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BULETIN TRIMESTRIAL
TRIMESTRUL I- 2008
I. EVOLUŢIA PIEŢEI VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

1.1. Piaţa primară

1.1.1 Emisiuni constitutive şi suplimentare de valori mobiliare
În ianuarie – martie 2008 în Registrul de stat al valorilor mobiliare (RSVM), ţinut de către Comisia Naţională a Pieţei Financiare (CNPF), au fost înregistrate 13 emisiuni de valori mobiliare efectuate de societăţi pe acţiuni. Din totalul de emisiuni: 3 emisiuni  au fost efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni în volum de 4,30 mil. lei  şi 10 emisiuni suplimentare de acţiuni în volum de 216,29 mil. lei (Tabelul nr.1). 

Volumul total al emisiunilor de valori mobiliare efectuate pe parcursul lunilor ianuarie – martie ale anului 2008 a constituit 220,59 mil. lei şi a înregistrat o creştere de 11,71 ori faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. Acest spor a fost realizat datorită majorării volumului emisiunilor suplimentare de acţiuni, cu 197,59 mil. lei, şi celor efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni, cu 4,17 mil.lei. 
Tabelul nr. 1 Emisiuni de valori mobiliare, ianuarie – martie  2004-2008
	Indicatori
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008

	Numărul emisiunilor efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni 
	6
	2
	5
	4
	3

	Volumul emisiunilor efectuate la  înfiinţarea societăţilor pe acţiuni (mil. lei)
	2,40
	0,03
	0,23
	0,13

	4,30


	Numărul emisiunilor suplimentare de acţiuni 
	23
	6
	11
	12
	10

	Volumul emisiunilor  suplimentare de acţiuni (mil. lei)
	1285,60
	48,14
	35,31
	18,70

	216,29


	Numărul emisiunilor de obligaţiuni 
	0
	0
	3
	0
	0

	Volumul emisiunilor  de obligaţiuni (mil. lei)
	0
	0
	4,46
	0
	0

	Total emisiuni de valori mobiliare (mil. lei)
	1288,00
	48,17
	40
	18,83
	220,59


 Conform informaţiei prezentate în Tabelul nr. 2: 

- în luna ianuarie au fost efectuate 3 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 22,78 mil. lei, din care o emisiune de constituire în volum de 2,28 mil.lei şi două emisiuni suplimentare  în volum de 20,50 mil. lei;
- în luna februarie au fost înregistrate 5 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 174,68 mil. lei, din care: o emisiune de acţiuni plasate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni în volum de 0,02 mil. lei şi 4 emisiuni suplimentare de acţiuni în volum de 174,66 mil. lei;

- în luna martie au fost efectuate 5 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 23,13 mil. lei, din care: o emisiune de acţuni plasate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni în volum de 2,00 mil. lei şi 4  emisiuni suplimentare de acţiuni în volum de 21,13 mil. lei. 
Tabelul nr. 2 Emisiuni  de valori mobiliare, ianuarie – martie 2008
	Indicatori
	2008

	
	ianuarie
	februarie
	martie

	Numărul emisiunilor efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni
	1
	1
	1

	Volumul emisiunilor efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni (mil. lei)
	2,28
	0,02
	2,00

	Numărul emisiunilor suplimentare de acţiuni
	2
	4
	4

	Volumul emisiunilor suplimentare de acţiuni (mil. lei)
	20,50
	174,66
	21,13

	TOTAL (mil. lei)
	22,78
	174,68
	23,13


Dinamica lunară a volumului emisiunilor valorilor mobiliare pentru lunile ianuarie – martie în anii 2006-2008 este prezentată în Diagrama nr.1.
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În lunile ianuarie – martie 2008 în RSVM au fost înregistrate 7 modificări în legătură cu lichidarea societăţilor pe acţiuni şi o modificare în legătură cu transformarea societăţii pe acţiuni în societate cu răspundere limitată (Tabelul nr.3).
	Indicatori
	2006
	2007
	2008

	Numărul înregistrărilor în RSVM în legătură cu reorganizarea prin transformarea S.A. în S.R.L. 
	2
	1
	1

	Numărul înregistrărilor în RSVM în legătură cu  lichidarea S.A. 
	7
	10
	7


Tabela nr. 3  Radierea valorilor mobiliare  din RSVM  în ianuarie – martie 
Pe parcursul  trimestrului I 2008 au fost eliberate 5 autorizaţii pentru reorganizarea societăţilor pe acţiuni, din care 3 societăţi pe acţiuni au primit autorizaţii pentru transformare în S.R.L. şi 2 socetăţi pe acţiuni  - autorizaţii pentru reorganizare prin dezmembrare (separare) (Anexa nr.3).

1.1.2 Investiţii străine efectuate pe piaţa primară a valorilor mobiliare
Volumul investiţiilor străine atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare în trimestrul I 2008 constituie 191,37 mil. lei (Anexa nr.5), faţă de 6,91 mil. lei atrase în aceeaşi perioadă a anului 2007 (Tabelul nr. 4). 
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	Indicatori
	Tr.I 2006
	Tr.I 2007
	Tr.I 2008
	2008 faţă de 2007

	Investiţii străine atrase prin intermediul emisiunilor efectuate la înfiinţarea societăţilor pe acţiuni
	0
	0,07
	1,14
	de 16,3 ori

	Investiţii străine în emisiuni suplimentare de acţiuni
	13,91
	6,84
	190,23
	de 27,8 ori

	TOTAL 
	13,91
	6,91
	191,37
	de 27,7 ori


În structura investiţiilor atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare corporative 86,75% le revin investitorilor străini, iar 13,25% - investitorilor autohtoni. 

Se constată o creştere atît a volumului investiţiilor străine, cît şi a diversităţii de reprezentare a investitorilor străini în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului 2007 (Diagrama nr. 3).
Diagrama nr. 3 Structura investiţiilor atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare
după originea investitorilor
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Diagrama nr.6 Dinamica structurii tranzacţiilor pe piaţa 

secundară pentru trimestrul I 2008 
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1.2. Piaţa secundară

1.2.1 Tranzacţii cu valori mobiliare pe piaţa secundară
	Piaţa secundară
	Tr.I, 

2007
	Tr.I, 

2008
	Modificarea absolută

	Piaţa bursieră
	356,78
	228,26
	-128,52

	Piaţa extrabursieră
	156,61
	131,92
	- 20,68

	Total
	513,39
	360,18
	-153,21


Pe parcursul lunilor ianuarie – martie 2008 volumul total al tranzacţiilor  pe piaţa secundară a constituit 360,18 mil. lei (cu  153,21 mil. lei mai puţin faţă de perioada similară a anului precedent) (Tabelul nr.5).

Tabelul nr. 5 Volumul tranzacţiilor pe  piaţa  secundară  (mil. lei)

