarea, precum si durata ei determinatd. Suspendarea opereaza incepand cu data de
28.07.2010 (momentul intrarii in vigoare) pana la clarificarea situatjei juridice a obligatiunilor detinute de Ministerul Finantelor Publice
la S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

lIl. In raport de aspectele mentionate de petenté in Capitolul lll incélcarea dispozitiilor art.9 alin.(5) din Statutul C.N.V.M.,
Directia Juridica precizeaza urméatoarele:

Potrivit art.9 alin.(5) din OUG nr.25/2002 privind aprobarea Statutului Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, aprobatd
prin Legea nr.514/2002, modificata si completata prin Legea nr.297/2004, deciziile si ordonantele emise de cétre C.N.V.M. trebuie sa
contind motivatiile de drept care au condus la luarea masurilor respective.

Prin urmare, orice act adoptat de catre C.N.V.M. trebuie sd cuprind baza, fundamentul juridic pe care se sustine masura
edictata. Identificarea temeiul juridic implicd o coroborare a situatiei de fapt, unica si nerepetabild, cu un cadru legal general.
Intrucat normele nu pot reglementa toate situatiile ce pot aparea si a caror normare s-ar impune, distingem necesitatea interventiei,
apreciatd ca obligatorie, a celui indrituit pentru a identifica cea mai buna solutie pentru ordonarea si aducerea in cadrul normat a



situatiei individuale.

In spetd, s-a constatat ca urméatoarele fapte se incadreaza in tipologia temeiului de fapt, caracteristica obligatorie a oricarui
act administrativ:

a. solicitarea Ministerului Finantelor Publice, inregistrata la C.N.V.M. cu nr.21602/30.06.2010 si nr.22312/07.07.2010, privind

suspendarea dreptului (..);

b. pozitia Ministerului Finantelor Publice, potrivit careia (..);

c. situatia de facto ce urmeaza a se crea la data de 30.09.2010 (..);

d. raportul curent publicat de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, la data 27.05.2010 (..);

e. raportului curent publicat de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, la data 30.06.2010 (..);
se incadreaza in tipul de masuri, asupra carora C.N.V.M. nu numai ca detine prerogativa legala de a le adopta, dar, in calitatea sa
de arbitru al pietei de capital este chemata si obligata sa le adopte.

In contextul decizilor societare adoptate de citre actionariatul S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta
(majorarea capitalului social), C.N.V.M. a apreciat c& solutionarea aspectelor legate de creditul obligatar se va produce in timpul
derularii operatiunii de squeeze-out si in consecintd, se impune conservarea situatiei existente. O masura vremelnicd, ca cea
dispusd de catre C.N.V.M., are drept efect inghetarea situatiei de fapt pentru clarificarea tuturor problemelor ce pot afecta derularea
operatiunii in cauza.

In ceea ce priveste aprecierile petentei cu privire la nelegalitatea actului contestat din perspectiva obiectivelor
fundamentale ale C.N.V.M. prevazute in cuprinsul art.2 din Statutul C.N.V.M., astfel cum a sesizat si petenta mentinerea
cadrului presupune ca C.N.V.M. s adapteze in mod continuu normele legale la cerinfele pietei care sunt in perpetua schimbare.

Observatia care se impune a se face este aceea cd C.N.V.M. nu are initiativa legislativa, fiind investitd numai cu
prerogativa reglementérii, la nivel secundar, a pietei de capital, instrumentelor financiare, precum si institutiilor si operatjunilor
specifice acestora.

Dispozitiile legii cadru (Legea nr.297/2004) si nu numai, sunt cele care reglementeaza la nivel primar infiinfarea si
functionarea pietelor de instrumente financiare, cu institutile si operatiunile specifice acestora, precum $i a organismelor de
plasament colectiv, in scopul mobilizrii disponibilitatilor financiare prin intermediul investitiilor in instrumente financiare.

Prevederile legale si regulamentare oferd cadrul de desfasurare a operatiunilor specifice domeniului reglementat,
in conditiile respectarii de catre participanti a unei conduite conforme normelor, care s& nu destabilizeze ordinea de drept.
Orice interventie intr-o operatiune legala este de natura a influenta decizia investitionala a investitorilor, rezultatul urmarit si este de
naturd a impieta asupra obiectivului fundamental al autoritatii ce consta in promovarea increderii in piefele reglementate i in
investitiile in instrumente financiare.

Cu aplicare directa la actul contestat, trebuie s&@ mentionam faptul c& C.N.V.M. a respectat obiectivele fundamentale pe
care are sarcina sa le indeplineasca in exercitarea rolului de autoritate administrativa in domeniu:

a) stabilirea si mentinerea cadrului necesar dezvoltarii piefelor reglementate;

b) promovarea increderii in pietele reglementate si in investitiile in instrumente financiare;

c) asigurarea protectiei operatorilor si investitorilor impotriva practicilor neloiale, abuzive si frauduloase;
()

h) prevenirea afectérii egalitatii de informare i tratament al investitorilor sau al intereselor acestora.

Referitor la acuzele aduse de petentd pentru ducerea la indeplinire de céatre C.N.V.M., intr-un mod neconform,
a obiectivelor fundamentale, trebuie subliniat faptul ca in speta Rompetrol, C.N.V.M. a avut in sarcind verificarea respectérii de cétre
toti participantii a dispozitiilor existente in Legea nr.297/2004 privind piata de capital, Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006 privind
emitentji si operatjunile cu valori mobiliare, Instructiunea C.N.V.M. nr.3/2009 privind detinerile directe si detinerile indirecte.

Ulterior solicitarii formulate de catre Ministerul Finantelor Publice, s-a procedat la examinarea OUG nr.118/2003 privind
unele masuri pentru reglementarea unor obligatii bugetare ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, aprobata prin
Legea nr.89/2005, Hotarérii AGEA S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta din data de 14.11.2003, conventiei de emisiune
incheiata la data de 05.12.2003 intre statul roméan, prin Ministerul Finantelor Publice si S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Totodata, s-a retinut ca in situatia in care S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta nu va putea opta pentru rascumpararea
obligatiunilor inainte de scadenta, obligatiunile nerascumparate sunt convertibile la data scadentei, la optiunea emitentului, in aciuni
ordinare. De asemenea, s-a retinut ca fiind importantd si prevederea potrivit careia investitorul care detine pachetul majoritar de
actiuni al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta - The Rompetrol Group NV Olanda are drept de preferinta la cumpararea
actiunilor rezultate din conversie, dreptul de preferintd putand fi exercitat pentru Tntreg pachet de actiuni rezultat din conversie sau
pentru parti din acesta.

Aldturi de pozitia exprimatd de MFP, demersurile societare efectuate in raport de stingerea creditului obligatar au pus
C.N.V.M. in situatia de a adopta actului individual contestat.

Potrivit raportului curent publicat de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, la data de 30.06.2010 a fost convocata
AGEA, care a avut ca punct distinct pe ordinea de zi, printre altele, majorarea capitalului social prin aport in numerar cu exercitarea
dreptului de preferinta al actionarilor indreptatiti, in cuantum de pana la 450.000.000 de lei destinat efectuarii unei plati partiale si
rascumpararii unei parfi corespunzatoare din obligatiunile emise de societate in conformitate cu prevederile
OUG nr.118/2003, aprobata prin Legea nr.89/2005.

La data de 30.06.2010, AGEA a aprobat majorarea capitalului social al societatii printr-un nou aport in numerar in cuantum
de pané la 450.000.000 de lei, cu acordarea dreptului de preferinta, aport in numerar special destinat efectuarii de catre societate a
unei plati partiale si rascumpararii unei parti corespunzatoare din obligatiunile emise de societate in conformitate cu prevederile
OUG nr.118/2003, aprobata prin Legea nr.89/2005.

