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Sumar
Tn contextul constructiei economiei de piatd, pentru Repu-
blica Moldova valorile mobiliare sunt atat o necesitate cat si o
problema. Exista mai multe puncte de vedere privind valorile
mobiliare, asupra cdrora ne vom referi in cele ce urmeaza.
Cuvinte-cheie: activitate de intreprinzdtor, actiuni, valori
mobiliare, societate pe actiuni.

Summary

Tranzactiile societatii pe actiuni cu propriile valori
mobiliare. Securities in the context of building a market eco-
nomy, Moldova is both a necessity as well as a problem. There
are many points of view on securities about which we will refer
below.

Key-words: entrepreneurial activity, shares, securities,
joint stock company.

In literatura de specialitate nu avem o definitie
clara si precisa a ceea ce se intelege prin valori mo-
biliare. Orice bun material, dotat cu o valoare esti-
mabila in bani, se incadreaza obligatoriu in una din
urmatoarele doua categorii:'

1) bunuri imobiliare, la care se raporteaza tere-
nurile, portiunile de subsol, obiectele acvatice se-
parate, plantatiile prinse de radacini, cladirile, con-
structiile si orice alte lucrari legate solid de pamant,
precum si tot ceea ce, in mod natural sau artificial,

! Ghilic - Micu B. Bursa de valori. Bucuresti: Editura Economica,
1997, pag 30.
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este incorporat durabil in acestea, adica bunurile a
caror deplasare nu este posibila fara a se cauza pre-
judicii considerabile destinatiei lor (art. 288 alin.(2)
Cod civil al RM);

2) titluri de valoare sunt considerate, conform
art. 288 alin.(5) Cod civil al RM, bunurile mobiliare,
deoarece se caracterizeaza prin mobilitatea lor, data
de trecerea fizica de la un proprietar la altul.

Avand in vedere ca notiunea de ,valori mobilia-
re” se defineste prin notiunea de ,titluri de valoare”
sau ,hartii de valoare’, facand trimitere la rubrica
Jtitlu de valoare”, putem concluziona ca notiunile
de ,valori mobiliare”, ,titluri de valoare” si ,hartii de
valoare” sunt sinonime.

Exista mai multe puncte de vedere privind va-
lorile mobiliare, specialistii in materie definindu-le
ca,documente scrise, care sunt valori mobiliare de
participare ale corporatiilor (actiunilor) ce atesta in-
datorirea (obligatiunile)”? sau ca ,fiind instrumente
negociabile emise in forma scrisa sau evidentiate
prin inscrisuri in cont, care atesta existenta unei
relatii contractuale intre emitent si detinator si ga-
ranteaza drepturile posesorului acestora”™ sau ca
sinstrumente financiare negociabile transmise prin
traditiune sau prin inscriere in cont, care confe-
ra drepturi egale pe categorie, dand detinatorilor
dreptul la o fractiune din capitalul social al emiten-
tului sau un drept de creanta general asupra patri-
moniului emitentului si sunt susceptibile de tran-
zactionare pe o piata reglementata”.

in Dictionarul de economie* se mentioneaza ca
valorile mobiliare sunt,titluri de valoare negociabi-
le, reprezentand diferite creante (sau titluri de cre-
dit), precum si drepturi de proprietate (participan-
tii)”.

Deci, piata financiard mijloceste plasamente-
le economiilor populatiei si ale societatilor de asi-
gurari in titluri de valoare pe termen lung (actiuni
si obligatiuni), emise de societati comerciale si de
administratiile publice, ca instrumente de finanta-

Fetiniuc V., Munteanu S. Reforma economica si impactul ei asu-
pra functionarii pietei financiare din Moldova. Chisinau: CIP a
Camerei Nationale a Cartii, 2004, pag 107.