Dinamica lunară a indicatorilor pieţei secundare a valorilor mobiliare pentru anul 2008 atestă o creştere în luna martie a volumului total al tranzacţiilor cu 2,48 mil. lei faţă de luna februarie a anului curent şi cu 43,00 mil. lei faţă de luna ianuarie a anului curent (Diagrama nr. 4). 
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În trimestrul I 2008 numărul total al tranzacţiilor pe piaţa valorilor mobiliare s-a micşorat cu 88776 tranzacţii în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului 2007, iar volumul lor total este în scădere cu 153,21 mil. lei faţă de indicele respectiv înregistrat în anul 2007 (Diagrama nr. 5).
Pe parcursul perioadei de referinţă piaţa bursieră predomina după volumul tranzacţiilor efectuate (Diagrama nr. 6).  Totodată, după numărul de tranzacţii predomină segmentul extrabursier (Diagrama nr. 7).
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Analizînd evoluţia pieţei secundare în ultimii ani, constatăm că după numărul de valori mobiliare tranzacţionate se pronunţă o tendinţă de prevalare a segmentului extrabursier, pe cînd după volumul tranzacţiilor efectuate în ultimii doi ani se atestă o predominare a pieţei bursiere faţă de segmentul extrabursier (Diagrama nr.8).
Diagrama nr. 8 Evoluţia tranzacţiilor pe piaţa secundară în trimestrul I 2004 – 2008
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1.2.2 Tranzacţii bursiere
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Pe parcursul lunilor ianuarie – martie 2008 pe piaţa bursieră au fost efectuate 591 tranzacţii, ceea ce este cu 198 de tranzacţii mai mult decît în perioada similară a anului 2007. Cel mai mare volum al tranzacţiilor a fost înregistrat în luna februarie (95,28 mil. lei) şi se datorează înregistrării a trei tranzacţii efectuate cu acţiunile emise de către B.C. „Moldova – Agroindbank” S.A. (52,64 mil. lei) şi tranzacţiei cu acţiunile emise de către S.A. „Agat” (10,70 mil. lei). Cel mai mic volum a fost înregistrat în luna ianuarie (51,94 mil. lei) (Diagrama nr. 9).
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În perioada de referinţă a fost înregistrat un număr record de tranzacţii bursiere (591 tranzacţii) în comparaţie cu ultimii 5 ani (Diagrama nr. 10). Numărul tranzacţiilor de vînzare - cumpărare a crescut cu 166 tranzacţii faţă de perioada similară a anului 2007, cu majorarea concomitentă a volumului acestora cu 59,14 mil.lei. Structura tranzacţiilor bursiere după tipul tranzacţiilor este prezentată în Tabelul nr. 7. 
În categoria tranzacţiilor înregistrate în urma licitaţiilor cu strigare au fost incluse tranzacţii de vînzare-cumpărare cu pachete unice de acţiuni, tranzacţii de vînzare a acţiunilor proprietăţii publice şi tranzacţii de înstrăinare a pachetelor de acţiuni din portofoliul fondurilor de investiţii în proces de lichidare.
Tabelul nr. 7  Structura tranzacţiilor bursiere 
	Nr.
	Tipul tranzacţiilor
	Numărul de tranzacţii (unităţi)
	Volumul tranzacţiilor (mil. lei)

	
	
	Tr.I,   2007
	Tr.I, 2008
	Tr.I,    2007
	Tr.I, 2008

	1.
	Tranzacţii de vînzare – cumpărare în regimul interactiv
	312
	478
	30,04
	89,18

	2.
	Tranzacţii înregistrate în urma licitaţiilor cu strigare
	50
	100
	12,38
	114,12

	3.
	Tranzacţii realizate în cadrul ofertelor publice pe piaţa secundară
	31
	9
	314,36
	21,72

	4.
	Alte tranzacţii 
	0
	4
	0
	3,24

	TOTAL
	393
	591
	356,78
	228,26
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1.2.3 Tranzacţii extrabursiere
În trimestrul I 2008 pe segmentul extrabursier au fost înregistrate 5294 tranzacţii în volum total de 131,92 mil. lei. Comparativ cu perioada similară a anului 2007 volumul tranzacţiilor extrabursiere s-a micşorat cu 24,69 mil. lei (Diagrama nr. 11 ). 
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În structura tranzacţiilor extrabursiere cea mai mare pondere a revenit tranzacţiilor de vînzare - cumpărare (52,21% din volumul total al tranzacţiilor) şi tranzacţiilor efectuate cu participarea Agenţiei Proprietăţii Publice (35,48 %) (Diagrama nr. 12).

Cel mai mare volumul al tranzacţiilor extrabursiere a fost înregistrat în luna martie  – 54,17 mil. lei, determinat de tranzacţiile  cu participarea Agenţiei Proprietăţii Publice (42,07 mil. lei). 
1.2.4 Tranzacţii cu participarea investitorilor străini
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 În trimestrul I 2008 pe piaţa secundară a valorilor mobiliare au fost înregistrate 189 tranzacţii cu participarea investitorilor străini, din care: 155 tranzacţii de cumpărare, 20 tranzacţii de vînzare, 13 tranzacţii de moştenire şi de donaţie şi 1 tranzacţie conform căreia acţiunile au fost transmise pe contul emitentului în temeiul hotărîrii instanţei de judecată. Volumul total al tranzacţiilor în cauză a constituit 149,3 mil. lei, inclusiv tranzacţii de cumpărare - 95,2 mil. lei (63,8%), tranzacţii de vînzare - 53,9 mil. lei (36,1%), tranzacţii de donaţie şi moştenire - 0,16 mil. lei (0,1%) (Diagrama nr. 13). 
În perioada de referinţă, comparativ cu aceeaşi perioadă a anului precedent, atît volumul tranzacţiilor de cumpărare, cît şi volumul tranzacţiilor de vînzare, efectuate de nerezidenţi, s-au micşorat cu 330,50 mil. lei şi, respectiv, 324,00 mil. lei (Diagrama nr.14).
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Totodată, volumul total al valorilor mobiliare cumpărate depăşeşte de 1,77 ori volumul celor înstrăinate de către nerezidenţi (Tabelul nr. 8). 

Tabelul nr. 8  Structura tranzacţiilor efectuate cu participarea investitorilor străini 

în trimestrul I (2004-2008)  
mil. lei
	Tipul tranzacţiei
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008

	Cumpărări 
	12,4
	59,8
	141,59
	425,7
	95,2

	Vînzări 
	12,2
	61,1
	126,92
	377,9
	53,9

	Moşteniri şi donaţii
	11,4
	0,003
	2,29
	0,005
	0,16

	REPO
	0
	29,7
	0
	0
	0

	Alte tranzacţii
	1,4
	11,5
	109,48
	45
	0,012


Un interes deosebit în perioada respectivă s-a manifestat faţă de acţiunile emise de băncile comerciale din Republica Moldova. În perioada de referinţă au fost înregistrate 61 de tranzacţii cu participarea investitorilor străini, obiectul cărora au constituit acţiunile emise de băncile comerciale în volum total de 124,4 mil. lei, din care - 48 tranzacţii de procurare (74,50 mil. lei), 11 tranzacţii de vînzare (49,6 mil. lei) şi 2 tranzacţii de moştenire şi donaţie în sumă totală de 0,2 mil. lei. Ponderea tranzacţiilor efectuate cu acţiunile emise de băncile comerciale constituie 83,20% din volumul total al tranzacţiilor efectuate cu participarea investitorilor străini. 

Cele mai semnificative tranzacţii de cumpărare realizate cu participarea investitorilor străini au fost tranzacţiile cu acţiunile emise de BC „Moldova-Agroindbank” S.A. (88,4 mil. lei) şi BC „Universalbank” S.A. (16,45 mil. lei).
II. ACTIVITATEA PARTICIPANŢILOR PROFESIONIŞTI LA PIAŢA VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

2.1  Bursa de Valori a Moldovei
Bursa de Valori a Moldovei (BVM) dispune de 3 licenţe pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare - bursieră, de clearing şi a organizaţiei de autoreglementare. 

La finele trimestrului I 2008 mărimea capitalului propriu constituie 3,05 mil.lei. Astfel, normativul de suficienţă a capitalului propriu de 650 mii lei a fost asigurat. Comparativ cu perioada similară a anului 2006 mărimea capitalului propriu a înregistrat o creştere cu 1,46 mil. lei sau de circa 2 ori (Anexa nr.6).                                                                                                                                
Fondul de garanţie a constituit 200 mii lei, mijloacele căruia au fost plasate în depozite bancare. Normativul fondului de garanţie (30% din capitalul propriu minim) a fost respectat.

La finele perioadei curente BVM a obţinut profit net în mărime de 348,5 mii lei, asupra căruia a influenţat mărimea veniturilor din vînzări, care au înregistrat 886,9 mii lei. Profitul din rezultatul activităţii operaţionale a constituit 342,3 mii lei.
Mărimea veniturilor în trimestrul I 2008, comparativ cu anul 2007, s-a micşorat cu 416,3 mii lei, această micşorare fiind determinată în mare măsură de micşorarea veniturilor obţinute din taxa bursei pentru tranzacţii cu 448,7 mii lei.

Totodată, se atestă micşorarea mărimii cheltuielilor generale şi administrative cu 103,0 mii lei şi o majorare nesemnificativă a mărimii costului vînzărilor - cu 63,9 mii lei.