In aceste conditii, Ministerul Finantelor Publice a apreciat ca raportat la procedurile inifiate de S.C. Rompetrol



Rafinare S.A. Constanta si aflate in derulare pe piata de capital, care urmaresc delistarea acestei societati comerciale, statul roman
este lezat in drepturile sale de actual creditor obligatar si de viitor actionar al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Ca rezultat al acestei situatii, C.N.V.M. a retinut ca problematica creditului obligatar ar putea interactiona cu operatiunea de
squeeze-out solicitata de ofertant, astfel incat, in exercitarea rolului de supraveghere, a apreciat ca este necesara informarea tuturor
actionarilor care au vocatia de a raspunde in procedura de squeeze-out, despre starea emitentului.

In consecmta, nu numai cd se impunea exercitarea rolului activ de autoritate al C.N.V.M., cu atributele sale
statutare, dar orice abtinere in interventie a C.N.V.M. ar fi adus atingere tocmai intereselor ac’;lonarllor RRC, pusi pe de o
parte sa isi vanda actiunile in cadrul procedurii reglementate de art.206 din Legea nr.297/2004, iar pe de alta parte sa
subscrie in cadrul majorarii de capital social hotarata in AGA din data de 30.06.2010.

Astfel, C.N.V.M. nu putea da curs unei operatiuni ce se definea, la vremea respectiva cel putin, ca neloiald in raport de
obligatiile asumate faté de:

1. statul roman, prin Ministerul Finantelor Publice, in temeiul OUG nr.118/2003 privind unele masuri pentru reglementarea unor
obligatii bugetare ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, aprobatd prin Legea nr.89/2005, Hotérarii AGEA
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta din data de 14.11.2003, conventiei de emisiune incheiata la data de 05.12.2003 intre
statul romén, prin Ministerul Finantelor Publice si S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta;

2. actionarii societatii care erau in drept sa ii vanda actiunile, in temeiul art.206 din Legea nr.297/2004.

Prin urmare, astfel cum a sesizat si petenta, C.N.V.M. a dobandit o implicare activa in scopul evitarii ca investitorii
sa fie discriminati, atat in raporturile dintre acestia, cat si fatad de autoritatile statului. in aprecierea C.N.V.M., ordonanta
contestatd este de naturd a proteja interesele TRG, deoarece ca urmare a operaglunllor corporative declansate si finalizate
prin vointa expresa a acestui actionar (majorare capital social, conversie obligatiuni in actiuni), exista posibilitatea ca TRG
sa detlna mai putin de 90% din capitalul social al emitentului RRC, fapt ce ar conduce la imposibilitatea retragerii de la
tranzactlonare a actiunilor emitentului in cauza. In acest context, s-a apreciat ci se impune aplicarea principiului prevenirii
afectirii egalitatii de informare si tratament a tuturor actionarilor sau al intereselor acestora.

Subliniem faptul ca, adoptarea unei decizii de majorare a capitalului social este un eveniment corporativ care
produce efecte in ceea ce priveste conditiile de derulare a procedurii de squeeze-out.

in acest context, se poate observa ca decizia actionarului majoritar de a vota in cadrul AGEA pentru majorarea
capitalului social vine in contradictie cu intentia de exercitare a dreptului de squeeze-out.

IV. in ceea ce priveste, acuzatiile prlvmd dlscrlmmarea, cu incélcarea dreptului la egalitatea de sanse si tratament a TRG
din perspectiva Legii nr. 297/2004 subliniem faptul cé drepturile enuntate de petentd sunt garantate de lege in situatia nealterérii
cadrului si conditiilor de exercitare.

Responsabilitatea autoritétii pietei de capital cu privire la garantarea egalitétii de sanse si tratament, va fi antrenaté
numai in situatia in care exercitarea drepturilor legale se realizeaza cu respectarea dispozitiilor legale, regulamentare si/sau
contractuale aplicabile.

Masura suspendarii dispusa de catre C.N.V.M. cu efect incontestabil de conservare nu are caracteristica mentionata de
petentd, respectiv discriminatorie fata de calitatea emitentului. O masura de suspendare poate afecta cel mult factorul timp, in sensul
ca TRG ar fi putut incepe derularea operatiunii de squeeze-out. Tns, tot TRG a fost cel care a votat in adunarea generala majorarea
capitalului social, operatiune care implica participarea tuturor actionarilor societatii.

Sustinerea petentei potrivit careia MFP are calitatea de simplu creditor obligatar si nu de actionar la RRC si ¢& nu poate
justifica un minim interes Tn legétura cu initiativa TRG de a indeplini procedura de squeeze-out, este neintemeiatd pentru
urmatoarele argumente:

Interesul statului roman subzista in rascumpararea totala a obligatiunilor sau convertirea in actiuni RRC la scadenta,
respectiv 30.09.2010, aspect retinut si de catre Consiliul Concurentei care, in Decizia sa nr.135 din 20.07.2005 privind sprijinul
financiar notificat de Ministerul Finantelor Publice pentru S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, a decis ca ,sprijinul financiar ce
se acordd S.C. ,Rompetrol - Rafinare” S.A. Constanta sub forma conversiei in obligatiuni a datoriilor catre bugetul de stat,
nu constituie ajutor de stat, deoarece statul actioneaza ca un creditor privat, care urmareste recuperarea creantei detinute”.

Astfel, Consiliul Concurentei a refinut, in esenta, ca Statul Roman a actionat ca un creditor privat prudent din economia de
piata, in sensul ca masurile negociate si acceptate de catre S.C. Rompetrol Rafinare S.A., in acord cu prevederile Ordonantei de
urgentd a Guvernului nr.118/2003 si conventiei de emisiune din data de 05.12.2003, au fost stabilite de 0 maniera care permitea
Statului Romén sa Tsi recupereze integral creanta din anul 2003.

Recuperarea creantei Statului Romén, privit in acest context ca un creditor privat prudent, conform celor refinute in
Decizia Consiliului Concurentei nr.135/2005 emisa in temeiul prevederilor Legii nr.143/1999 privind ajutorul de stat, forma in vigoare
la acea data, urma sa se realizeze prin una din urmatoarele modalitatj:

a) rascumpararea totala anticipata a obligatiunilor emise;

b) rascumpararea totala la scadenta a obligatiunilor emise;

c) conversia tuturor obligatiunilor subscrise de Statul roman, la scadentd, in actiuni ale S.C. Rompetrol Rafinare S.A.;

d) valorificarea integrala a obligatiunilor pe piata de capital.

Mai mult, in litigiul comercial aflat pe rolul Tribunalului Constanta, privitor la suspendarea Hotarérilor Adunarii generale
extraordinare a actionarilor S.C. Rompetrol Rafinare S.A. nr.4-6 din 30.06.2010, astfel cum au fost publicate acestea in
Monitorul Oficial al Roméniei, Partea a IV-a, nr.2992 din 8 iulie 2010, instanta de judecata a respins exceptia lipsei calitatii
procesuale active si exceptia lipsei de interes a statului roman, prin MFP, apreciind astfel ca statul roman, prin MFP, in prezent
creditor obligatar prezinta interes in cauza si detine calitate procesuala.

Avand in vedere aspectele retinute, apreciem ca este justificata cererea statului roman, prin MFP, de a suspenda dreptul
prevazut la art.206 din Legea nr.297/2004, in ceea ce priveste S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta si pe cale de consecinta,



masura dispusa de C.N.V.M. este intemeiata.

V. In ceea ce priveste trimiterile la textul art.16 din Constitutie - ,,cetatenii sunt egali in fata legii si a autoritatii publice, fara
privilegii si fira discrimindri”, subliniem faptul ca in adoptarea deciziilor de autoritate si dispunerea masurilor specifice
C.N.V.M. se situeaza pe o pozitie echidistanta in raport cu interesele partilor.

Deciziile de autoritate implica verificarea respectarii cadrului legal aferent operatiunilor in cauza si vizeaza asigurarea unui
tratament egal in vederea definirii in deplind cunostinta de cauza a comportamentului investitional pe piata de capital.

Invocarea principiul constitutional al egalitétii depline in fata legii poate fi primitd numai in situatia in care legea este
respectatéd. Orice modificarea a termenilor si conditiilor avute in vedere la momentul adoptarii deciziilor de autoritate pe parcursul
derularii operatiunilor vizate, atrage reevaluarea situatiei de fapt, tocmai pentru mentinerea egalitatii sanselor tuturor persoanelor
interesate.