3 Negoescu Gh. Piata de capital. Galati: Alter Ego Cristian, 1998,
pag 72.

Dobrota N. Dictionar de economie. Bucuresti: Editura Economica,
1991, pag 487.
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re externd. Acest proces este mijlocit de unitatile
bancar-financiare, care isi desfasoara activitatea pe
baza comerciald; obiectul tranzactiilor pe pietele de
capital il reprezinta titlurile de valoare.

Potrivitprevederilorart.77dinLegeanr.134/1997,
societatea pe actiuni este in drept sa efectueze
operatiuni cu propriile valori mobiliare, in cazurile
prevazute de legislatie si de actul de constituire al
societatii, prin achizitionare, rdascumparare, conver-
tire, consolidare sau fractionare a acestora. Aceste
operatiuni pot figrupate in doua categorii: dobandi-
rea de catre societate a proprietatii asupra valorilor
mobiliare emise de sinestatator (achizitionarea, ras-
cumpadrarea) si modificarea de catre societate a sta-
rii valorilor mobiliare emise prin schimbarea tipului
(convertire), numarului (fractionare, consolidare).®

Privit in general, societatile pe actiuni incheie
mai des tranzactii in sfera urmatoarelor tipuri de
valori mobiliare: actiuni si obligatii.

Cele mai des utilizate de catre societatile pe ac-
tiuni valori mobiliare in Republica Moldova sunt
actiunile. Actiunile sunt titluri reprezentative ale
unui drept de proprietate asupra unei cote-parti
din activul social al emitentului. Ele acorda proprie-
tarului anumite drepturi de gestiune sau, cel putin,
drepturi de control asupra gestiunii patrimoniului
social, drepturi de a primi in fiecare an o cota-parte
din profitul net sub forma de dividende si, in sfar-
sit, dreptul la o cotd-parte in cazul in care societatea
emitenta este lichidata. Dat fiind faptul ca actiunile
produc venituri diferite de la an la an, acestea se nu-
mesc valori mobiliare cu profit variabil.

Prin urmare, actiunile pot fi numai nominative
si emise in forma materializata, pe suport de hartie,
prin metoda tipografica sau in forma dematerializa-
ta prin inscrieri in cont analitic deschis in registrul
detinatorilor valorilor mobiliare ale societatii. Acti-
unile emise de societatea pe actiuni pot fi clasifica-
te dupa mai multe criterii. in opinia profesorului G.
lonescu®, actiunile se clasifica in functie de forma
fizica in care sunt emise si in functie de drepturile
conferite:

1) actiunile clasificate in functie de forma fizica
in care sunt emise pot fi: actiuni materializate nomi-
native; actiuni dematerializate nominative. in reali-
tate, marea majoritate a actiunilor nominative sunt
insa dematerializate, adica posesia lor este insotita
numai de inscriere in registru la contul personal al
persoanelor inregistrate, lucru motivat, deoarece

5 Rosca Nicolae, Baies Sergiu, dreptul afacerilor, ed.lll, Chisingu:1.S.
F.E.-P.,Tipografia Centrald’, 2011, p.425.

¢ lonescu G. Burse de marfuri si valori. Bucuresti: Editura Didactica
si Pedagogicd, R.A, 2004, p. 25.
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circulatia actiunilor nominative materializate in for-
ma de certificat presupune mari cheltuieli pentru
asigurarea treptelor de protectie ale acestuia (hartie
speciald, stampila s.a.);

2) actiunile clasificate in functie de drepturile
conferite - egale sau diferite - se impart in doua ca-
tegorii: ordinara si preferentiala;

3) actiunile clasificate in functie de proprietarul
actiunii se divizeaza in: actiuni aflate in circulatie si
actiuni de tezaur.

