Analiza activităţii companiilor de brokeri

desfăşurate pe parcursul anului 2006
 La începutul anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activau 12 companii de brokeri şi 11 bănci comerciale cu activitate de brokeraj. Pe parcursul anului, în baza cererilor depuse de către SRL „Broker-Service” şi SRL „Real-Manager”, a fost solicitată retragerea din proprie iniţiativă a licenţelor pentru dreptul de desfăşurare a activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare – de brokeraj. 
Astfel, la finele anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare activau în baza licenţelor acordate de CNVM pentru dreptul de a desfăşura activitatea de brokeraj, 10  companii de brokeri şi 11 bănci comerciale cu activitate de brokeraj. 

Conform analizei dărilor de seamă financiar-economice şi specializate ale companiilor de brokeri la finele anului 2006 s-a constatat următoarele:

Respectarea  normativelor impuse de legislaţie la 31.12.2006
Prin Hotărîrea CNVM nr. 37/4 din 29.06.2006 (Monitorul Oficial nr. 106-111/380 din 14.07.2006) au fost majorate normativele obligatorii de suficienţă a capitalului propriu minim pentru desfăşurare activităţii pe piaţa valorilor mobiliare. Astfel, conform prevederilor Regulamentului privind modul de acordare şi retragere a licenţelor pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare (în continuare Regulament), aprobat prin Hotărârea CNVM nr. 12/1 din 28.10.1999 capitalul propriu minim obligatoriu al participanţilor profesionişti, ce practică activitatea de brokeraj începând cu data de 31.12.2006 constituie 250.000 lei, iar pentru activitatea de dealer (cumulativ) – 300.000 lei. Conform dărilor de seamă specializate şi financiare prezentate la situaţia din 31.12.2006 normativele menţionate au fost respectate de către toate companiile de brokeri. 

Normativul fondului de garanţie în conformitate cu prevederile Regulamentului  constituie 30 % din capitalul propriu minim stabilit şi este de 75.000 lei pentru participanţii profesionişti ce deţin licenţă de brokeraj şi 90.000 lei pentru activitatea  de brokeraj şi dealer (cumulativ).

Conform datelor din dările de seamă prezentate de participanţii profesionişti la finele anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare au activat trei companii ce deţineau licenţă de brokeraj şi dealer (cumulativ) - CB „M-Invest” SRL, CB „Brok-West” SRL şi SRL „Passim”. 
Normativul respectiv al fondului de garanţie a fost respectat de toate companiile de brokeri.
Fondul de garanţie al companiilor de brokeri a fost format din mijloacele băneşti plasate la formarea fondului participanţilor DNVM, care este preponderent – 55,81 % şi din mijloace băneşti (depozite), acestea din urmă constituind circa 44,19 % (detalii în anexa 1, 3).
Conform ultimelor modificări la Instrucţiunea cu privire la componenţa, modul de întocmire, prezentare şi publicare a dărilor de seamă specializate (Hotărîrea CNVM nr. 4/5 din 06.02.2003, Monitorul Oficial nr. 112-118/253 din 16.07.2004) participanţii profesionişti la piaţa valorilor mobiliare odată cu dările de seamă specializate trimestriale (anuale) prezintă informaţia privind structura patrimoniului. Astfel, la situaţia din 31.12.2006 patrimoniul companiilor de brokeri era format din:

· Mijloace băneşti (casa, conturi curente, investiţii pe termen scurt) – 6,07mln. lei;
· Investiţii în valori mobiliare lichide (acţiuni) – 1,98 mln. lei;

· Active necesare pentru activitatea nemijlocită (licenţe, certificate de calificare, ştampile, programe, tehnică, imobil, etc.)  – 1,01 mln. lei.
În rezultatul analizei informaţiei privind structura patrimoniului (detaliat în anexa 6), prezentate de către companiile de brokeri, constatăm că acesta este format din active necesare activităţii curente şi corespunde pct. 3 din anexa nr. 2 la Hotărîrea CNVM nr. 12/1 din 28.10.1999 cu privire la aprobarea Regulamentului privind modul de acordare şi retragere a licenţelor pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare.
Respectarea cerinţelor referitoare la dispunerea numărului necesar de persoane cu funcţii de răspundere şi de specialişti ce dispun ce certificate de calificare cu dreptul de a activa pe piaţa valorilor mobiliare. 