VL. in ceea ce priveste afirmatiile privitoare la nelegalitatea actului atacat din perspectiva temeiurilor de fapt care au stat la
baza emiterii actului administrativ contestat, prezentdm in cele ce urmeaza pozitia exprimata de cétre Ministerul Finantelor
Publice:

Astfel cum araté chiar The Rompetrol Group NV prin plangerea formulatd, in conformitate cu dispozitile imperative ale
Conventiei de Emisiune, S.C. Rompetrol Rafinare S.A. are posibilitatea de a opta fie pentru rascumpararea totala a obligatiunilor
inainte de scadenta (30 septembrie 2010) urménd ca, in situatia in care obligatiunile nu sunt rascumparate sa aiba loc conversia
totald a obligatiunilor Tn actiuni. Prin urmare nu este prevazuta vreo o altd posibilitate, cum ar fi cea la care a recurs S.C. Rompetrol
Rafinare S.A. in sensul de a face o oferta statului romén de rascumparare numai a unei parti din obligatiuni.

De altfel, chiar dispozitiile art.176 alin.(1) din Legea nr.31/1990 privind societatile comerciale, republicata, cu modificérile gi
completarile ulterioare, prevad faptul ca ,Obligatiunile se ramburseaza de societatea emitenta la scadenta”.

Or, prin demersurile efectuate de S.C. Rompetrol Rafinare S.A. apreciem ca se incalcd dispozitile imperative ale
conventiei, prin urmarirea unui rezultat ce excede prevederilor conventiei de emisiune, cu nerespectarea prevederilor contractuale si
legale.

Potrivit dispozitilor art.969 Cod Civil, ,Conventiile legal facute au putere de lege intre partile contractante”, ori prin
neindeplinirea obligatiilor de catre S.C. Rompetrol Rafinare S.A., se produce un prejudiciu intrucét statul roman prin semnarea
conventiei de emisiune era indreptatit la obtinerea unui rezultat, ce consta in recuperarea investitiei realizate prin rdscumpérarea
integrald de catre S.C. Rompetrol Rafinare S.A. a obligajunilor, rezultat ce nu mai poate fi realizat in situatia in care s-ar finaliza
demersurile incepute de S.C. Rompetrol Rafinare S.A.

JIntr-0 astfel de situatie este apreciatd ca necesard interventia statului, prin Ministerul Finantelor Publice pentru
indeplinirea obligatiilor rezultate din aplicarea conforma a prevederilor legale si contractuale.

Prin plangerea formulata petenta aratd faptul ca, pana la aceasta data, S.C. Rompetrol Rafinare S.A. si-a manifestat
intentia de a rdscumpara numai o parte din obligatiunile detinute de statul romén, punct de vedere de neacceptat intrucét se incalca
practic dispozitile Conventiei, care nu fi dddea aceasta posibilitate.

Totodata, petenta sustine faptul ca, pana la data scadentei S.C. Rompetrol Rafinare S.A. ar avea posibilitatea de a opta si
pentru rascumpararea restului de obligatiuni, afirmatie neconforma cu realitatea intrucét, pana la aceasta daté, societatea si-a
exprimat expres intentia de rascumparare partiald a obligatiunilor p&na la termenul limita - 30.09.2010, cu excluderea categorica a
rascumpararii totale a intregului pachet de obligatiuni.

Astfel, rezulta cu evidenta faptul ca, urmare a nerespectérii de catre S.C. Rompetrol Rafinare S.A. a clauzelor conventiei,
precum si a dispozitiilor legale, singura posibilitate permisa subzista in conversia totala a obligatiunilor la scadenta.

Prin urmare, ca urmare a ajungerii la scadentd a obligatiunilor, statul roman va deveni actionar al S.C. Rompetrol
Rafinare S.A., situatie in care afecteaza cererea formulatd de The Rompetrol Group NV.

Mai mult, chiar si in situatia in care s-ar putea pune in aplicare intentia S.C. Rompetrol Rafinare S.A. de rascumparare
partiala a obligatiunilor (posibilitate care, astfel cum am aratat mai inainte, nu este prevazuta de conventja incheiatd) este evident
faptul ca, cel putin o parte din obligatiuni ar fi convertite la scadenta in actiuni. in concluzie, si aceasta situatie este in masuré sa
afecteze cererea formulaté de The Rompetrol Group NV.

Astfel se poate constata cd sustinerile petentei potrivit careia posibilitatea ca statul roman sa devina actionar al
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. ar fi la ,latitudinea exclusiva si discretionard” a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. sunt eronate si in totala
contradictie cu ,legea partilor” reprezentata de Conventia incheiata si cu prevederile legale.

Admiterea cererii formulate de The Rompetrol Group NV ar fi condus la nerespectarea principiilor invocate chiar de catre
aceasta in plangere si crearea unui prejudiciu statului romén, intrucdt prin demersurile efectuate petenta, actionar al
S.C. Rompetrol Rafinare S.A., urmareste eliminarea avantajului pe care I-ar obtine statul in calitate de actionar cu putere de decizie
al S.C. Rompetrol Rafinare S.A.

Fata de aceasta situatie este incontestabil interesul statului, exprimat prin MFP, in legaturd cu initiativa petentei de a
finaliza procedura de squeeze-out.

De asemenea, dispozitile art.12 din Conventia incheiatd intre Statul Roman si S.C. Rompetrol Rafinare S.A. prevad,
in mod limitativ, faptul ca ,detinerea obligatiunilor nu d& dreptul titularului de a se opune la modificarile aduse actului constitutiv al
Emitentului care sunt facute in temeiul prevederilor contractului de privatizare al S.C. Rompetrol Rafinare S.A. sau de actele
modificatoare ale acestuia si nici la libera cesiune a actiunilor definute de oricare dintre actionarii S.C. Rompetrol Rafinare S.A.”.
Cu toate acestea, conventia d& dreptul statului de a se opune la orice altd solicitare de modificare care nu se circumscrie celor
limitativ prevézute de conventie.

Totodata, potrivit conventiei incheiate, principalul mod de executare a acesteia constd in rascumpérarea de catre
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. a obligatiunilor, posibilitatea convertirii obligatiunilor in actiuni reprezentand practic o garantie in
favoarea statului, cu active ale emitentului. Prin urmare, nu se poate considera ca actiunile S.C. Rompetrol Rafinare S.A. ar fi lipsite



de orice sarcina.

Mai mult, conform dispozitiilor art.172 alin.(1) lit. d) din Legea nr.31/1990 privind societatile comerciale, republicaté, cu
modificérile si completarile ulterioare, prevad faptul c& detinatorii de obligatiuni au dreptul ,sa se opuna la orice modificare a actului
constitutiv sau a conditiilor imprumutului, prin care s-ar putea aduce o atingere drepturilor detinatorilor de obligatjuni;”

Avénd in vedere cele aratate, statul roman are dreptul de a intreprinde demersuri in vederea protejarii investitiei pe care a
realizat-o prin plasamentul efectuat la S.C. Rompetrol Rafinare S.A. si a obtinerii rezultatului urmarit la incheierea conventiei,
respectiv recuperarea integrald a investitiei realizate prin rascumpararea de catre S.C. Rompetrol Rafinare S.A. a obligatiunilor
emise. In acest context, nu se poate vorbi de o prematuritate a opozitiei statului la demersurile The Rompetrol Group NV.

Referitor la faptul ca nu este justificatd prejudicierea prin delistare, deoarece pretul actiunilor RRC pe bursa este de o
valoare net inferioara valorii nominale a actiunilor, mentionam ca tranzactionarea actiunilor unui emitent pe piata de capital confera
sanse optime unui actionar de a-si instraina detinerile atat in ceea ce priveste pretul pe care il obtine, cét si intervalul de timp in care
se poate realiza respectiva vanzare.

VII. Referitor la prejudiciul material si moral pretins a fi suferit de catre ofertantul petent, formuldm urmatoarele precizari:

Prejudiciul reprezinta un efect negativ cu caracter patrimonial sau nepatrimonial produs unei persoane prin fapta ilicita a
altei persoane sau prin neindeplinirea unei obligatii legale.