Distinctia intre actiunile aflate in circulatie si cele
de tezaur este prevazuta in Legea privind societatile
pe actiuni, conform careia actiunile de tezaur fata
de cele aflate in circulatie nu constituie capital pro-
priu al societatii, nu dau dreptul la vot in adunarea
generald a actionarilor, la primirea dividendelor si a
unei parti din bunurile societatii in cazul lichidarii
acesteia. Dacd legislatia nu prevede altfel, actiunile
de tezaur vor fi trecute in inventarul societatii si va-
loarea lor nu poate depasi 10% din capitalul social
al societatii.

G.Negoescu sustine ideea cd, avand in vedere
necesitatile practice ale economiei de piata, actiu-
nile pot fi clasificate si in functie de rdspunderea la
diversele cerinte ale posesorilor, si anume:’

4) actiunile clasificate in functie de rdspunderea
la diversele cerinte ale posesorilor - actiuni in nume-
rar si actiuni de aport. Actiunile de aport sunt afec-
tate de o interdictie temporara de negociabilitate si
devin negociabile la fel ca actiunile in numerar din
data realizdrii majorarii de capital.

Spre deosebire de actiuni care reprezinta pro-
prietatea - o cota-parte dintr-o companie — ,obli-
gatiunile reprezinta un imprumut dat companiei
emitente de catre detinatorul obligatiunilor”. Titu-
larul unei obligatiuni primeste plati ale dobinzii, si
nu dividende, nu are drept de vot si i se promite la
scadentad restituirea valorii imprumutului. Emitenti
ai obligatiunilor pot fi statul si autoritatile publice
locale, precum si societatile comerciale care isi pro-
cura pe aceasta cale resurse imprumutate. Ca urma-
re, obligatiunile pot fi numite ori ca valori mobili-
are corporative, ori ca titluri de stat. Investitori pe
piata obligatiunilor, ca si pe cea a actiunilor, sunt
persoanele fizice si juridice, din tara si strdinatate,
care detin capitaluri banesti temporar libere, cu o
mica diferenta - actionarii sunt membri ai societatii
pe actiuni, pe cand detinatorii de obligatiuni sunt
,creditori ai societatii” pentru dobanzile aferente.

7 Negoescu Gh. Piata de capital. Galati: Alter Ego Cristian, 1998, p.
75.
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Obligatiunile au fost definite in doctrina ca fiind
Ltitluri de credit emise de societate in schimbul su-
melor de bani imprumutate, care incorporeaza in-
datorirea societatii de a rambursa aceste sume si de
a plati dobanzile aferente sau ,obligatiunea (engl.
bond; fr. obligation) este titlu financiar, instrument
de datorie, reprezentand o creanta a detinatorului
titlului asupra emitentului” sau ,obligatiunea da
dreptul la incasare a unei dobanzi (exprimata prin
cupon) si urmeaza sa fie rdascumparat la scadenta de
catre emitent”.

Prin prisma experientei acumulate pe pietele de
capital, s-a dovedit ca obligatiunile pot fi clasificate
dupa diverse caracteristici.

G.Anghelache clasifica obligatiunile in functie
de forma fizica in care sunt emise: obligatiunile emi-
se in forma materializata sau dematerializata, dupa
tipul de venit pe care il genereaza - obligatiuni cu
discount (obligatiuni cu cupon zero) sau obligati-
uni cu dobanda; dupa tipul dobanzii - obligatiuni
cu dobanda variabila, care presupun stabilirea pe-
riodica a dobanzii sau obligatiuni convertibile, care
presupun convertirea obligatiunilor in actiuni.?

Pe langa clasificarile clasice, profesorul G. lones-
cu propune si alte tipuri de obligatiuni, in functie
de perioada pentru care sunt emise: obligatiuni
emise pe termen scurt - pana la un an, obligatiuni
emise pe termen mediu — mai mult de un an sau
obligatiuni emise pe termen lung; dupa emitent -
obligatiuni corporative, emise de persoanele juridi-
ce, obligatiuni de stat, emise de organele adminis-
tratiei publice sau obligatiuni municipale, emise in
vederea finantarii anumitor obiective de investitii
de interes local.