La BVM sînt admise spre circulaţie valorile mobiliare ale 1019 societăţi pe acţiuni, din care  – 16 sunt incluse în listing, iar 1003 - în non-listing. În anul 2008 cu valorile mobiliare ale societăţilor pe acţiuni incluse în listingul bursier au fost efectuate 112 tranzacţii în volum total de 84,92 mil. lei (Anexa 7).
La finele trimestrului I 2008 numărul membrilor BVM a constituit 24.
2.2  Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare
Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare (DNVM) dispune de 2 licenţe pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare – de depozitare şi de clearing.  
La finele trimestrului I 2008 valoarea capitalului social al DNVM a constituit 200 mii lei (Anexa nr. 8). 

Mărimea capitalului propriu a înregistrat o majorare semnificativă faţă de trimestrul I 2007 cu 656,5 mii lei.

Fondul de garanţie a constituit 60 mii lei, mijloacele căruia au fost plasate în depozite bancare. 

Normativul obligatoriu minim al fondului participanţilor DNVM (500 mii lei) a fost respectat şi la  31.03.2008 a constituit 2,1mil. lei.

La finele perioadei de referinţă DNVM a obţinut profit net în mărime de 195,5 mii lei, micşorîndu-se faţă de anul 2007 cu 24,2 mii lei. 
Mărimea veniturilor în trimestrul I 2008, comparativ cu trimestrul I 2007, s-a redus cu 13,4 mii lei, această diminuare fiind determinată de descreşterea cu 127,8 mii lei a veniturilor obţinute din activitatea operaţională.
2.3 Companiile de brokeri şi dealeri

Conform situaţiei la finele trimestrului I 2008, pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activează 24 de participanţi profesionişti care deţin licenţe pentru activitate de brokeraj şi/sau de dealer,  inclusiv: 
· 9 companii de brokeri nebancari pentru care activitatea de brokeraj este activitate de bază;
·  12 bănci comerciale, dintre care 11 desfăşoară activitate de brokeraj şi de dealer şi o singură bancă desfăşoară doar activitate de dealer pe piaţa valorilor mobiliare; 
· 3 companii desfăşoară cumulativ activitate de brokeraj. 
Conform analizei dărilor de seamă economico-financiare şi specializate ale companiilor de brokeri la finele trimestrului I al anului 2008, s-au constatat următoarele:
Normativul capitalului propriu minim (pentru activitatea de brokeraj – 400 mii lei, pentru activitatea de  dealer (cumulativ) – 500 mii lei), precum şi normativul fondului de garanţie (30 % din capitalul propriu minim sau 120 mii lei pentru activitatea de brokeraj şi 150 mii lei pentru activitatea de dealer (cumulativ)) a fost respectat de toate companiile de brokeri.
Fondul de garanţie al companiilor de brokeri a fost format din mijloace băneşti (depozite) (71,41 %), mijloace plasate la formarea fondului participanţilor DNVM (28,21 %) şi valori mobiliare ale societăţilor pe acţiuni cotate la BVM (0,38 %).
Cerinţele referitor la dispunerea numărului necesar de specialişti cu certificate de calificare cu drept de a activa pe piaţa valorilor mobiliare au fost respectate de toate companiile de brokeri.   
Valoarea totală a capitalului propriu a constituit 9,03 mil. lei, fiind cu 4,23 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2007. 
Valoarea totală a fondului de garanţie a constituit 2,35 mil. lei, fiind cu 1,47 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2007.
 Rezultatele activităţii economico-financiare a companiilor de brokeri nebancari pentru trimestrul I al anului 2008 sunt reflectate în Anexa nr. 9.
Volumul total al tranzacţiilor înregistrate de către companiile de brokeri nebancari a constituit 210,00 mil. lei (cu 160,04 mil. lei mai mult decît în perioada similară a anului 2007).

Valoarea medie relativă a comisionului perceput de către brokeri pentru serviciile acordate a constituit 0,70% din valoarea tranzacţiei (cu 1,25 puncte procentuale mai puţin comparativ cu perioada similară a anului 2007). Informaţia privind volumul tranzacţiilor cu valori mobiliare înregistrate de către companiile de brokeri nebancari în trimestrul I 2008 este prezentată în Anexa nr.9.
Volumul total al tranzacţiilor cu valorile mobiliare corporative înregistrate de către băncile comerciale a constituit 240,50 mil. lei (208,28 mil. lei constituie tranzacţiile efectuate în calitate de brokeri, 32,22 mil. lei - tranzacţiile efectuate în calitate de dealer). Acest indicator s-a micşorat cu 422,49 mil. lei comparativ cu perioada similară a anului 2007.

Valoarea medie relativă a comisionului perceput de către băncile comerciale pentru acordarea serviciilor de brokeraj a constituit 0,87% din valoarea tranzacţiei.
Informaţia privind volumul tranzacţiilor cu valori mobiliare corporative înregistrate de către băncile comerciale ce practică activitate de brokeraj în trimestrul I 2008 este prezentată în Anexa nr. 10.
În ianuarie-martie 2008 pe piaţa valorilor mobiliare au activat 3 participanţi profesionişti ce desfăşurau activitate de brokeraj ca activitate cumulativă, din care doar 2 participanţi profesionişti au efectuat tranzacţii în volum total de 17,14 mii lei, toate fiind înregistrate la BVM. 
2.4  Registratorii independenţi

Conform situaţiei la finele trimestrului I 2008 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activează 13  registratori independenţi ce desfăşoară activitate de ţinere a registrului în baza licenţelor acordate de CNPF. 
În rezultatul monitorizării dărilor de seamă specializate şi financiare trimestriale prezentate de către registratorii independenţi, conform situaţiei la 31.03.2008, s-au constatat următoarele:

· capitalul propriu - 10,36 mil. lei, fiind în creştere cu  2,00 mil. lei faţă de trimestrul I 2007;
· fondul de garanţie - 2,75 mil. lei este format din mijloace băneşti (depozite bancare) şi  valori mobiliare de stat ;
· veniturile totale din activitatea operaţională - 1,66 mil. lei, (cu 0,88 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2007); 
· cheltuielile totale din activitatea operaţională - 1,29 mil. lei, (cu 0,51 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2007); 
· profit net - 0,41 mil. lei (cu 0,01 mil. lei mai puţin faţă de perioada similară a anului 2007); 

· rentabilitatea comercială (profitul net operaţional / totalul veniturilor operaţionale) - 22,23%;
· rentabilitatea financiară (profitul net (pierderea netă) / capitalul propriu (activele nete) - 3,92%.

Toţi registratorii independenţi au respectat normativul de suficienţă a capitalului propriu minim şi a fondului de garanţie.

Rezultatele activităţii economico-financiare a registratorilor independenţi la finele trimestrului III 2007 sunt reflectate în Anexa nr. 11.
2.5 Fondurile de investiţii

În perioada de raportare a fost continuată procedura de lichidare la 17 fonduri de investiţii supuse lichidării în mod forţat prin deciziile respective ale CNPF şi 9 fonduri de investiţii care au iniţiat procedura de lichidare din proprie iniţiativă, din ele FINN „Viitorul-Tău” în aprilie 2007 a distribuit mijloace băneşti şi valori mobiliare către acţionarii săi. 

a) Fonduri de investiţii supuse lichidării în mod forţat

Fondurile de investiţii „Incom-Invest” S.A., „Cărpineniprivatinvest” S.A., „Glor-Invest” S.A. şi „Migdalinvest” S.A. au încheiat procedura de înstrăinare a activelor, transferînd activele sale în active sub formă de mijloace băneşti, care ulterior vor fi distribuite acţionarilor. Conform situaţiei la 31.03.2008, suma acumulată a constituit 7,5 mil. lei.

Pînă la 31.03.2008, prin intermediul a 28 licitaţii organizate la BVM, a fost expus la vînzare patrimoniul deţinut de fondurile de investiţii în proces de lichidare forţată, unde au fost înstrăinate 280 de pachete de acţiuni şi cote de participare din cele 372 pachete existente la începutul procedurii de lichidare. Conform situaţiei la 31.03.2008, din realizarea pachetelor de acţiuni respective au fost obţinute mijloace băneşti în valoare de 20,9 mil. lei, iar în urma investirii mijloacelor băneşti acumulate la conturile de depozit şi în valori mobiliare de stat - 28,5 mil. lei.