Pentru motivele aratate in cuprinsul prezentei note, apreciem ca nu este respectata conditia faptei ilicite a C.N.V.M. in
adoptarea masurii de suspendare a Ordonantei nr.335.

Fara a inlatura argumentatiile referitoare la legalitatea si temeinicia Ordonantei nr.335, nu se poate distinge legatura de
cauzalitate intre pretinsul prejudiciu si actul calificat ca nelegal.

Prin Ordonanta nr.335, C.N.V.M. a suspendat dreptul actionarului majoritar The Rompetrol Group NV Olanda al
S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta, prevazut de art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004, pana la clarificarea situatiei juridice a
obligatiunilor detinute de Ministerul Finantelor Publice la S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta.

Petentul contestd aceastd masura, insa prejudiciul material si moral pretins vizeaza deciziile de autoritate adoptate in
legatura cu stabilirea pretului echitabil in cadrul ofertei publice de preluare obligatorie derulate. Pretinsul prejudiciu nu este efectul
suspendarii vremelnice a dreptului actionarului majoritar The Rompetrol Group NV Olanda al S.C. Rompetrol Rafinare S.A.
Constanta, prevazut de art.206 alin.(1) din Legea nr.297/2004.

Cu toate acestea, intelegem sa ne aplecdm asupra modului de calcul care a condus la fixarea sumei reclamate drept
prejudiciu si sa dovedim inadmisibilitatea pretentiilor formulate.

Astfel, Prin Decizia nr.185/08.02.2010, in temeiul art.173 alin.(1), art.203 si art.204 din Legea nr.297/2004 privind piata de
capital cu modificarile si completarile ulterioare coroborat cu art.68 alin.(4) din Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006 completat cu
Regulamentul C.N.V.M. nr.31/2006, Instructiunii C.N.V.M. nr.3/2009, s-a aprobat documentul de ofertd publicad obligatorie de
preluare a S.C. Rompetrol Rafinare S.A. Constanta initiata de catre The Rompetrol Group NV Olanda, cu urmatoarele caracteristici:

- numarul de actjuni obiect al ofertei: 5.062.172.980 de actjuni reprezentand 23,99% din capitalul social al emitentului;
- valoare nominald: 0,1 lei/actiune;

- pretul de cumparare este de 0,0741lei/actiune;

- perioada de derulare: 15.02.2010-12.03.2010.

In data de 15.02.2010, ofertantul a achizitionat un numar de 3.313.049.000 de actjuni la un pret de 0,0750 lei/actiune.

Ulterior, in data de 08.03.2010 ofertantul a achizitionat un numar de 323.606.500 de actiuni la un pre{ de
0,0751 lei/actiune.

Aceste preturi sunt net superioare prefului aprobat in cadrul ofertei si a fost platit pentru 71,83% din actiunile obiect al
ofertei.

Faptul c& TRG a ofertat actionarii detinatori a 3.636.655.500 actjuni la un pret care a depasit valoarea aprobata de
C.N.V.M. prin Decizia nr.185, vine sa confirme justetea pretului/actiune astfel cum a fost stabilita prin decizie si a fost apreciata,
tocmai de ofertant drept valoare reala a unei actiuni RRC.

Avénd in vedere cele precizate, nu sunt pertinente pretentiile formulate in legatura cu un prejudiciu generat prin propria
conduita. Stabilirea valorii de achizitie a unei actiuni RRC initial la 0,0750lei si apoi la 0,0751 lei in cadrul ofertei de preluare a RRC
reprezinta un act volitiv al ofertantului si este indubitabil c& nu face parte din caracteristicile ofertei de preluare a RRC astfel cum a
fost aprobata de catre C.N.V.M.

Solicitarea petentei privind repararea unor daune morale ce i-au fost produse prin emiterea Ordonantei nr.335, pe cale
procedurii administrative prealabile in fata C.N.V.M., este netemeinicé si nelegald, pe fond, iar din punct de vedere procedural nu
face obiectul procedurii prevazute de Legea nr.554/2004 privind contenciosul administrativ. Petenta nu poate invoca atingerea unor
valori care o definesc in conditiile in care actul autoritatii respecta prevederile legale aplicabile.

In acest sens, reiteram faptul ca C.N.V.M. a procedat potrivit prerogativelor legale cu care a fost investits in conditii de
echidistanta fata de partile implicate in cazul in spet, astfel incat nu se poate pune in discutie caracterul licit al actului de autoritate.

In baza Hotararilor Parlamentului nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,

in baza analizei efectuate de catre directia de specialitate din cadrul C.N.V.M. si ca urmare a deliberarilor din sedinta din
data de 13.09.2010, Comisia Nationala A Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE
Art. 1. Se respinge plangerea prealabild formulatd de catre The Rompetrol Group NV (TRG), prin intermediul SCA Musat si
Asociatii, impotriva Ordonantei C.N.V.M. nr.335/28.07.2010.
Art. 2. Se mentine ca temeinicé si legald Ordonanta C.N.V.M. nr.335/28.07.2010.
PRESEDINTE,
Prof. univ. dr. Gabriela ANGHELACHE



DECIZIA NR. 1168 / 14.09.2010
In temeiul articolelor 2, 7 si 9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin OUG nr.25/2002
aprobata prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare,
in temeiul art.211 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital coroborat cu dispozitile art.89 alin.(1) din
Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006 privind emitentji si operatiunile cu valori mobiliare,
in temeiul Hotérérilor Parlamentului nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 i nr.2/14.01.2010,
ca urmare a adresei SSIF GM INVEST S.A. Bucuresti inregistrata la C.N.V.M. cu nr.28500/02.09.2010,
in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor purtate in cadrul sedintei din data de 14.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se aproba prospectul intocmit in vederea admiterii la tranzactionare pe piata reglementata administrata de S.C. BURSA DE
VALORI BUCURESTI S.A. a actiunilor emise de S.C. ELECTROARGES S.A. Curtea de Arges.
Art. 2. Prezenta decizie va fi publicata in Buletinul C.N.V.M.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA

DECIZIA NR. 1169 / 14.09.2010
In temeiul articolelor 2, 7 si 9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin OUG nr.25/2002
aprobata prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital cu modificarile si
completérile ulterioare,
in temeiul articolelor 173 alin.(1) si 203 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital cu modificarile si completarile
ulterioare,
in baza dispozitiilor art.68 alin.(3) din Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006 privind emitentji si operatjunile cu valori mobiliare,
in temeiul Hotararilor Parlamentului nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,
ca urmare a constatarii unei erori materiale in cadrul Deciziei C.N.V.M. nr.1019/10.08.2010 cu privire la S.C. SELECT
NUTRICOMB CREVEDIA S.A.,
n baza hotarérii luate in sedinta de Comisie din data de 14.09.2010, se emite urmatoarea
DECIZIE
Art. 1. Se modifica prevederile Deciziei C.N.V.M. nr.1019/10.08.2010 in sensul ca valoarea activului net contabil la data de
31.12.2009 este de 6,652 lei/actiune si nu de 27,419 lei/actiune.
Art. 2. Decizia nr.1019/10.08.2010 se va modifica in mod corespunzator.
Art. 3. Prezenta decizie se publica in Buletinul C.N.V.M.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA

DECIZIA NR. 1170/ 14.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobaté prin
Legea nr.514/2002, modificat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in temeiul Hotaréarilor Parlamentului Roméniei nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) si art.18 alin.(1) si (6) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.3 alin.(1), art.5 alin.(1), art.6 alin.(4) lit. a) si b), art.7 alin.(8), art.8 si art.10 alin.(3) din
Regulamentul C.N.V.M. nr.2/2009, privind regulile de proceduré si criteriile aplicabile evaluarii prudentiale a achizitiilor si majorérilor
participatiilor la o societate de servicii de investitii financiare,
analizand cererea societatji inregistrata la C.N.V.M. cu nr.25294/05.08.2010,
in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor purtate in cadrul sedintei din data de 14.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se aproba majorarea participatiei calificate a ALPHA BANK AE, de la 45,68% la 99% din capitalul social si din totalul
drepturilor de vot ale societatii de servicii de investitii financiare ALPHA FINANCE ROMANIA S.A.
Art. 2. n termen de 60 de zile de la data emiterii prezentei decizii, societatea de servicii de investitii financiare ALPHA FINANCE
ROMANIA S.A. are obligatia de a depune la C.N.V.M. documentele aferente modificarii structurii actionariatului ca urmare a
achizitionérii participatiei calificate mentionate la art.1, de catre ALPHA BANK AE, in caz contrar decizia isi va pierde valabilitatea.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii ei catre ALPHA BANK AE. in cazul in care aceasta nu poate fi
contactata, prezenta decizie intra in vigoare la data comunicarii ei societatii de servicii de investifii financiare ALPHA FINANCE
ROMANIA S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA
DECIZIA NR. 1171/ 14.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobata prin
Legea nr.514/2002, modificat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in temeiul Hotarérilor Parlamentului Romaniei nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,



in temeiul art.1 alin.(3) si art.18 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile i completarile
ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.3 alin.(1) si (3), art.(4) si art.8 alin.(1), (2), (4) si (7) din Regulamentul
C.N.V.M. nr.2/2009, privind regulile de procedura si criteriile aplicabile evaluarii prudentjale a achizitiilor si majorarilor participatiilor la
0 societate de servicii de investitii financiare,
analizand solicitarea domnului Voicu Eugen Gheorghe, inregistrata la C.N.V.M. cu nr.24450/27.07.2010, completata prin
adresa nr.28494/02.09.2010,
in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor purtate in cadrul sedintei din data de 14.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se aproba achizitionarea in mod direct de catre domnul VOICU EUGEN GHEORGHE a unei participatii calificate de
95,8993% din capitalul social si din totalul drepturilor de vot ale S.A.l. AVIVA INVESTORS ROMANIA S.A. Bucuresti.
Art. 2. In termen de 60 de zile de la data emiterii prezentei decizii, S.A.l. AVIVA INVESTORS ROMANIA S.A. are obligatia de a
depune la C.N.V.M. documentele aferente modificarii structurii actionariatului ca urmare a achizitionarii de catre domnul Voicu Eugen
Gheorghe a participatiei calificate mentionate la art.1, in caz contrar decizia isi va pierde valabilitatea.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii acesteia domnului Voicu Eugen Gheorghe. in cazul in care persoana
anterior mentionata nu poate fi contactatd, prezenta decizie intra in vigoare la data comunicarii ei S.A.l. AVIVA INVESTORS
ROMANIA S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA

DECIZIA NR. 1172/ 15.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.9 din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
avand in vedere prevederile art.13 alin.(1) lit. f) si art.15 din Regulamentul C.N.V.M. nr.32/2006,
analizand cererea societdfii de servicii de investitii financiare IFB FINWEST S.A. Arad inregistratd la C.N.V.M. cu
nr.28628/06.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se autorizeaza modificarea autorizatiei de functionare a societatji de servicii de investitii financiare IFB FINWEST S.A. Arad
ca urmare a retragerii autorizaiei de functionare a sediului secundar (sucursala) din Bucuresti, str. Cuza Voda nr.132, bl.1, sc.2,
et.5, ap.33, tip D, sector 4 autorizat prin Decizia nr.2002/19.10.2007.
Art. 2. Societatea de servicii de investitii financiare IFB FINWEST S.A. Arad are obligatia sa transmitad la C.N.V.M. copia
certificatului de Tnregistrare de mentjuni in termen de maximum 5 zile de la data inregistrarii la ORC a modificarii in modul de
organizare $i functionare mentionat la art.1, dar nu mai tarziu de 90 de zile de la data autorizatiei emise de catre C.N.V.M.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicérii catre societatea de servicii de investitii financiare IFB FINWEST S.A.
Arad si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1173/ 15.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in temeiul art.9 din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,

avand in vedere prevederile art.13 alin.(1) Iit. f), art.15 si art.17 din Regulamentul C.N.V.M. nr.32/2006,

analizand cererea societafii de servicii de investifii financiare IFB FINWEST S.A. Arad finregistratd la C.N.V.M. cu
nr.23795/21.07.2010, completatda prin  adresele nr.26421/16.08.2010, nr.27064/20.08.2010, nr.27156/20.08.2010 i
nr.28628/06.09.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE
Art. 1. Se autorizeaza completarea autorizatiei de functionare a societatii de servicii de investitii financiare IFB FINWEST S.A. Arad
ca urmare a infiintarii urmatoarelor sedii secundare:
- Sucursala - Bucuresti, bd. Regina Elisabeta nr.54, et., ap.3, sector 5;
- Agentie - Carei, str. A. I. Cuza nr.24, jud. Satu Mare.

Art. 2. Societatea de servicii de investitii financiare are obligatia de a transmite la C.N.V.M. copia certificatului de nregistrare
mentiuni, respectiv a certificatului de inregistrare, in termen de maximum 5 zile de la data inregistrérii la oficiul registrului comertului
a modificarilor intervenite in modul de organizare si functionare ca urmare a infiintarii sediilor secundare precizate la art.1, dar nu
mai tarziu de 90 de zile de la data autorizatiei emise de catre C.N.V.M.



Art. 3. Societatea de servicii de investitii financiare are obligatia sa mentina conditiile impuse la autorizarea sediilor secundare pe
toata durata de functionare a acestora notificand C.N.V.M. orice modificéri in termen de maximum 15 zile de la producerea acestora,
anexand copii ale documentelor justificative.
Art. 4. Prezenta decizie intra in vigoare la data comunicdrii catre societatea de servicii de investifii financiare
IFB FINWEST S.A. Arad, si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1174/ 15.09.2010
In temeiul articolelor 2, 7 alin.(6) si 9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin
OUG nr.25/2002 aprobatd prin Legea nr.514/2002, modificat i completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile i completérile ulterioare,
in temeiul Hotérérilor Parlamentului nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 i nr.2/14.01.2010,
avand in vedere solicitarea Asociatiei Administratorilor de Fonduri, inregistratd la C.N.V.M. cu nr.25790/10.08.2010 si
completata prin adresa nregistrata la C.N.V.M. nr.26727/18.08.2010, solicitarea SAI Carpatica Asset Management S.A., inregistrata
la C.N.V.M. cu nr.27328/23.08.2010, precum si solicitarea OTP Asset Management Romania SAI S.A., inregistrata la C.N.V.M. cu
nr.27563/25.08.2010,
avand in vedere prevederile art.2 alin.(3) lit. a) din Regulamentul C.N.V.M. nr.2/2008 privind implementarea
Directivei nr.2007/16/CE privind punerea in aplicare a Directivei 85/611/CEE privind coordonarea actelor cu putere de lege si a
actelor administrative privind anumite organisme de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), in ceea ce priveste clarificarea
anumitor definitji,
in baza analizei efectuate de directile de specialitate si a deliberarilor din cadrul sedintei din data de 15.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotéraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Pe perioada cuprinsa intre data inregistrarii la C.N.V.M. a S.C. Fondul Proprietatea S.A. ca A.O.P.C. si admiterea la
tranzactionare a actiunilor S.C. Fondul Proprietatea S.A. pe o piata reglementatd, actiunile emise de aceastd societate vor fi
evaluate in cadrul activului unui O.P.C. in conformitate cu prevederile art.99 alin.(1) si (2), respectiv art.202 alin.(3) din
Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004.
Art. 2. Prezenta decizie se publica in Buletinul electronic al C.N.V.M., pe site-ul www.cnvmr.ro.
p. PRESEDINTE,
Carmen Eugenia NEGOITA