In Legea cu privire la societatile pe actiuni din
02.04.97,1n art.11 este prevazut ca plasarea, circula-
tia si anularea actiunilor, obligatiunilor si altor valori
mobiliare ale societatii se efectueaza in conformita-
te cu prezenta lege, legislatia cu privire la valorile
mobiliare, alte legislatii si statutul societatii.”

Avdnd in vedere cele mentionate, putem enumera
caracteristicile valorilor mobiliare:

1) este un document, in forma stabilita de lege si
cu rechizitele obligatorii ale acesteia. Deci, conclu-
zionam ca documentul reprezinta o hartie speciala,
care poate fi atat materializata (in baza certifica-
tului) cat si nematerializata (adica, in forma de in-

8 Circei E. Societatile comerciale pe actiuni. Bucuresti: All Beck,
1999, p. 211.

 Anghelache G. Piata de capital. Caracteristici, evolutii, tranzactii.
Bucuresti: Editura Economica, 2004, p. 153.

1% Legea privind societatile pe actiuni. Nr.1134-XIll din 02.04.97.
Monitorul Oficial al Republicii Moldova nr. 38-39/332 din
12.06.1997.
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scrieri facute pe conturi personale ale persoanelor
inregistrate, inclusiv pe purtatori electronici) - art. 5
si 6 din Legea cu privire la piata valorilor mobiliare).
in realitate, marea majoritate a valorilor mobiliare
sunt nematerializate, adica posesia lor este insotita
numai de inscriere in registrul titlurilor, finut de un
participant profesionist pe piata de capital;

2) sunt titluri negociabile, ceea ce presupune
posibilitatea transferarii acestora intre persoane in
baza cererii si ofertei, conform principiilor dreptului
comercial;

3) atesta drepturi patrimoniale (titlu de proprie-
tate sau creanta, dreptul posesorului de a incasa o
parte din veniturile viitoare ale emitentului si obli-
gatiunea acestuia de a plati acest venit) si drepturile
nepatrimoniale (dreptul de vot pe actiuni) - art. 3
din Legea PVM;

4) este obiect de tranzactionare, care poate fi co-
mercializat la un pret de piata ridicat, fapt explicat
prin faptul ca valoarea mobiliard, avand pret pro-
priu, reprezintd o anumita cota a capitalului real,
investit intr-o intreprindere (art. 24 din Legea PVM);

5) posibilitatea de a circula caracterizeaza capa-
citatea valorii mobiliare de vanzare si cumparare,
impreuna cu transmiterea dreptului de incasare a
venitului curent cumparatorului, precum si capaci-
tatea valorii mobiliare de a servi drept instrument
de plata independent;

6) lichiditatea reprezinta capacitatea valorii mo-
biliare de a se vinde rapid si de a se transforma in
mijloace banesti, fara pierderi considerabile pentru
purtator;

7) sunt instrumente financiare pe termen lung,
adica pe o perioada mai mare de 1 an;

8) are caracter de publicitate. Titularul publici-
tatii, fiind participant profesionist la piata valorilor
mobiliare, este obligat sa specifice in publicitate
genurile de activitate desfasurate pe piata valorilor
mobiliare (art.61 alin.(2) din Legea PVM).

De fapt, o piata de capital bine organizata si cu o
functionare coordonata este instrumentul de baza
prin intermediul caruia se pot acumula economiile
financiare ale statului, ale persoanelor juridice si fi-
zice si utilizarea acestora pentru realizarea investiti-
ilor eficiente.”