Totodată, pe parcursul trimestrului I 2008, valoarea de bilanţ a activelor nete ale fondurilor de investiţii lichidate în mod forţat a constituit 46,3 mil.lei, diminuîndu-se cu cca 1 mil. lei comparativ cu finele anului 2007 (în special din cauza survenirii pierderilor ca rezultat al realizării activelor la un preţ mai mic decît cel de bilanţ).

Rezultatele economico – financiare ale fondurilor de investiţii supuse lichidării în mod forţat sunt reflectate în Anexa nr. 12.
b) Fondurile de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă

Fondurile de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă au expus spre vînzare activele sale, fiind înstrăinate 277 de pachete de acţiuni şi cote de participare din 622 existente la începutul lichidării. Conform situaţiei la finele trimestrului I 2008, fondurile de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă au acumulat mijloace băneşti în valoare totală de 138,4 mil. lei, din care 112,3 mil. lei au fost acumulate din realizarea activelor. 

Efectuînd analiza dărilor de seamă financiare şi specializate ale fondurilor de investiţii respective, se constată, că valoarea capitalului propriu la finele I trimestru 2008 a constituit 232,1 mil. lei, fiind în creştere faţă de finele anului 2007 cu cca 9 mil. lei. 

La finele trimestrului I 2008 venitul obţinut de fondurile de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă reprezintă o valoare de 3,3 mil. lei, iar cheltuielile au constituit 0,7 mil.lei, fiind obţinut un beneficiu în mărime de 2,6 mil.lei. 

 Rezultatele economico – financiare ale fondurilor de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă sunt reflectate în Anexa nr. 13.
2.6. Administratorii fiduciari

Conform situaţiei la 31.03.2008, în Registrul participanţilor profesionişti la piaţa financiară nebancară sunt înregistraţi 18 administratori fiduciari, din care 5 au încheiate contracte de administrare fiduciară a investiţiilor (din care B.C. „Banca Socială”- în valoare de 18,3 mii lei), 2 companii - nu au încheiat nici un contract, 10 companii se află în proces de lichidare a genului de activitate, o companie (CF „Colaborare” S.A.) se afla în proces de lichidare forţată a participantului profesionist.

Activitatea CF „Europa-Trust” SRL şi CF „Econ-Renaştere” SRL a fost suspendată prin hotărîrile CNVM pînă la restabilirea completă a informaţiei din registrele clienţilor deţinătorului nominal. Astfel, activitatea acestor companii a fost axată pe restabilirea bazei de date a clienţilor săi, după care urmează să fie întreprinse măsuri legale privind informarea fondatorilor administrării fiduciare despre starea conturilor acestora şi reîncheierea acordurilor adiţionale la contracte. 

Conform situaţiei la 31.03.2008, companiile CF „FOND”, AF „Codru”, CF „Europa-Trust” şi CF „Econ-Renaştere”, care au încheiate contracte de administrare fiduciară a investiţiilor, deservesc 382023 conturi fiduciare deschise, iar portofoliul gestionat include 697 pachete de acţiuni ale societăţilor pe acţiuni şi părţi sociale ale societăţilor cu răspundere limitată. 

Valoarea investiţiilor financiare ale companiilor fiduciare la finele perioadei de gestiune a constituit 133,7 mil. lei, rămînînd la  acelaşi nivel comparativ cu  finele anului precedent. 

La finele trimestrului I al anului 2008 companiile fiduciare au înregistrat o pierdere netă în valoare de  40,6 mii. lei. 

 Normativele obligatorii de suficienţă a capitalului propriu minim şi a fondului de garanţie stabilit pentru desfăşurarea activităţii de administrare a investiţiilor sunt asigurate de toţi administratorii fiduciari. 
Rezultatele economico – financiare ale administratorilor fiduciari sunt reflectate în Anexa nr. 14.

2.7. Companiile de estimare a valorilor mobiliare şi a activelor 
ce se referă la ele

Pe parcursul trimestrului I al anului 2008 pe piaţa valorilor mobiliare au activat 4 companii de estimare a valorilor mobiliare  şi a activelor ce se referă la ele. 
Companiile de estimare  a valorilor mobiliare şi activelor ce se referă la ele au încheiat pe parcursul perioadei nominalizate 21 contracte, în urma cărora au obţinut un venit de  152,7 mii lei. Comparativ cu perioada similară a anului 2007 suma veniturilor în urma prestării serviciilor pe piaţa valorilor mobiliare a înregistrat o reducere cu 27,3 mii lei. 
Toate companiile de estimare dispun de un fond de garanţie în mărimea stabilită de către CNPF, fiind format din mijloace băneşti păstrate în depozite băncare.
 Rezultatele activităţii economico-financiare a companiilor de estimare a valorilor mobiliare şi a activelor ce se referă la ele sunt reflectate în Anexa nr. 15.
2.8. Companiile deţinătoare de licenţă pentru consulting investiţional

Pe parcursul triemstrului I al anului 2008, pe piaţa valorilor mobiliare, în baza licenţelor acordate pentru dreptul de a desfăşura activitate de consulting investiţional (activitate cumulativă), au activat 7 participanţi profesionişti. Din informaţia prezentată de către aceştia s-a constatat că doar o companie a desfăşurat activitate de consulting investiţional.
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În ianuarie-martie 2008 companiile de asigurare au înregistrat un volum de prime subscrise de 203,10 mil. lei, sau cu 53,00 mil. lei mai mult comparativ cu perioada respectivă a anului precedent (Diagrama nr.15). Ritmul de creştere a primelor subscrise a constituit 35,3%, faţă de 28% înregistrate în perioada similară a anului precedent. 
În perioada de referinţă majoritatea componentelor pieţei asigurărilor au înregistrat o creştere faţă de perioada similară a anului precedent, respectiv: asigurările benevole de persoane – 21,5%; asigurările benevole de bunuri – 58,5%; asigurările obligatorii – 42,5%. Asigurările benevole de răspundere civilă au înregistrat o descreştere de 43,6% faţă de perioada similară a anului precedent. Semnificativ s-au dezvoltat asigurările obligatorii, care au înregistrat un volum de prime subscrise de 101,9 mil. lei (Tabelul nr. 10). Trebuie de menţionat că, în conformitate cu Legea nr.414-XVI din 22.12.2006 „Cu privire la asigurarea obligatorie de răspundere civilă pentru pagube produse de autovehicule”, asigurarea în baza poliţelor „Carte Verde” este atribuită la asigurările obligatorii. Respectiv, pentru anii precedenţi au fost  recalculate volumele primelor privind asigurările obligatorii prin includerea primelor de asigurare „Carte Verde” şi excluderea acestora din asigurările benevole de răspundere civilă. 
Tabelul  nr. 9 Prime de asigurare subscrise în  ianuarie-martie (2005-2008) 

mil. lei
	Indicatori
	2005
	2006
	2007
	2008
	2008 în % faţă de 2007 

	I. Asigurări obligatorii
	35,8
	53,0
	71,5
	101,9
	142,5

	    inclusiv:

            de răspundere civilă auto internă
	16, 3
	28, 3
	36,9
	37,9
	102,7

	            în baza poliţelor „Carte Verde”
	18, 8
	23, 9
	33, 5
	62,6
	186,9

	II. Asigurări benevole de bunuri
	32, 9
	38, 1
	42,4
	67,2
	158,5

	inclusiv mijloace de transport auto (CASCO)
	10,0
	21,5
	27,0
	43,9
	162,6

	III. Asigurări benevole de persoane
	10, 4
	14, 4
	20, 0
	24,3
	121,5

	   inclusiv:

            asigurări de viaţă
	3, 0
	5, 2
	8, 2
	10,5
	128,0

	           asigurări de sănătate  
	3, 2
	3 ,7
	6, 0
	5,9
	98,3

	IV. Asigurări benevole de răspundere civilă
	11,4
	8,4
	14,0
	7,9
	56,4

	V. Prime încasate din reasigurare
	11, 1
	3, 5
	2 ,2
	1,8
	81,8

	TOTAL
	101, 6
	117, 4
	150 ,1
	203,1
	135,3
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Cota cea mai mare în totalul primelor subscrise revine asigurărilor obligatorii (50,1%), urmate de asigurările benevole de bunuri (33,1%) şi asigurările benevole de persoane (12,0%) 

Structura primelor de asigurare subscrise nu a înregistrat modificări  esenţiale în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului precedent, cu excepţia asigurărilor benevole de răspundere civilă, care s-au diminuat atît în valoare absolută, cît şi ponderea în totalul primelor – de la 14,0 mil. lei (9,3%) în ianuarie-martie 2007 pînă la 7,9 mil. lei (3,9%) în perioada similară a anului 2008 (Diagrama nr. 16). 
Primele 5 companii de asigurare, care au înregistrat cele mai mari sume de prime subscrise, au acumulat peste 70% din totalul primelor, inclusiv: „Moldasig” S.R.L. – 24,6%; „Asito” S.A. – 20,9%; „Moldova-Astrovaz” S.R.L. – 14,7%; „Carat” S.A. – 11,6%; „Donaris-Group” S.A. – 6,8% (Anexa nr.16). 