DECIZIA NR. 1175/ 15.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3), art.4 alin.(1) si art.6 din Legea nr.297/2004, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.18, art.22 si art.24 din Regulamentul nr.32/2006 privind serviciile de
investitii financiare,
conform prevederilor art.2 si art.5 alin.(1) pct.2 lit. a) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea de autorizare formulata de societatea de servicii de investitii financiare SIGI S.A. inregistrata la
C.N.V.M. cu nr.25811/11.08.2010, completata prin adresa nr.28264/01.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se autorizeazi domnul GRAMESCU Adrian avand Atestatul Profesional nr.117/09.09.2010, in calitatea de agent pentru
servicii de investitii financiare in numele societatji de servicii de investitii financiare SIGI S.A. cu sediul social situat in Bucuresti,
Aleea Negru Voda nr.2, bl.C4, sc.A, ap.25, et.6, sector 3.
Art. 2. Persoana mentionata la art.1 se inscrie in Registrul Public al C.N.V.M. cu nr.PFR02ASIF/402377, in calitate de agent pentru
servicii de investitii financiare.
Art. 3. Societatea de servicii de investitii financiare SIGI S.A. are obligatia sa solicite C.N.V.M. retragerea autorizatiei acordata
persoanei mentionate la art.1 si radierea acesteia din Registrul Public al C.N.V.M. cel tarziu la data incetarii raporturilor de munca
dintre aceasta si societate.
Art. 4. Prezenta decizie intra in vigoare la data comunicarii acesteia catre societatea de servicii de investitii financiare SIGI S.A. si se
publica in Buletinul C.N.V.M, forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

X DECIZIA NR. 1176/ 15.09.2010

In temeiul articolelor 2, 7 si 9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin OUG nr.25/2002
aprobatd si modificatd prin Legea nr.514/2005, modificat si completat prin Legea nr.297/2004, cu modificarile si completarile
ulterioare,

in temeiul Hotararilor Parlamentului nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,



avand in vedere prevederile art.33 alin.(2) din Legea contabilitatii nr.82/1991, republicata,
avand in vedere prevederile art.4 din Regulamentul (CE) nr.1606/2002 al Parlamentului European si al Consiliului din data
de 19 iulie 2002 privind aplicarea standardelor internationale de contabilitate,
in sedinta din data de 08.09.2010, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Societatile de investitii financiare (S.L.F.), entitali Tnregistrate la C.N.V.M. in categoria A.O.P.C. cu o politica de investiii
diversificatd, intocmesc si depun la C.N.V.M. situaji financiare anuale consolidate, in conformitate cu Standardele Internationale de
Raportare Financiara adoptate de Uniunea Europeand, in termen de 8 luni de la incheierea exercitiului financiar.
Art. 2. Prezenta decizie intra in vigoare la data publicarii in Buletinul C.N.V.M. si pe site-ul C.N.V.M.
PRESEDINTE,
Prof. univ. dr. Gabriela ANGHELACHE

DECIZIA NR. 1178 / 16.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) si art.4 alin.(1) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificrile si completarile
ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.26 alin.(1) si art.27 alin.(1) lit. a) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006
privind serviciile de investitii financiare,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea societatii de servicii de investitii financiare DELTA VALORI MOBILIARE (DVM) S.A. inregistratd
la C.N.V.M. cu nr.28223/01.09.2010, completata prin adresele nr.28560/03.09.2010, nr.29091/09.09.2010 si nr.29231/10.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a domnului GHEORGHIU COSMIN, acordata de
C.N.V.M. prin Decizia nr.873/24.03.2005, in numele societati de servicii de investiti financiare DELTA VALORI
MOBILIARE (DVM) S.A. cu sediul social situat in Bucuresti, bd. luliu Maniu nr.7, corp A, et.4, sector 6.
Art. 2. Se radiaza inregistrarea cu nr.PFR02ASIF/400200, care atesta inscrierea in Registrul C.N.V.M. in calitatea de agent pentru
servicii de investitii financiare a domnului GHEORGHIU COSMIN.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii acesteia catre societatea de servicii de investifii financiare
DELTA VALORI MOBILIARE (DVM) S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1179/ 16.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobata si
modificatd prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in conformitate cu prevederile art.1 alin.(3), art4 alin.(1) si (2) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile i completérile ulterioare,

potrivit dispozitiilor art.1 alin.(2), art.18, art.22 alin.(1) si art.24 din Regulamentul nr.32/2006 privind serviciile de investitji
financiare,

in temeiul prevederilor art.2 si art.5 alin.(1) pct.2 lit. a) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,

analizand cererea societatjii de servicii de investitii financiare HTI Valori Mobiliare S.A. Bucuresti, inregistraté la C.N.V.M.
cu nr.28319/01.09.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE

Art. 1. Se autorizeaza urmatoarea persoana in calitatea de agent pentru servicii de investitji financiare in numele societatji de servicii
de investitii financiare HTI Valori Mobiliare S.A. cu sediul social situat in Bucuresti, str. Traian nr.103, et.3, biroul 3, sector 2:

Nr. crt.| Nume si prenume | Atestat profesional
1. |Gheorghiu Cosmin | 1828/16.11.2005

Art. 2. Se atesta inscrierea persoanei mentionate la art.1 in Registrul C.N.V.M., in calitate de agent pentru servicii de investitji
financiare:

Nr. crt. | Nume si prenume | Nr. de inscriere in Registrul C.N.V.M.
1. |Gheorghiu Cosmin PFRO2ASIF/402378

Art. 3. Societatea de servicii de investitii financiare HTI Valori Mobiliare S.A. are obligatia sa solicite C.N.V.M. retragerea autorizatiei
acordate persoanei mentionate la art.1 si radierea acesteia din Registrul C.N.V.M. cel tarziu la data Tncetarii raporturilor de munca
dintre aceasta si societate.




Art. 4. Prezenta decizie intrd Tn vigoare la data comunicarii catre societatea de servicii de investitii financiare HTI Valori
Mobiliare S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.

DIRECTOR GENERAL,

Radu TOIA

DECIZIA NR. 1180/ 16.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3), art.4 alin.(1) si art.6 din Legea nr.297/2004, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.18, art.22 si art.24 din Regulamentul nr.32/2006 privind serviciile de
investitii financiare,
conform prevederilor art.2 si art.5 alin.(1) pct.2 lit. a) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea de autorizare formulata de societatea de servicii de investitii financiare DELTA VALORI
MOBILIARE (DVM) S.A. inregistrata la C.N.V.M. cu nr.29534/14.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se autorizeaza doamna NADOLIU Elena Steliana avand Atestatul Profesional nr.2293/15.01.2006, in calitatea de agent
pentru servicii de investitii financiare in numele societaiii de servicii de investifji financiare DELTA VALORI MOBILIARE (DVM) S.A.
cu sediul social situat in Bucuresti, bd. luliu Maniu nr.7, corp A, et.4, sector 6.
Art. 2. Persoana mentionata la art.1 se inscrie in Registrul public al C.N.V.M. cu nr.PFR02ASIF/402380, in calitate de agent pentru
servicii de investitii financiare.
Art. 3. Societatea de servicii de investitii financiare DELTA VALORI MOBILIARE (DVM) S.A. are obligatia s& solicite C.N.V.M.
refragerea autorizatjei acordate persoanei mentionate la art.1 si radierea acesteia din Registrul public al C.N.V.M. cel tarziu la data
incetarii raporturilor de munca dintre aceasta si societate.
Art. 4. Prezenta decizie intra in vigoare la data comunicdrii acesteia catre societatea de servicii de investitii financiare
DELTA VALORI MOBILIARE (DVM) S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1181 /16.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3), art.4 alin.(1) si art.6 din Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.1 alin.(2), art.18, art.22 si art.24 din Regulamentul nr.32/2006 privind serviciile de
investitii financiare,
conform prevederilor art.2 si art.5 alin.(1) pct.2 lit. a) din Regulamentul nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea de autorizare formulata de societatea de servicii de investitii financiare NBG SECURITIES
ROMANIA S.A. inregistrata la C.N.V.M. cu nr.28554/03.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se autorizeazd domnul AVRAM LIVIU GEORGE avand Atestatul profesional nr.2298/15.01.2006, in calitatea de agent pentru
servicii de investitii financiare in numele societatii de servicii de investitii financiare NBG SECURITIES ROMANIA S.A.
Art. 2. Persoana mentionata la art.1 se inscrie in Registrul public al C.N.V.M. cu nr.PFR02ASIF/402379, in calitate de agent pentru
servicii de investitii financiare.
Art. 3. Societatea de servicii de investitii financiare NBG SECURITIES ROMANIA S.A. are obligatia sa solicite C.N.V.M. retragerea
autorizatiei acordate persoanei mentionate la art.1 gi radierea acesteia din Registrul public al C.N.V.M. cel tarziu la data incetarii
raporturilor de munca dintre aceasta si societate.
Art. 4. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii acesteia catre societatea de servicii de investifii financiare
NBG SECURITIES ROMANIA S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M, forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1182 /17.09.2010
Tn conformitate cu prevederile art.2, art.7, art.9 alin.(1) si art.10 din Statutul Comisiei Natjonale a Valorilor Mobiliare adoptat
prin OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002 modificat si completat prin Legea 297/2004, cu modificarile si completarile
ulterioare,
in temeiul art.234 lit. d) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
avand in vedere Certificatul de radiere nr.6686/18.03.2010 prin care S.C. KUVAR S.R.L. Harghita (fosta S.C. KUVAR S.A.