Deci, valorile mobiliare primare fac parte din cele
trei mari categorii de valori mobiliare mentionate in
literatura de specialitate si se emit pentru mobilizarea
capitalurilor proprii pe termen lung sau pentru atra-
gerea capitalului de imprumut. Ele asigura mobiliza-
rea capitalurilor pe termen lung si permit valorifica-

" Caraganciu A., Darovanaia, A., lovv, T,, Minica M. Piete de capital.
Chisinau: ASEM, 2005, pag 19.
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rea investitiei prin incasarea in viitor a unei parti din
veniturile banesti nete ale emitentului.™
Scopul emisiunii valorilor mobiliare primare il
constituie, pe de o parte, mobilizarea capitalurilor
disponibile, iar, pe de alta parte, transformarea eco-
nomiilor in capital social al unei entitati private sau
publice, in resurse financiare destinate realizarii de
investitii sau in capital de imprumut. Produsele pri-
mare ale pietei de capital sunt actiunile si obligati-
unile.
Asadar, in categoria valorilor mobiliare primare
se includ:
¢ valorile mobiliare cu venit variabil (actiunile), care
genereaza pentru detindtor venituri sub forma de
dividende, nivelul acestora fiind direct influentat
de rezultatele economice ale emitentului, dar si
de politica acestuia in ceea ce priveste repartiza-
rea profitului obtinut. Actiunile, ca instrumentele
financiare de tip equity, sunt emise in vederea
majorarii capitalurilor proprii;
¢ valorile mobiliare cu venit fix (obligatiuni, titluri
de stat), care aduc posesorului venituri sub for-
ma de dobanzi si nu sunt dependente de evolu-
tia rezultatelor financiare ale emitentului care se
obliga sa plateasca regulat dobanzile. Dupa con-
ditiile in care au fost emise aceste valori mobilia-
re, dobanda poate fi fixa sau variabila (in functie
de anumite criterii). Obligatiunile, ca instrumente
financiare de tip debts, sunt emise pentru mobili-
zarea capitalurilor de imprumut.

Spre deosebire de alte tipuri de valori mobiliare,
emitentii actiunilor (engl. share/stock) pot fi numai
intreprinderile infiintate numai in forma de societa-
te pe actiuni. Dupa cum mentioneaza Gh.Ciobanii,
societatile pe actiuni sunt astazi considerate cea
mai mare descoperire a timpurilor moderne.” Pen-
tru societatea comerciala pe actiuni emisiunea de
actiuni reprezinta o cale principala de mobilizare a
fondurilor proprii, putandu-se realiza atat la consti-
tuirea societatii, cat si cu ocazia majorarii capitalu-
lui. Totalitatea actiunilor emise de o firma constituie
capitalul ei social.™

Potrivit legii, actiunea este un document care
atesta dreptul proprietarului lui (actionarului) de a
participa la conducerea societatii, de a primi divi-
dende, precum si o parte din bunurile societatii in

12 Albul E., Reglementarea juridica a valorilor mobiliare primare pe
teritoriul Republicii Moldova // Revista Nationala de Drept, 2007,
nr.10, pag 85.

13 Ciobanu G., Bursele de valori si tranzactiile la bursa. - Bucuresti:
Editura Economicd, 1997, pag 113

4 Popa I., Bursa. Vol. I. - Bucuresti, 1994, pag 33.
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cazul lichidarii acesteia (art.12 alin.(1) din Legea pri-
vind societatile pe actiuni).” In doctrina, definitiile
care s-au dat notiunii de actiune au cuprins, in ge-
neral, trasaturile ei caracteristice si diferenta specifi-
ca fata de alte parti reprezentative de capital social
din alte forme de societati.

Exemplificam cu doua dintre acestea: ,actiunea
este un titlu reprezentativ al contributiei asociatu-
lui, constituind o fractiune a capitalului social, care
confera posesorului calitatea de actionar”'® si ,ac-
tiunea este o parte sociala reprezentata printr-un
titlu, transmisibila si negociabila, in care se materi-
alizeaza dreptul asociatului”'” In consecinta, putem
spune cd notiunea de actiune are mai multe sensuri.