În perioada de referinţă societăţile de asigurare au plătit despăgubiri şi indemnizaţii de asigurare în sumă de 60,4 mil. lei, depăşind indicatorul respectiv din perioada similară a anului precedent cu 15,4 mil. lei, sau cu 34,2%. (Tabelul nr.10). 

Tabelul nr. 10 Despăgubiri şi indemnizaţii de asigurare plătite de asigurători
 în ianuarie-martie (2005-2008) 
mil. lei
	Indicatori
	2005
	2006
	2007
	2008
	2008 în % faţă de 2007 

	I. Asigurări obligatorii
	11,3
	15,2
	19,6
	25,1
	128,1

	    inclusiv:

           de răspundere civilă auto internă
	5, 4
	9, 2
	12, 7
	17,6
	138,6

	           în baza poliţelor „Carte Verde”
	5, 9
	6, 0
	6, 9
	7,4
	107,2

	II. Asigurări benevole de bunuri
	9, 5
	16, 1
	17, 9
	27,8
	155,3

	 inclusiv mijloace de transport auto(CASCO)
	6,0
	11,6
	15,4
	26,0
	168,8

	III. Asigurări benevole de persoane
	3, 6
	5,5
	6, 2
	5,8
	93,5

	   inclusiv:

            asigurări de viaţă
	1,0
	1, 5
	1 ,7
	1,2
	70,6

	           asigurări de sănătate  
	0,7
	1, 7
	1,4
	1,8
	128,6

	IV. Asigurări benevole de răspundere civilă
	0,5
	0,5
	0,9
	0,3
	33,3

	V. Despăgubiri plătite pe riscurile primite în reasigurare
	1, 5
	1, 5
	0,4
	1,4
	350,0

	TOTAL
	26, 4
	38, 8
	45 ,0
	60,4
	134,2

	Despăgubirile în raport cu primele subscrise, % 
	26,0
	33,0
	30,0
	29,7
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Volumul total al despăgubirilor de asigurare în raport cu primele subscrise în ianuarie-martie 2008 a constituit 29,7%, înregistrînd, practic, nivelul perioadei similare a anului precedent (30%). A sporit în perioada de referinţă raportul dintre despăgubirile de asigurare şi primele subscrise în asigurările obligatorii de răspundere civilă auto internă, de la 34,4% pînă la 46,4%, în asigurarea mijloacelor de transport auto – de la 57,0% la 59,2%. Totodată, în asigurarea în baza poliţei „Carte Verde” raportul despăgubirilor plătite faţă de volumul primelor subscrise s-a redus circa de două ori – de la 20,6%  pînă la 11, 6%. 
Principalii indicatori care caracterizează solvabilitatea şi stabilitatea financiară a societăţilor de asigurare sunt volumul capitalului propriu (activelor nete) şi totalitatea rezervelor de asigurare (rezervele tehnice). 
Activele nete ale societăţilor de asigurare la finele trimestrului I al anului 2008 au constituit 414,1 mil. lei, sau cu 24,8% mai mult faţă de nivelul înregistrat  la aceeaşi dată a anului precedent (Diagrama nr. 17). 

Unul din componentele importante ale capitalului propriu al societăţilor de asigurare este capitalul social achitat (Diagrama nr. 18), care la finele trimestrului I al anului 2008 a constituit 213,2 mil. lei, sau cu 6,0% mai mult decît la aceeaşi dată a anului precedent. În conformitate cu cerinţele stabilite de Legea nr. 407-XVI din 21.12.2006 „Cu privire la asigurări”, la 6 aprilie 2008 capitalul social al societăţilor de asigurare trebuie să fie nu mai mic de 4 mil. lei. Conform situaţiei de la 1 aprilie a anului curent, din 33 societăţi de asigurare numai 17 deţin un capital social egal sau mai mare de 4 mil. lei.  Majoritatea din cele 16 societăţi de asigurare cu capitalul social sub 4 mil. lei deţin un capital social de circa 2 mil. lei. 
Rezervele de asigurare ale societăţilor de asigurare la finele trimestrului I al anului 2008 au constituit 464,5 mil. lei, sau cu 26,2% mai mult faţă de nivelul înregistrat la aceeaşi dată a anului precedent (Diagrama nr. 19). 

Pentru a asigura stabilitatea financiară şi garantarea achitării indemnizaţiilor  şi despăgubirilor de asigurare, asigurătorii sunt obligaţi să plaseze rezervele de asigurare în valori mobiliare, depozite bancare, disponibilităţi în conturi bancare curente, disponibilităţi în casierie, terenuri şi construcţii, creanţe de la asiguraţi şi intermediari şi împrumuturi acordate asiguraţilor (în cazul asigurărilor de viaţă). 
Utilizarea categoriilor de active admise să acopere rezervele de asigurare se caracterizează prin următoarele proporţii (Diagrama nr.20). 

În valori mobiliare au fost investite 39,7 mil. lei, ceea ce reprezintă 8,6% din totalul rezervelor de asigurare. 

Depozitele bancare au constituit 237,9 mil. lei, reprezentînd 51,2 % din totalul rezervelor de asigurare.

Disponibilităţi în conturi bancare curente şi în casierie, utilizate ca active pentru acoperirea rezervelor de asigurare, s-au acumulat în valoare de 34,7 mil. lei, ceea ce reprezintă 7,5% din totalul rezervelor tehnice.

În terenuri şi construcţii a fost investită suma totală de 102,2 mil. lei, ceea ce reprezintă 22,0% din totalul rezervelor tehnice. 
Creanţele de la asiguraţi şi intermediari, admise să acopere rezervele de asigurare, au constituit 49,9 mil. lei. Raportată la totalul rezervelor tehnice, valoarea acestui activ reprezintă 10,7 %. 
Din situaţia prezentată mai sus rezultă, că cea mai mare parte din rezervele tehnice este plasată în depozite bancare şi disponibilităţi în conturi bancare şi conturi curente, ceea ce relevă preocuparea asigurătorilor de a dispune în permanenţă de active lichide pentru plăţile de daune efectuate către asiguraţi, precum şi acumularea unui venit garantat şi înalt.
IV. Activitatea asociaţiilor de economii şi împrumut 

Conform situaţiei la data de 31 martie 2008, din cele  456 de asociaţii de economii şi împrumut (în continuare – asociaţii), care au dispus de licenţă, 441 au prezentat rapoartele financiare anuale, iar 419 de asociaţii au acordat împrumuturi membrilor săi. Totodată, 355 de asociaţii au contractat credite bancare şi împrumuturi externe, 274 de asociaţii au atras depuneri de economii.
În acelaşi timp, din 86 de asociaţii care nu au contractat credite bancare şi împrumuturi externe, 33 asociaţii au atras depuneri de economii de la membrii săi, 33 asociaţii nu au apelat la nici una din formele de finanţare menţionate, totodată, acordînd împrumuturi membrilor săi din surse proprii. Alte 21 de asociaţii nu au desfăşurat activitate. 

Dinamica indicatorilor de bază ale asociaţiilor este reflectată în Anexa nr.17 .