Harghita) a fost radiata din Registrul Comerfului in baza Rezolutjei nr.1918/15.03.2010, ca urmare a dizolvarii societaiji,
ca urmare a Notei privind retragerea de la tranzactionare i radierea din evidenta C.N.V.M. a actiunilor emise de
S.C. KUVAR S.A. Harghita, s-a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrag de la tranzactionarea pe piata RASDAQ acfjunile emise de S.C. KUVAR S.A. Harghita (CUI:524757) incepand cu
data de 20.09.2010.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

DECIZIA NR. 1183 /17.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7, art.9 alin.(1) si art.10 din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat
prin OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002 modificat $i completat prin Legea 297/2004 cu modificarile si completarile
ulterioare,
in temeiul art.234 lit. d) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare si art.104
din Regulamentul nr.1/2006,
in baza prerogativelor conferite de C.N.V.M. prin Decizia nr.1080/20.08.2010,
avand in vedere Certificatul de radiere nr.6686/18.03.2010 prin care S.C. KUVAR S.R.L. Harghita (fostd S.C. KUVAR S.A.
Harghita) a fost radiata din Registrul Comertului in baza Rezolutjei nr.1918/15.03.2010, ca urmare a dizolvérii societati.
avand in vedere Decizia nr.1182/17.09.2010 de retragere de la tranzacfionare a acfjunilor emise de S.C. KUVAR S.A.
Harghita,
ca urmare a Notei privind retragerea de la tranzactionare si radierea din evidenta C.N.V.M. a acfiunilor emise de
S.C. KUVAR S.A. Harghita, s-a hotarat emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art.1. Se radiaza din evidentele C.N.V.M. actiunile emise de S.C. KUVAR S.A. Harghita (CUI:524757) incepand cu data de
20.09.2010.
DIRECTOR,
Ciprian COPARIU

DECIZIA NR. 1184/ 17.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.26 si art.27 alin.(1) lit. @) i alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul Public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea formulata de PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. inregistrata la C.N.V.M. cu nr.26934/19.08.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a doamnei FLUERASU Cristina Gabriela, acordata de
C.N.V.M. prin Decizia nr.445/29.03.2010 in numele PIRAEUS BANK ROMANIA S.A.
Art. 2. Se radiaza din Registrul C.N.V.M. numarul PFR02ASIF/292310, reprezentand inregistrarea in calitate de agent pentru servicii
de investitii financiare in numele PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. a doamnei FLUERASU Cristina Gabriela.
Art. 3. Prezenta decizie intra in vigoare la data comunicarii catre PIRAEUS BANK ROMANIA S.A. si se publicd in
Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1185/17.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,

in conformitate cu prevederile art.26 si art.27 alin.(1) lit. @) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006,

in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul Public al C.N.V.M.,

avand in vedere cererea formulatd de societatea de servicii de investitii financiare INTERCAPITAL INVEST S.A.
inregistrata la C.N.V.M. cu nr.27962/30.08.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE

Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a domnului FINARU Alexandru, acordatd de C.N.V.M.
prin Decizia nr.1482/03.07.2006 pozitia nr.3 in numele societatji de servicii de investitii financiare INTERCAPITAL INVEST S.A.
Art. 2. Se radiaza din Registrul C.N.V.M. numarul PFRO2ADEL/040686, reprezentand inregistrarea in calitate de agent delegat in



numele societatii de servicii de investitii financiare INTERCAPITAL INVEST S.A. a domnului FINARU Alexandru.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii cétre societatea de servicii de investifji financiare INTERCAPITAL
INVEST S.A. si se publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1186 / 17.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.26 si art.27 alin.(1) lit. @) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand in vedere cererea formulatd de SSIF CONFIDENT INVEST BUCURESTI S.A. inregistrata la C.N.V.M. cu
nr.27506/25.08.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se refrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a doamnei FILIP Raluca Alexandra, acordata de catre
C.N.V.M. prin Decizia nr.344/05.03.2009, in numele SSIF CONFIDENT INVEST BUCURESTI S.A.
Art. 2. Se radiaza din Registrul C.N.V.M. numarul PFR02ASIF/042180, reprezentand inregistrarea in calitate de agent pentru servicii
de investitii financiare in numele SSIF CONFIDENT INVEST BUCURESTI S.A. a doamnei FILIP Raluca Alexandra.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicérii catre SSIF CONFIDENT INVEST BUCURESTI S.A. si se publica in
Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1187 / 17.09.2010
In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,
avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,
in temeiul art.1 alin.(3) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in conformitate cu prevederile art.26 si art.27 alin.(1) lit. @) si alin.(2) din Regulamentul nr.32/2006,
in conformitate cu prevederile art.6 alin.(1) din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2009 privind Registrul public al C.N.V.M.,
avand n vedere cererea formulatd de societatea de servicii de investifii financiare IEBA TRUST S.A. inregistrata la
C.N.V.M. cu nr.26405/16.08.2010, completata cu adresa nr.26806/18.08.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrage autorizatia de agent pentru servicii de investitii financiare a doamnei Neag Florina Mondana, acordata de catre
C.N.V.M. prin Decizia nr.1033/20.05.2008 pozitia nr.3 in numele societatji de servicii de investitii financiare IEBA TRUST S.A.
Art. 2. Se radiaza din Registrul C.N.V.M. numarul PFR02ASIF/402011, reprezentand inregistrarea in calitate de agent pentru servicii
de investitii financiare In numele societatjii de servicii de investitii financiare IEBA TRUST S.A. a doamnei Neag Florina Mondana.
Art. 3. Prezenta decizie intré in vigoare la data comunicarii catre societatea de servicii de investitii financiare IEBA TRUST S.A. si se
publica in Buletinul C.N.V.M., forma electronica.
DIRECTOR GENERAL,
Radu TOIA

DECIZIA NR. 1188 / 17.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(1) din Statutul C.N.V.M. adoptat prin OUG nr.25/2002, aprobat si
modificat prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completérile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.539/21.04.2010,

in temeiul art.13 din Regulamentul C.N.V.M. nr.12/2010 privind atestarea organismelor de formare profesionala,
a operatorilor si specialistilor pentru piata de capital,

avand in vedere Atestatul C.N.V.M. nr.144/17.06.2003, modificat si completat prin Atestatul C.N.V.M. nr.454/21.12.2004,

avand in vedere adresa fransmisa de Centrul de Pregatire Financiara ,Millenium”, inregistratd la C.N.V.M. cu
nr.29383/13.09.2010,

Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:

DECIZIE

Art. 1. Se autorizeaza cursurile ,Agenti pentru servicii de investitii financiare” cod ASIF - 04.2010, ,Personal autorizat din cadrul
Compartimentului de control intern” cod CCI - 04.2010, ,Consultanti de investiti” cod CI - 03.2010, organizate de Centrul de
Pregatire Financiara ,Millenium” la Bucuresti, str. Econom Cezarescu nr.39A, sector 6, in perioada 25-30 septembrie 2010.