Actiunea este o fractiune a capitalului social, ea
trebuie sa fie egala in valoare cu celelalte actiuni
(aceasta afirmatie este valabila numai pentru actiu-
nile ordinare). Apoi, actiunea este un titlu de credit,
ea incorporeaza si constata drepturile si obligatiile
izvorate din calitatea de actionar. In sfarsit, actiunea
desemneaza raportul societar, adica raportul juridic
dintre actionar si societatea emitenta.

Natura juridica a actiunilor este definita diferit
in literatura de specialitate. in general, se admite ca
actiunile fac parte din categoria titlurilor de credit
(sau de valoare). S-a observat insa ca actiunile nu sa-
tisfac pe deplin conditiile titlurilor de credit, ele re-
prezinta titluri care incorporeaza anumite drepturi.
Astfel, actiunile nu sunt titluri autonome, indepen-
dente fata de actul juridic din care decurg, ele isi au
izvorul in contractul de societate.

Potrivit art.288 Cod civil al RM, titlurile de valoa-
re sunt bunuri mobile prin determinarea legii, dar
numai in privinta fiecaruia dintre actionari si pe cat
timp dureaza societatea'®. Din cele relatate mai sus
rezulta urmdtoarele caractere ale actiunilor:

- actiunile sunt fractiuni ale capitalului social, care
au o anumitd valoare nominald. Fiecare actiune re-
prezinta o valoare nominala, care exprima fracti-
unea din capitalul social pe care inscrisul o incor-
poreaza. Astfel, conform art.12 alin.(10) din Legea
privind societatile pe actiuni, valoarea nominala a
actiunii reflecta partea de capital social al societatii
ce revine unei actiuni plasate. Potrivit art.12 alin.(6)
din aceeasi lege, actiunile societatii vor avea valoare

1> Legea privind societétile pe actiuni, nr.1134-XIll din 02.04.1997 //
Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 1997, nr.38-39/332.

¢ Anghelache G, Piata de capital. Caracteristici, evolutii, tranzactii.
- Bucuresti: Editura Economica, 2004, p.144.

7 Mimaliga S., Societatile pe actiuni. - Chisindu: Museum, 2001,
p.210.

'8 Codul civil al Republicii Moldova. Cartea a doua. DREPTURILE RE-
ALE nr. 1107-XV din 06.06.2002. Monitorul Oficial al R.Moldova
nr.82-86/661 din 22.06.2002.
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nominala care trebuie sa se imparta la un leu. Valoa-
rea nominala a actiunii nu se indica in documentele
de constituire a societatii si se foloseste la stabilirea
marimii capitalului social si a capitalului suplimen-
tar ale societatii (art.12 alin.(9) din Legea privind so-
cietatile pe actiuni);

— actiunile sunt fractiuni egale ale capitalului soci-
al. Acest caracter este valabil doar in cazul actiunilor
ordinare. Astfel, potrivit art.12 alin.(7) din Legea pri-
vind societatile pe actiuni, toate actiunile ordinare
ale societatii vor avea valoare nominalad egala. in
consecintd, toate actiunile ordinare trebuie sa in-
corporeze aceeasi valoare. Avand o valoare egala,
actiunile confera proprietarilor drepturi egale. Va-
loarea egala a actiunilor asigura conditiile necesa-
re pentru luarea hotdrarilor in adunarea generala a
actionarilor;

- actiunile sunt indivizibile. Acest caracter rezulta
din formularea art.24 alin.(2) din Legea privind so-
cietatile pe actiuni, conform careia, daca o singura
actiune apartine catorva persoane, fata de societate
aceste persoane sunt considerate drept un singur
actionar si isi pot exercita drepturile prin reprezen-
tant. Acest caracter al actiunilor este menit sa asi-
gure buna functionare a societatii. Divizarea actiu-
nilor ar avea drept rezultat fractionarea excesiva a
capitalului social si, implicit, cresterea numarului
de actionari, ceea ce ar ingreuna functionarea so-
cietatii. In cazul in care o actiune devine proprietate
a mai multor persoane, legea cere coproprietarilor
sa isi desemneze un reprezentant dintre ei, care va
exercita drepturile si obligatiile aferente actiunii (de
exemplu, in cazul transmisiunii succesorale);”