În conformitate cu ultimele modificări la Regulament, pct. 3.9 prevede ca activitatea persoanelor cu funcţie de răspundere şi a specialiştilor cu certificate de calificare în cadrul participantului profesionist trebuie să constituie activitatea lor de bază. Conform dărilor de seamă anuale prezentate de companiile de brokeri, cerinţele referitoare 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. 
Respectarea cerinţelor referitoare la modul de întocmire şi prezentare de către companiile de brokeri a formularelor din dările de seamă specializate şi financiare anuale.
Verificînd dările de seamă specalizate şi informaţia din cele financiare pentru anul 2006 prezentate de companiile de brokeri nu au fost depistate careva încălcări în ceea ce ţine de modul de întocmire şi prezentare în termen a formularelor din dările de seamă specializate şi financiare. 
     Analiza activităţii economico-financiare a companiilor de brokeri nebancare la finele  anului 2006:

· Valoarea totală a activelor de bilanţ – 11,4 mln. lei, micşorându-se cu 8,44 mln. lei faţă de perioada analogică a anului 2005; 

· Valoarea totală a capitalului propriu – 5,15 mln. lei, majorîndu-se cu 1,94 mln. lei  faţă de perioada similară a anului 2005; 
· Valoarea totală a fondului de garanţie constituie 1,06 mln. lei, înregistrând o creştere de 356,3 mii lei faţă de perioada analogică a anului 2005.

· Venitul total din activitatea operaţională constituie 3,04 mln. lei, inclusiv veniturile din prestarea serviciilor 2,82 mln. lei. Comparativ cu rezultatele obţinute la finele anului 2005 veniturile s-au majorat neesenţial cu 3,9 mii lei. Cele mai mari venituri din prestarea serviciilor le-au înregistrat SVM „Iuventus-DS” SRL – 1,37 mln. lei, CF „Daac-Invest” SRL – 325,2 mii lei şi CB „M-Invest” SRL – 260,4 mii lei.

· Cheltuielile totale din activitatea operaţională au constituit 2,32 mln lei, inclusiv cheltuielile generale şi administrative 1,62 mln. lei. Comparativ cu datele înregistrate la finele anului 2005 cheltuielile totale sînt în descreştere cu 475,7 mii lei, inclusiv cele generale şi administrative s-au micşorat cu 293,2 mii lei.

· Profitul net operaţional a constituit 714,8 mii lei, înregistrînd o creştere considerabilă comparativ cu anul 2005 cu 479,6 mii lei.   
· Rentabilitatea financiară (profit net (pierdere netă) / capital propriu) pentru perioada analizată a înregistrat un rezultat pozitiv şi constituie 41,17 la sută care comparativ cu perioada analogică a anului 2005 s-a majorat cu 26,74 %.  Cele mai înalte rate a rentabilităţii financiare le-au înregistrat CB „Iuventus-DS” SRL – 194,4 %,  CB ”Brok-West” SRL – 88,66 % şi CB „Val-Invest” SA – 37,14. Rentabilitate financiară negativă a înregistrat CB „Oldex” SA – (9,10 %) şi CB „Fincom” SA – (7,56 %).  

·  Rentabilitatea comercială (profit net operaţional / total venituri operaţionale) pentru perioada analizată a înregistrat un rezultat pozitiv. Astfel, rentabilitatea comercială la finele anului 2006 constituie 23,54 la sută, faţă 7,76 % pentru perioada analogică a anului 2005. Rezultat pozitiv în ceea ce ţine de rentabilitatea comercială a înregistrat două companii SVM „Iuventus-DS” SA – 76,32 % şi CB „Val-Invest” SA – 14,03 %. Restul companiilor de brokeri au înregistrat rezultate negative.
·  Profitul net (pierdere netă) constituie 2,12 mln. lei, majorându-se cu 1,66 mln. lei faţă de rezultatele obţinute în perioada respectivă a anului 2005. Cel mai mare rezultat la obţinut SVM „Iuventus-DS” – 1,52 mln. lei, CB „Brok-West” SRL – 385 mii lei şi CB „Val-Invest” SA – 149,7 lei. Au încheiat anul de gestiune 2006 cu pierderi de bilanţ (profit net negativ) două companii de brokeri CB „Oldex” SA - (23 119) lei şi CB „Fincom” SA – (-30 994) lei (detalii în anexa 1).   
Este de menţionat faptul că la efectuarea analizei comparative a rezultatelor obţinute de companiile de brokeri pe parcursul anului 2006 cu cele obţinute în perioada anului 2005 urmează de luat în consideraţie următoarele momente.
Numărul companiilor de brokeri a scăzut de la 12 la finele anului 2005,  la 10 companii la finele anului 2006. Pe parcursul anului 2006 la trei companii de brokeri (SA”Fincom”, SA „Oldex” şi SRL „Passim”) a fost suspendată acţiunea licenţelor. 
Analiza tranzacţiilor cu valorile mobiliare înregistrate de către companiile de brokeri nebancare pe perioada analizată:

· Valoarea totală al tranzacţiilor a constituit circa 402,6 mln. lei, înregistrînd o majorare cu 113,1 mln. lei faţă de perioada analogică a anului 2005. Cel mai mare volum a fost tranzacţionat de către SVM „Iuventus-DS” SRL – 284,7 mln. lei, fiind urmată de CB „Proajioc” SRL – 21,62 mln. lei şi CB „M-Invest” SRL – 21,47 mln. lei.  Cel mai mic volum a fost înregistrat de CB „Fincom” SA – 5,2 mln. lei.
· La Bursa de Valori a Moldovei au fost înregistrate tranzacţii în valoare de 402,5 mln. lei, sau 99,98 % din valoarea totală a tranzacţiilor, majorîndu-se cu 114,5 mln. lei faţă de perioada analogică a anului 2005. 
· Ponderea cea mai mare a tranzacţiilor revine celor de tip oferta tender – 282,2 mln. lei sau 70,11 % din numărul total de tranzacţii efectuate de brokeri nebancari în cadrul BVM, fiind urmate de cele de tip vânzare - cumpărare – 71,7 mln. lei sau 17,82 %, pachete unice – 27,56 mln. lei sau 6,84 % şi altor tipuri de tranzacţii (licitaţii CNVM, AP, SWAP) – 20,9mln. lei sau 5,19 %. 

· Pe piaţa extrabursieră a fost înregistrat un volum neesenţial al tranzacţiilor în valoare de 80 mii lei, fiind în descreştere cu 1,3 mln. lei comparativ cu rezultatele înregistrate la finele lui 2006. Tranzacţii extrabursiere în perioada analizată au fost efectuate de CB „Oldex” SA şi SVM „Iuventus-DS” SRL, toate fiind înregistrate cu valori mobiliare ale societăţilor pe acţiuni de tip închis. 
· Valoarea medie a comisionului perceput de către companiile de brokeri nebancare pentru acordarea serviciilor de brokeraj a constituit la finele perioadei analizate 1,12 % micşorându-se cu 1,13 % comparativ cu perioada corespunzătoare a anului 2005 (detalii în anexa 2).
Respectarea de către Băncile comerciale ce desfăşoară activitate de brokeraj pe piaţa valorilor mobilare a  normativelor impuse de legislaţie. 

Verificînd dările de seamă specializate şi financiare pentru anul 2006 prezentate de Băncile comerciale ce desfăşoară activitate de brokeraj s-a depistat că BC „Moldindconbank” SA a prezentat darea de seamă specializată şi financiară cu întîrziere. Totodată a fost depistat lipsa în statele sale de personal a unei persoane cu funcţii de răspundere ce deţine certificat de calificare cu drept de a activa pe piaţa valorilor mobiliare. Încălcările respective contravin prevederilor Regulamentului. 
Analiza tranzacţiilor cu valorile mobiliare înregistrate de către băncile

comerciale cu activitate de brokeraj pe perioada anului 2006
·    Valoarea totală a tranzacţiilor înregistrate pe perioada analizată a constituit 257,9 mln. lei, majorîndu-se cu 166,5 mln. lei comparativ cu rezultatele obţinute la finele anului 2005. Ponderea cea mai mare din total tranzacţii efectuate la BVM le revine celor de tip oferta tender – 137,8 mln. lei sau 53,42 %, fiind urmate de cele de tip vînzare/cumpărare – 76,4 mln. lei sau 29,61 %, tranzacţii cu pachete unice – 27,56 mln.lei sau 10,68 % şi altor tipuri de tranzacţii (Licitaţie CNVM, AP) – 16,2 mln. lei sau 6,29 %. Cel mai mare volum cu valori mobiliare a fost înregistrat de BC „Moldova-Agroindbank” SA în valoare totală de 146,1 mln. lei sau 56,7 % din total tranzacţii efectuate cu valori mobiliare corporative, urmată de BC „Investprivatbank” SA cu 63,2 mln. lei sau 24,5 % şi BC „Unibanc” SA 15,1 mln. lei sau 5,89 %.
·    Pe piaţa extrabursieră tranzacţii cu valori mobiliare efectuate de băncile comerciale cu activitate de brokeraj nu s-au înregistrat.  
·  Valoarea medie a comisionului perceput de către băncile comerciale pentru acordarea serviciilor de brokeraj a constituit la finele perioadei analizate 0,95 % (detalii în anexa 4).
Analiza activităţii participanţilor profesionişti ce desfăşoară

cumulativ activitatea de brokeraj.