Numărul membrilor asociaţiilor la finele trimestrului I 2008 constituie 114301 persoane, înregistrînd o creştere faţă de aceeaşi dată a anului precedent cu 7,42%. În acelaşi timp, numărul beneficiarilor de împrumut s-a majorat de la 54693 la 57899 persoane sau cu 5,86%.

În perioada de referinţă valoarea medie a unui împrumut ce revine unui membru beneficiar de împrumut a fost de aproximativ 8,5 mii lei, fiind în creştere cu 20,18% faţă de finele trimestrului I 2007. Valoarea medie a economiilor atrase sub formă de depuneri ce revine unui membru depunător în trimestrul I al anului 2008 constituie 15037,94 lei, fiind în creştere cu 37,43% faţă de trimestrul I al anului 2007.

Active şi capital propriu

Conform situaţiei la finele trimestrului I 2008, volumul consolidat al activelor asociaţiilor a fost de 574,2 mil. lei, fiind în creştere cu 24,72% faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent.

Ponderea maximă în totalul activelor revine împrumuturilor acordate, care au crescut în trimestrul I al anului 2008 cu 105,8 mil. lei, sau cu 27,2%  faţă de acelaşi trimestru al anului 2007.

Structura activelor asociaţiilor este prezentată în Tabelul nr. 11.
Tabelul nr. 11  Structura activelor asociaţiilor de economii şi împrumut conform situaţiei la finele trimestrului I (2007-2008)
 mil. lei
	Nr.
	Active
	2007
	2008


	1.
	Titluri de valoare
	4,2
	4,4

	2.
	Depozite bancare
	51,8
	59,6

	3.
	Împrumuturi acordate
	388,6
	494,4

	4.
	Provizioane pentru împrumuturi
	-6,3
	-7,5

	5.
	Active materiale şi nemateriale pe termen lung
	2,4
	3,7

	6.
	Mijloace băneşti în numerar
	8,8
	8,4

	7.
	Conturi curente
	5,9
	4,6

	8.
	Creanţe aferente dobînzilor
	3,9
	6,0

	9.
	Provizioane pentru dobînzi
	-0,5
	-0,4

	10.
	Alte active
	1,6
	1,0

	
	TOTAL
	460,4
	574,2


Capitalul propriu al asociaţiilor la finele perioadei de raportare a constituit 79,1 mil. lei, fiind cu  25,3 mil. lei sau 47,0% mai mare faţă de perioada similară a anului precedent. 

Profitul net consolidat obţinut de către asociaţii în trimestrul I al anului 2008 constituie 5,5 mil. lei, fiind în creştere cu 89,7% în comparaţie cu acelaşi trimestru al anului 2007. Ponderea profitului net în structura capitalului propriu a constituit 7,0%, în comparaţie cu 5,4% la finele perioadei similare a anului precedent.
Depuneri de economii

La data de  31.03.2008 valoarea depunerilor de economii atrase de la membrii săi a constituit 99,1 mil. lei, depăşind cu 71,8% valoarea înregistrată la aceeaşi dată a anului precedent. În totalul depunerilor de economii înregistrate în trimestrul I al anului 2008 ponderea maximă revine depunerilor de economii cu termenul de scadenţă de la 3 luni pînă la 1 an (91,9%). Ponderea contractelor de depuneri de economii încheiate pe un termen de la 1 pînă la 3 ani constituie 3,1%,  iar a contractelor cu scadenţa de pînă la 1 lună - 0,6% (Tabelul nr. 12). Rata de finanţare a împrumuturilor acordate din depunerile de economii atrase este de 20,0%, acest indicator fiind în creştere cu 5,1 puncte procentuale faţă de trimestrul I al anului 2007.

Evoluaţia volumului depunerilor de economii comparativ cu cea a creditelor bancare şi împrumuturilor externe primite este reflectată în Diagrama nr.22.
Calitatea portofoliului de împrumut

La finele perioadei de raportare valoarea portofoliului de împrumut al asociaţiilor constituie 494,4 mil. lei, fiind în creştere cu 27,2% faţă de valoarea înregistrată la finele trimestrului I al anului precedent. În structura portofoliului de împrumut al asociaţiilor, împrumuturile cu scadenţă de pînă la un an constituie 78,0% din volumul total al împrumuturilor acordate.

În structura portofoliului de împrumut al asociaţiilor ponderea maximă revine  împrumuturilor pentru care se respectă condiţiile contractuale (standarde) - 98,0%,  care în comparaţie cu trimestrul I al anului 2007 s-a majorat cu 104,8 mil. lei sau 27,2%.
Tabelul nr. 12 Structura portofoliului de împrumuturi acordate de către  asociaţiile de economii şi împrumut, 
ianuarie – martie (2007 – 2008) 
mil. lei
	Nr.
	Categoria împrumuturilor acordate
	2007
	2008
	2008 faţă de 2007 (%) 

	1.
	Standard
	379,7
	484,5
	127,6

	2.
	Supravegheat
	5,7
	6,2
	108,8

	3.
	Substandard
	1,7
	2,1
	123,5

	4.
	Dubios
	0,6
	1,0
	166.7

	5.
	Compromis
	0,9
	0,6
	66.7

	
	Total
	388,6
	494,4
	127,2


Rezultatele financiare

În ianuarie – martie 2008, asociaţiile au generat profit net în valoare de 5,5 mil. lei, majorîndu-se cu 89,7% comparativ cu aceeaşi perioadă a anului 2007. Veniturile din dobînzile aferente împrumuturilor acordate s-au majorat cu 7,1 mil. lei sau cu 35,7%, în timp ce cheltuielile privind dobînzile aferente depunerilor s-au majorat cu 1,8 mil. lei sau 81,8%. Creşterea volumului cheltuielilor aferente dobînzilor pentru depunerile de economii se datorează creşterii valorii economiilor atrase sub formă de depuneri. 

Rezultatele financiare ale asociaţiilor de economii şi împrumut pentru trimestrul I al anului 2008 sînt reflectate în Tabelul nr. 13.
Tabelul nr. 13  Rezultatele financiare ale asociaţiilor de economii şi împrumut,

 ianuarie-martie (2007-2008)
 mil. lei
	Nr.
	Indicatori
	2007
	2008
	2008 faţă de 2007 (%) 

	1.
	Venituri din dobînzile aferente împrumuturilor acordate
	19,9
	27,0
	135,7

	2.
	Alte venituri din dobînzi
	1,4
	2,0
	142,9

	3.
	Rezultatul net din constituirea şi anularea provizioanelor
	-1,8
	-2,7
	-

	4.
	Alte venituri operaţionale
	4,3
	6,4
	148,8

	5.
	Rezultatul din activitatea de investiţii (profit)
	0,0
	0,0
	-

	6.
	Rezultatul din activitatea financiară (profit)
	0,1
	0,1
	100,0

	7.
	Rezultatul excepţional:profit (pierdere)
	0,0
	0,0
	-

	8.
	Cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit
	0,0
	0,0
	-

	Venit total
	23,9
	32,8
	137,2

	9.
	Cheltuieli privind dobînzile aferente depunerilor
	2,2
	4,0
	181,8

	10.
	Cheltuieli aferente altor dobînzi(creditelor bancare şi împrumuturilor primite)
	10,0
	12,6
	126,0

	11.
	Cheltuieli generale şi administrative
	7,3
	9,0
	123,3

	12.
	Alte cheltuieli operaţionale
	1,5
	1,7
	113,3

	Cheltuieli totale
	21,0
	27,3
	130,0

	Profit net
	2,9
	5,5
	189,7


V. DECIZIILE APROBATE DE COMISIA NAŢIONALĂ A PIEŢEI FINANCIARE  PE PARCURSUL TRIMESTRULUI  I AL ANULUI 2008

Hotărîri privind aprobarea, modificarea şi abrogarea actelor normative:

* Hotărîrea nr. 3/5 din 24.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.21-24 art.53)  privind modificarea Hotărîrii C.N.P.F. nr.40/1 din 03.08.2007 "Cu privire la aprobarea structurii şi statelor de personal”.

* Hotărîrea nr. 5/1 din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.32-33 art.77) cu privire la modificarea şi completarea Hotărîrii C.N.P.F. nr.56/4 din 15.11.2007 cu privire la Consiliul de experţi pe lîngă C.N.P.F.