— actiunile sunt titluri negociabile. Actiunile emise
de societate sunt titluri care incorporeaza anumite
valori patrimoniale. De aceea, ele sunt considerate
titluri de valoare, fiind denumite si valori mobiliare.
Aceste titluri de valoare se pot transmite altor per-
soane, in conditiile legii. Astfel, potrivit art.25 alin.
(1) lit. e) din Legea privind societatile pe actiuni,
actionarul are dreptul sa instraineze actiunile care
fi apartin, sd le puna in gaj sau in administrare fidu-
ciara. Conform alin.(1) art.4 al Legii cu privire la pia-
ta valorilor mobiliare, actiunile, ca si celelalte valori
mobiliare, pentru identificarea detindtorului actiu-
nii, pot fi numai in forma nominativa;

— actiunile pot i numai nominative si emise in for-
md materiald, pe suport de hdrtie prin metoda tipo-
grafica sau in formd dematerializatd, prin inscrieri in
cont andlitic deschis in registrul detindtorilor valorilor
mobiliare ale societditii. in cazul actiunilor in forma

1 Mimaliga S., Societatile pe actiuni. - Chisindu: Museum, 2001,
p.210.
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materiald, inscrisurile trebuie sa indeplineasca anu-
mite standarde referitoare la imprimare, inscriere,
securitate, astfel incat sa se evite falsificarea lor. Ac-
tiunile dematerializate nominative presupun exis-
tenta unei inregistrari electronice, respectiv - pe su-
port magnetic. Atestarea calitatii de actionar se face
printr-un extras de cont.

Obligatiunile sunt instrumente financiare de
credit, pe termen mediu si lung, emise de socie-
tati comerciale sau de autoritati ale administratiei
publice centrale si locale. Obligatiunile sunt titluri
de creanta negociabile. Emitenti ai obligatiunilor
sunt statul si autoritatile publice locale, precum si
societatile comerciale pe actiuni, care isi procura
pe aceasta cale resurse imprumutate. Investitori pe
piata obligatiunilor sunt persoanele fizice si juridi-
ce, din tara si strainatate, care detin capitaluri ba-
nesti temporar libere. Obligatiunile sunt definite in
doctrina ca fiind ,titluri de credit emise de societa-
te in schimbul sumelor de bani imprumutate, care
incorporeaza indatorirea societatii de a rambursa
aceste sume si de a plati dobanzile aferente”® sau
ca,titluri de creanta, care aduc un profit fix, sub for-
ma de dobanzi”. Legea privind societatile pe actiuni
defineste obligatiunea ca fiind ,un document care
atesta dreptul proprietarului lui (obligatarului) de a
primi suma vdrsata in contul achitarii obligatiunii si
dobanda sau un alt profit aferent in marimea si in
termenul stabilite prin decizia de emitere a obliga-
tiunilor” (art.16 alin.(1) din Legea privind societatile
pe actiuni).

Obligatiunile, ca si actiunile, sunt valori mobilia-
re (hartii de valoare) emise de societatea pe actiuni,
in timp ce actiunile sunt titluri reprezentative ale
partilor sociale ce constituie fractiuni ale capitalului
social, iar actionarii, in sens larg, sunt membri ai so-
cietatii. Obligatiunile sunt titluri de credit, fractiuni
ale unui imprumut unic cu o anumita valoare nomi-
nald, iar obligatarii sunt creditori ai societatii pentru
suma care reprezinta valoarea obligatiunii subscrise
si dobanzile aferente.”

In orice situatie, societatea pe actiuni este obli-
gata sa achizitioneze obligatiunile emise, pentru a
le stinge la termenul stabilit in prospectul de emi-
siune.?
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