Pe parcursul anului 2006 pe piaţa valorilor mobiliare şi-au desfăşurat activitatea trei organizaţii de administrare a investiţiilor сe desfăşurau activitate de brokeraj cumulativă şi anume OAI „Daac-Prom” SRL, OAI „Gest-Capital” SRL şi OAI „AD-Manager” SRL.
Verificînd dările de seamă specializate pentru perioada anului 2006 prezentate de cele trei organizaţii de administrare a investiţiilor ce desfăşoară activitate de brokeraj cumulativ s-a constatat, că de către participanţii profesionişti nominalizaţi au fost efectuate tranzacţii în volum total de 260,1 mii lei, toate fiind înregistrate la BVM ca tranzacţii de vînzare-cumpărare. Tranzacţiile respective au fost efectuate de OAI „Gest-Capital” SRL şi OAI „AD-Manager” SRL. OAI „Daac-Prom” SRL nu a înregistrat nici o tranzacţie în perioada analizată.

Analiza activităţii companiilor de dealeri

     pe parcursul anului 2006
La situaţia din 31.12.2006 pe piaţa valorilor mobiliare activau 12 bănci comerciale ce desfăşurau activitate de dealer, dintre care 11 bănci comerciale desfăşoară activitate de dealer cumulativă şi o singură bancă BC „Eurocreditbank” SA desfăşoară activitate de dealer de bază.
Analiza tranzacţiilor cu valori mobiliare înregistrate de dealeri bancari pentru perioada anului 2006:

· Volumul total al tranzacţiilor efectuate de dealeri bancari a constituit 25,3 mln. lei, micşorîndu-se cu 18,4 mln. lei faţă de perioada analogică a anului 2005. Tranzacţiile respective au fost efectuate de trei bănci comerciale atît pe piaţa bursieră cît şi pe piaţa extrabursieră. Cel mai mare volum a fost tranzacţionat de BC „Investprivatbank” – 24,3 mln. lei. 
· Pe piaţa bursieră s-au înregistrat tranzacţii în valoare totală de 24,7 mln. lei micşorîndu-se cu 14,9 mln. lei comparativ cu volumul obţinut la finele lui 2005. Toate tranzacţiile efectuate de dealerii bancari că în perioada analizată au fost de tip vînzare/cumpărare şi cu pachete unice. Examinînd tipurile de tranzacţii cu valori mobiliare efectuate la BVM se constată, că tranzacţiile de vînzare-cumpărare se clasează pe primul loc, înregistrînd o valoare de 18,17 mln. lei, micşorîndu-se cu 5 mln. lei faţă de anul 2005, fiind urmate de tranzacţii cu pachete unice în valoare totală de 6,5 mln. lei. Restul 50 mii lei le revine altor tipuri de tranzacţii (licitaţie CNVM). Cel mai mare volum cu valori mobiliare a fost înregistrat de BC „Investprivatbank” SA în valoare totală de 24,3 mln. lei, urmată de BC „Energbank” SA cu 707,8 mii lei şi BC „Mobiasbancă” SA cu 314,7 mii lei din total tranzacţii efectuate la BVM.
· Pe piaţa extrabursieră s-au înregistrat tranzacţii în volum de 623,2 mii lei, micşorîndu-se cu 3,4 mln. lei faţă de perioada analogică a anului 2005. Tranzacţiile înregistrate pe piaţa extrabursieră au fost efectuate de BC „Energbank” SA cu acţiuni ale societăţilor pe acţiuni de tip închis precum şi tranzacţii de răscumpărare a acţiunilor. Nu a desfăşurat activitate de dealer cu valori mobiliare corporative conform licenţelor deţinute 9 bănci comerciale.

· Tranzacţii cu valori mobiliare de stat pe perioada analizată au fost înregistrate în valoare de 3,8 mlrd. lei micşorîndu-se cu 1,2 mlrd. lei faţă de perioada analogică a anului 2005. Cel mai mare volum cu valori mobiliare de stat a fost înregistrat de Societatea pe acţiuni Banca de Economii în valoare de 971 mln. lei sau 25,25 %, urmată de BC „Mobiasbancă” SA în valoare totală de 726 mln. lei sau 18,9% şi BC „Victoriabank” SA - 636 mln. lei sau 16,56 %. Cel mai mic volum cu valori mobiliare de stat a fost înregistrat de BC „Investprivatbank” SA – 2,86 mln. lei (detalii în anexa 5).  
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