* Hotărîrea nr. 5/6 din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.61-62 art.155) privind aprobarea Regulamentului cu privire la modul de evaluare şi aprobare a business-planului asociaţiilor de economii şi împrumut. 

* Hotărîrea nr. 8/4 din 28.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.61-62 art.156) cu privire la modificarea unor acte normative, prin care s-au operat modificări şi completări la:   

- Regulamentul cu privire la procedura de lichidare din proprie iniţiativă a fondurilor de investiţii, aprobat prin Hotărîrea Comisiei de Stat pentru Piaţa Hîrtiilor de Valoare nr.28/1 din 01.10.1998; 

- Modul de lichidare a participantului profesionist sau activităţii lui pe piaţa valorilor mobiliare în cazul retragerii (expirării termenului) licenţei eliberate de C.N.V.M., aprobat prin Hotărîrea C.N.V.M. nr.6/5 din 03.02.2000;
- Hotărîrea C.N.V.M. nr.32/6 din 29.11.2001 "Privind aprobarea modului de expunere spre vînzare a valorilor mobiliare din portofoliile fondurilor de investiţii în proces de lichidare";
- Regulamentul privind vînzarea acţiunilor societăţilor pe acţiuni de tip închis şi a cotelor de participare ale societăţilor cu răspundere limitată din portofoliile fondurilor de investiţii supuse lichidării, aprobat prin Hotărîrea C.N.V.M. nr.31/2 din 02.08.2002.

Hotărîri ce ţin de procedura de lichidare a fondurilor de investiţii şi companiilor fiduciare sau a genurilor lor de activitate pe piaţa valorilor mobiliare:
* Hotărîrea nr.2/6 din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.33) cu privire la aprobarea actelor de reevaluare a valorilor mobiliare deţinute de fondurile de investiţii în proces de lichidare.
* Hotărîrea nr. 7/7 din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.37-39 art.95)  cu privire la modificarea unor hotărîri ale C.N.V.M., prin care s-au operat modificări şi completări la: 
-
Hotărîrea C.N.V.M. nr.31/7 din 28.09.2004 "Cu privire la includerea în ordinea de zi a adunării generale a acţionarilor F.I.N.N. "Viitorul-Tău" S.A. a chestiunii privind lichidarea fondului din proprie iniţiativă"; 
-
Hotărîrea C.N.V.M. nr.49/6 din 15.12.2005 "Cu privire la lichidarea genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare - a companiei fiduciare, desfăşurat anterior de către Compania Fiduciară "Mobiastrast" S.R.L.". 
* Hotărîrea nr. 9/1 din 06.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.55-56 art.138) cu privire la aprobarea actelor de reevaluare a valorilor mobiliare deţinute de fondurile de investiţii în proces de lichidare.
  * Hotărîrea nr. 10/3 din 13.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.61-62 art.158) cu privire la aprobarea actului de reevaluare a părţilor sociale deţinute de fondurile de investiţii în proces de lichidare.


Hotărîri privind înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare:

* Hotărîrea nr.2/1 din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.30) cu privire la  înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a: 

-  emisiunii suplimentare de acţiuni ale S.A.  "Transenergoproiect" (în sumă de 496810 lei);
- reducerii capitalului social al S.A. "Mămăliguţă” ( prin anularea a 89923 acţiuni de tezaur);
- reducerii capitalului social al S.A. "Polisteco" cu 1286280 lei.

* Hotărîrea nr.3/1 din 24.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.21-24, art.52) cu privire la înregistrărarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a: 

- valorilor mobiliare plasate la înfiinţarea Î.M."Tec-Power" S.A. în număr de 227648 acţiuni;. 

- emisiunii suplimentare de acţiuni ale B.C."Investprivatbank" S.A. (în sumă de 20000000 lei);
- modificării codului ISIN al Întreprinderii cu capital străin "Reţelele Electrice (mun.Chişinău)" S.A. ca rezultat al schimbării denumirii în Întreprinderea cu capital străin "Red Union Fenosa" S.A. ; 

- radierii valorilor mobiliare emise anterior de: 

- întreprinderea cu capital străin "Reţelele Electrice de Distribuţie Sud" S.A.  în număr de 55592669 acţiuni ca rezultat al reorganizării prin fuziune (absorbţie) de către Întreprinderea cu capital străin "Reţelele Electrice (mun.Chişinău)" S.A.; 

- întreprinderea cu capital străin "Reţelele Electrice de Distribuţie Centru" S.A. în număr de 3972697 acţiuni ca rezultat al reorganizării prin fuziune (absorbţie) de către Întreprinderea cu capital străin "Reţelele Electrice (mun.Chişinău)" S.A.

* Hotărîrea nr.3/2 din 24.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.25-27, art.61) cu privire la autorizarea reorganizării:

- S.A. "Bucuria" prin dezmembrare (separare) cu alipirea patrimoniului separat la "Interburex" S.R.L. nou creată şi la "Interfobos Grup" S.R.L. existentă; 

- S.A. "Autoforţă" prin transformare în S.R.L.
* Hotărîrea nr.5/3 din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.34-36, art.83)  cu privire la autorizarea reorganizării S.A. de tip închis "Real - Econ"  Organizaţia de administrare a investiţiilor - Managerul fondului prin transformare în S.R.L.
* Hotărîrea nr.6/1 din 07.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.34-26, art.84)  cu privire la înregistrărea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a:

- valorilor mobiliare plasate în emisiuni suplimentare de acţiuni ale S.A. „Lafarge Ciment” (volumul emisiunii 148335000 lei);

- reducerii capitalului social al S.A. „Avicola – Abaclia” (prin anularea a 1711940 acţiuni de tezaur);

- excluderii din Registrul de stat al valorilor mobiliare şi anulării valorilor mobiliare emise anterior de S.A.  „Asistenţă Călătorii Mapamond” (100 acţiuni) ca rezultat al reorganizării în S.R.L. şi  „Agroconservit” (894042 acţiuni); „Cariera Oziornoie” (314182 acţiuni), „Uiut-Service” (53324 acţiuni), „Olis” (1620 acţiuni), „Protex” (5452 acţiuni), „Işci Elliar” (148381 acţiuni), „PSC-Curs” (100 acţiuni) ca rezultat al lichidării.

* Hotărîrea nr.6/5 din 07.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.34-36, art.85) cu privire la autorizarea reorganizării  S.A. „Nis-Struguraş” prin transformare în S.R.L.
* Hotărîrea nr.7/4 din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.37-39, art.94) cu privire la  înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a: 

-  valorilor mobiliare  plasate la înfiinţarea S.A. „Molmetal” în număr de 1000 acţiuni;

- valorilor mobiliare plasate în emisiuni suplimentare de acţiuni ale S.A. „Apă-Canal Chişinău” (în sumă de 15000000 lei).
* Hotărîrea nr.8/2 din 28.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.47-48, art.118) cu privire la înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a: 

- valorilor mobiliare plasate în emisiuni suplimentare de acţiuni ale S.A. „Electrosistem” (în sumă de 6953000 lei) şi S.A. „Glass Container Prim” (în sumă de 4375000 lei).

* Hotărîrea nr.10/1 din 13.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.61-62, art.157) cu privire la înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a: 
-  valorilor mobiliare plasate la înfiinţarea S.A. “Moldvinipoteca”  (2000 acţiuni); 

- majorării capitalului social al Companiei de asigurări “Galas” S.A.  cu 1840760 lei;

- reducerii capitalului social al S.A. “Fertilitatea” cu 986544 lei;

- excluderii din Registrul de stat al valorilor mobiliare şi anulării valorilor mobiliare emise anterior de S.A. “Nord-Farm”  (48909 acţiuni); S.A. “Promacon”  (58476 acţiuni) şi S.A. “Fonta”  (796871 acţiuni) ca rezultat al lichidării. 

* Hotărîrea nr.11/2 din 20.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65, art.172)  privind înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a:

- valorilor mobiliare plasate în emisiuni suplimentare de acţiuni ale S.A. „Grawe Asigurare de Viata” I.C.S. (în sumă de 19267000 lei),  S.A. „Autosfera” (în sumă de 10000 lei) şi S.A. „Torent-Elsa” (în sumă de 10000 lei).