Examenele, in functie de numarul de participantj, se vor desfasura fie la adresa mai sus mentionata, fie la sediul C.P.F. ,Millenium”
(bd. Unirii nr.70, bloc J4, et.6, sc.4, ap.110, sector 3, Bucuresti) in ziua de 1 octombrie 2010.
Art. 2. Comisia de examinare pentru cursurile mentionate la art.1 va avea urmatoarea componenta:
- Paul Baranga - presedinte;
- Marius Acatrinei - membru;
- Mihai Radu - membru;
- Vergil Popescu - membru supleant;
- Doru Puiu Tiberiu - membru supleant.
Art. 3. Prezenta decizie intra in vigoare la data publicarii in Buletinul electronic al C.N.V.M.
DIRECTOR,
Paul BARANGA

DECIZIA NR. 1189 / 17.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7 si art.9 alin.(1) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin
OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002 modificat si completat prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile
ulterioare,
in temeiul Hotararilor Parlamentului Romaniei nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,
in temeiul art.234 lit. d) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital si Dispunerii de masuri nr.8/2006,
ca urmare a transmiterii de catre S.C. INSTA ELECTRIC S.A. Focsani a documentelor referitoare la Hotararea AGEA din
data de 17.02.2010 privind retragerea de la tranzactionare a actiunilor emise de societate, publicata in Monitorul Oficial al Romaniei,
Partea a IV-a, nr.1219/22.03.2010 si inregistrata la ORC prin CIM nr.5735/12.03.2010,
avand in vedere Atestatul nr.140/17.09.2010 prin care s-a luat act de CIM nr.5735/12.03.2010,
in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor din cadrul sedintei din data de 16.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotéraste emiterea urméatorului act individual:
DECIZIE
Art. 1. Se retrag de la tranzactionarea pe piata RASDAQ actiunile emise de S.C. INSTA ELECTRIC S.A. Focsani (CUI:1448879)
incepand cu data de 23.09.2010.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA

ATESTAT NR.140/17.09.2010
In conformitate cu prevederile art.2, art.7 si art.9 alin.(3) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin
OUG nr.25/2002 aprobata prin Legea nr.514/2002 modificat si completat prin Legea nr.297/2004 cu modificarile si completarile
ulterioare,
in temeiul Hotararilor Parlamentului Romaniei nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,
in temeiul art.234 lit. d) din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, art.104 din Regulamentul C.N.V.M. nr.1/2006
privind emitentji si operatiunile cu valori mobiliare si Dispunerii de masuri nr.8/2006,
ca urmare a transmiterii de catre S.C. INSTA ELECTRIC S.A. Focsani a documentelor referitoare la Hotararea AGEA din
data de 17.02.2010 privind retragerea de la tranzactionare a actiunilor emise de societate, publicata in Monitorul Oficial al Roméniei,
Partea a IV-a, nr.1219/22.03.2010 si inregistrata la ORC prin CIM nr.5735/12.03.2010,
in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor din cadrul sedintei din data de 16.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare hotaraste emiterea urmatorului act individual:
ATESTAT
Art. 1. CN.V.M. ia act de C.I.M. nr.5735/12.03.2010 prin care a fost inregistrata la oficiul registrului comerfului de pe langa
Tribunalul Vrancea mentiunea referitoare la Hotararea AGEA din data de 17.02.2010 a S.C. INSTA ELECTRIC S.A. Focsani,
privind retragerea valorilor mobiliare ale societafii de la tranzacfionare pe piata RASDAQ, si publicatd in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea a IV-a, nr.1219/22.03.2010.
Art. 2. Prezentul act se publica in Buletinul C.N.V.M.
p. PRESEDINTE,
Eugenia Carmen NEGOITA

AVIZ NR. 38/16.09.2010

In baza prevederilor art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(4) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat prin
Ordonanta de urgenta a Guvernului nr.25/2002, aprobata prin Legea nr.514/2002 si modificat de Legea nr.297/2004 privind piata de
capital, cu modificérile si completarile ulterioare,

avand in vedere Decizia C.N.V.M. nr.1067/18.08.2010,

in conformitate cu prevederile art.69 din Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile
ulterioare,

conform prevederilor art.70 din Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004 privind autorizarea si functionarea societatilor de
administrare a investitiilor, a organismelor de plasament colectiv si a depozitarilor,

in conformitate cu prevederile art.26 alin.(1) din Dispunerea de masuri a C.N.V.M. nr.9/2010,

conform prevederilor art.2 din Decizia C.N.V.M. nr.662/25.05.2010,

avand in vedere solicitarea UniCredit Tiriac Bank S.A., finregistratda la C.N.V.M. cu nr.22332/07.07.2010 si



nr.27791/27.08.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
AVIZ

Art. 1. Se avizeaza modificarile documentelor care au stat la baza autorizarii UniCredit Tiriac Bank S.A. in calitate de depozitar,
in conformitate cu documentul intitulat ,Reguli privind separarea activelor UniCredit Tiriac Bank de cele ale Organismelor
Depozitate”, in forma prevazuta in anexa, parte integranta a prezentului aviz.
Art. 2. Prezentul aviz intrd in vigoare la data comunicarii catre UniCredit Tiriac Bank S.A. si va fi publicat in Buletinul C.N.V.M, forma
electronica, cu exceptia anexei.

DIRECTOR GENERAL,

Radu TOIA

AVIZ NR. 39/17.09.2010
In baza prevederilor art.2, art.7 alin.(1) si (4) si art.9 alin.(4) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare adoptat
prin OUG nr.25/2002, aprobata si modificata prin Legea nr.514/2002, modificat si completat prin Legea nr.297/2004 privind piata de
capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
in temeiul Hotarérilor Parlamentului Romaniei nr.69/12.09.2007, nr.71/03.10.2007 si nr.2/14.01.2010,
in conformitate cu dispozitiile art.14 din Regulamentul C.N.V.M. nr.4/2010 privind inregistrarea la Comisia Nationala a
Valorilor Mobiliare si functionarea Societétii Comerciale ,Fondul Proprietatea” S.A., precum si tranzactionarea actiunilor emise de
aceasta,
avand in vedere solicitarea S.C. Fondul Proprietatea S.A., inregistrata la C.N.V.M. cu nr.28804/07.09.2010, completata
prin adresa inregistrata la C.N.V.M. cu nr.29293/13.09.2010,
in baza analizei efectuate de directiile de specialitate si a deliberarilor purtate in cadrul sedintei din data de 16.09.2010,
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare a hotarat emiterea urmatorului act individual:
AVIZ
Art. 1. Se avizeaza modificarile intervenite in actul constitutiv al S.C. Fondul Proprietatea S.A., in conformitate cu Hotararea Adunarii
Generale Extraordinare a Actionarilor nr.1/06.09.2010, cu urmatoarele modificari:
- Art.17 ,Atributiile Comitetului reprezentantilor”, alin.(17) va avea urmatorul continut:
LRecomanda adunérii generale a actionarilor incetarea contractului de administrare in cazul in care considera ¢4 este spre avantajul
actionarilor”;
- Art.17 ,Atribujiile Comitetului reprezentanjlor”, alin.(19) va avea urmatorul confinut:
LRecomanda adunarii generale extraordinare a actionarilor, la propunerea S.A.l., numirea intermediarului ofertei publice, precum si
remuneratia acestuia, la momentul la care va fi necesara numirea unei astfel de societdti in legaturd cu admiterea la tranzactionare a
Fondului Proprietatea”.
Art. 2. S.C. Fondul Proprietatea S.A. are obligatia de a supune aprobdrii in urmatoarea Adunare Generald Extraordinard a
Actionarilor actul constitutiv modificat conform art.1.
Art. 3. Prezenta decizie intrd in vigoare la data comunicarii catre S.C. Fondul Proprietatea S.A. si va fi publicata in
Buletinul C.N.V.M., varianta electronica.
p. PRESEDINTE,
Carmen Eugenia NEGOITA