* Hotărîrea nr.11/3 din 20.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65, art.173) cu privire la autorizarea reorganizării S.A. „Onix-Cris” prin dezmembrare (separare) cu crearea „Sofin-Lion” S.R.L.

Hotărîri privind înregistrarea în Registrul licenţelor eliberate, suspendate şi retrase:
* Hotărîrea nr.2/2 din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.31) cu privire la excluderea Agenţiei de Înregistrare "Sconta" S.R.L. din Registrul participanţilor profesionişti la piaţa valorilor mobiliare.

* Hotărîrea nr.2/7 din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.25-27, art.60) cu privire la lichidarea genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – de depozitare, desfăşurat anterior de Organizaţia de depozitare – Depozitarul Fondului de Investiţii „Soliditate” S.R.L.
* Hotărîrea nr.6/2 din 07.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.32-33, art.78)  cu privire la acordarea licenţei „Passim” S.R.L.  pentru desfăşurarea activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare - de brokeraj şi dealer.
  * Hotărîrea nr. 10/2 din 13.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65 art.170) cu privire la modificarea:

- Hotărîrii C.N.V.M. nr.29/2 din 16.06.2005 “Cu privire la retragerea licenţei pentru dreptul de desfăşurare a activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare – de dealer, eliberată anterior Societăţii cu răspundere limitată "Defend";
- Hotărîrii C.N.V.M. nr.26/7 din 02.06.2005 “Cu privire la retragerea licenţei pentru dreptul de desfăşurare a activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare – de dealer, eliberată anterior Societăţii cu răspundere limitată "Proremiz"”;
- Hotărîrii C.N.V.M. nr.21/5 din 21.04.2005 “Cu privire la lichidarea participantului profesionist la piaţa valorilor mobiliare Societatea pe acţiuni "Exiton-Sprad"”.

Hotărîri privind ofertele publice pe piaţa secundară:

* Hotărîrea nr. 2/3 din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.32) cu privire la modificarea Hotărîrii C.N.P.F. nr.62/3 din 20.12.2007 „Cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a acţiunilor Societăţii pe acţiuni „Floarea Soarelui”.
* Hotărîrea nr. 3/3 din 24.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.25-27, art.62)  cu privire la modificarea Hotărîrii C.N.P.F. nr.63/3 din 25.12.2007 „Cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a acţiunilor Societăţii pe acţiuni „Floarea Soarelui”.

* Hotărîrea nr. 6/4 din 07.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.32-33, art.79) cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare de către Gospodăria Ţărănească „Zdrobău Valeriu Ion” a acţiunilor emise de S.A. „Agrotrans”, în număr de  24000 acţiuni ordinare nominative, la preţul de 1,10  lei per acţiune, cu termenul  de valabilitate de  30  de zile din data anunţării.  

* Hotărîrea nr. 7/2 din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.37-39, art.92) cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare de către „Stayer” S.R.L. a acţiunilor emise de S.A. „I.T.A.S.”, de către  în număr de  375135 acţiuni ordinare nominative, la preţul de 1,65  lei per acţiune, cu termenul  de valabilitate de  30  de zile din data anunţării.  

* Hotărîrea nr. 7/3 din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.37-39, art.93) cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare de către „Colicauţanu” S.R.L. a acţiunilor emise de S.A. „Briagrotrans”, în număr de  26046 acţiuni ordinare nominative, la preţul de 10,50  lei per acţiune, cu termenul  de valabilitate de  30  de zile din data anunţării.  
  * Hotărîrea nr. 9/2 din 06.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.55-56 art.139) cu privire la abrogarea Hotărîrii C.N.V.M. nr.7/1 din 05.02.2007 "Cu privire la înregistrarea ofertei tender competitive de achiziţionare a acţiunilor Societăţii pe acţiuni „Drum-96”.
* Hotărîrea nr. 11/4 din 20.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65 art.174) cu privire la rezultatele examinării cererii privind înregistrarea ofertei publice de preluare obligatorie pe piaţa secundară a 28032 de acţiuni ordinare nominative emise de S.A. “Vinul Codrilor” la preţul de 14,83 lei per acţiune, cu termen de acţiune de 30 de zile din data anunţării.
Decizii privind controlul şi sancţionarea activităţii participanţilor pieţei financiare nebancare: 

* Ordonanţa nr.2/4-O din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.34) cu privire la deblocarea conturilor bancare ale S.A.”Promacon”.
*Ordonanţa nr.2/5-O din 17.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.16-17, art.35) cu privire la deblocarea conturilor bancare ale S.A.”Diana”.
* Ordonanţa nr.3/4-O din 24.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.25-27, art.63)  cu privire la suspendarea circulaţiei valorilor mobiliare emise de către S.A. Agrofirma „Cimişlia”.
* Ordonanţa nr.4/1-O din 29.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.25-27, art.64)  cu privire la suspendarea cliringului şi decontărilor la tranzacţia din 25.01.2008 cu acţiunile emise de S.A. „Agro-Fortus”.
          * Hotărîrea nr.5/2 din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.34-36, art.82) cu privire la rezultatele controlului tematic efectuat la Compania de asigurare „Delta” S.R.L.
* Ordonanţa nr.5/4-O din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.32-33, art.80) cu privire la efectuarea controlului tematic încrucişat la Agenţia Naţională „ARCA” şi membrii săi.
* Ordonanţa  nr.5/5-O din 31.01.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.32-33, art.81) cu privire la blocarea contului personal al posesorului pachetului de acţiuni în registrul acţionarilor Companiei Internaţionale de Asigurări „ASITO” S.A.  

* Ordonanţa nr. 6/3-O din 07.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.34-36, art.86) cu privire la efectuarea controlului complex ala ctivităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare desfăşurată de către Registratorul independent „Grupa Financiară” S.R.L.
* Hotărîrea nr. 7/1 din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.37-39, art.91) cu privire la rezultatele controlului complex al activităţii participantului profesionist la piaţa valorilor mobiliare B.C. „Unibank” S.A.
* Ordonanţa nr. 7/5-O din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.40-41, art.100) cu privire la deblocarea conturilor bancare ale SA „Grătieşti-Service”. 

* Ordonanţa nr. 7/6-O din 14.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.40-41, art.101) cu privire la efectuarea controlului tematic la Compania Fiduciară „A Feroviarilor” S.A.
* Hotărîrea nr. 8/1 din 28.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.55-56, art.137) cu privire la efectuarea controlului complex al activităţii participantului profesionist la piaţa valorilor mobiliare Registratorul independent „Sibila” S.A.
* Ordonanţa nr. 8/3-O din 28.02.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.40-41, art.101) cu privire la efectuarea controlului tematic la companiile fiduciare „Europa-Trust” S.R.L. şi „Econ-Renaştere” S.R.L. 
* Hotărîrea nr. 11/1 din 20.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65, art.171) cu privire la rezultatele controlului tematic al tranzacţiilor bursiere din 25.01.2008 efectuate cu  valorile mobiliare emise de S.A. „Agro-Fortus”.

* Hotărîrea nr. 11/5 din 20.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.63-65 art.175) cu privire la abrogarea Hotărîrii C.N.V.M. nr.24/5 din 04.05.2007 cu privire la unele tranzacţii cu valori mobiliare efectuate de Registratorul independent “Registru Corect” S.A.

* Ordonanţa nr. 12/1-O din 27.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.69-71, art.191) cu privire la efectuarea controlului tematic la Asociaţia de Economii şi Împrumut din  Bocani, raionul Făleşti. 
* Ordonanţa nr. 12/2-O din 27.03.2008 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2008, nr.69-71, art.192) cu privire la efectuarea controlului planificat la Compania Mixtă de Asigurări  „Garant” S.R.L. 
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Diagrama nr. 1 Dinamica lunară a volumului emisiunilor de valori mobiliare 





Tabelul nr. 4 Investiţii străine  pe piaţa primară de valori mobiliare  corporative (mil. lei)
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31,58





Piaţa bursieră 
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Segmentul extrabursier
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Volumul tranzacţiilor





Investitori autohtoni (11,92 mil. lei)





Olanda (6,91 mil. lei)





România (0,07 mil. lei)





63,30%





Trimestrul I 2007
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