Comisia Naţională a Pieţei Financiare
BULETIN TRIMESTRIAL
TR.III- 2007
I. EVOLUŢIA PIEŢEI VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

1.1. Piaţa primară

1.1.1 Emisiuni constitutive şi suplimentare de valori mobiliare
Pe parcursul lunilor ianuarie – septembrie ale anului 2007 volumul total al emisiunilor de valori mobiliare a constituit 443,36 mil. lei, înregistrînd o creştere de 41,0% faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. Acest spor a fost realizat datorită majorării volumului emisiunilor de constituire, cu 87,32 mil. lei (Tabelul nr.1). 
Tabelul nr. 1 Evoluţia volumului emisiunilor de valori mobiliare pentru  lunile ianuarie – septembrie 2003-2007 (mil. lei)
	Tipul emisiunii
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Emisiuni de constituire 
	96,09
	3,84
	4,90
	0,66


	87,98



	Emisiuni suplimentare de acţiuni
	139,50
	1518,18
	221,66
	308,22


	355,38


	Emisiuni de obligaţiuni
	0
	0
	17,60
	5,56
	0

	Total
	235,69
	1522,02
	244,16
	314,44
	443,36


În trimestrul III 2007 în Registrul de stat al valorilor mobiliare (R.S.V.M.), ţinut de către Comisia Naţională a Pieţei Financiare (C.N.P.F.), au fost înregistrate 17 emisiuni de valori mobiliare efectuate de societăţi pe acţiuni în volum  total de 145,96 mil. lei (Tabelul nr.2). Din totalul de emisiuni - 5 au fost de constituire în volum de 2,04 mil. lei (de 15,7 ori mai mult faţă de aceeaşi perioadă a anului 2006) (Anexa nr.1) şi 12 emisiuni suplimentare de acţiuni în volum de 143,92 mil. lei (cu 102,36 mil. lei mai puţin faţă de aceeaşi perioadă a anului 2006) (Anexa nr. 2).  
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	Indicatorii
	Tr.III

2003
	Tr.III

2004
	Tr.III

2005
	Tr.III

2006
	Tr.III

2007

	Numărul de emisiuni de constituire
	9
	6
	5
	4
	5

	Volumul emisiunilor de constituire (mil. lei)
	87,07
	0,60
	4,79
	0,13
	2,04

	Numărul de emisiuni suplimentare de acţiuni
	23
	21
	14
	19
	12

	Volumul emisiunilor suplimentare de acţiuni (mil. lei)
	77,44
	79,14
	71,29
	246,28
	143,92

	Numărul de emisiuni de obligaţiuni
	0
	0
	2
	0
	0

	Volumul emisiunilor de obligaţiuni (mil. lei)
	0
	0
	17,60
	0
	0

	TOTAL (mil. lei)
	164,51
	79,74
	93,68
	246,41
	145,96
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Analiza societăţilor pe acţiuni, care în lunile iulie-septembrie ale anului 2007 au înregistrat emisiuni suplimentare de valori mobiliare după domeniile de activitate, demonstrează că 83,45% din volumul total al investiţiilor atrase revin societăţilor pe acţiuni ce desfăşoară activităţi financiare (cea mai semnificativă fiind efectuată de BC „FinComBank” SA – 109,93 mil. lei (dintre care în contul capitalului social – 36,64 mil.lei iar în contul capitalului suplimentar – 73,29 mil.lei), celor ce activează în industria chimică – 11,12%  (datorită emisiunii efectuate de  ÎM „Farmaco” în valoare de 15,99 mil.lei), întreprinderilor de comerţ cu ridicata şi intermedieri, exclusiv comerţul cu autovehicule şi motociclete, le revin – 4,71%, altor societăţi pe acţiuni din domeniile transporturilor şi comunicaţiilor, energiei electrice şi termice, gaze şi apelor şi a tranzacţiilor imobiliare – 0,72% (Diagrama nr. 1). 

Analiza lunară a trimestrului III, 2007, demonstrează, că volumul emisiunilor de valori mobiliare pe piaţa primară a avut o evoluţie pozitivă.

Astfel: 

- luna iulie a fost reprezentată prin 3 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 2,92 mil. lei: o emisiune de constituire în valoare de 0,01 mil.lei şi două emisiuni suplimentare realizate de „Drumuri-Teleneşti” S.A. şi “Venciur-Rezervă” S.A., care au constituit 2,91 mil. lei;
- în luna august au fost înregistrate 8 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 21,61 mil. lei. Această sumă este mai mică de circa 9 ori comparativ cu luna august 2006, însă semnificativ mai mare faţă de cea din  anii 2004 şi 2005 (cu 21,08 mil. lei  şi 21,61 mil. lei respectiv). Din cele 8 emisiuni:  trei sînt emisiuni de acţiuni plasate la înfiinţarea  societăţilor pe acţiuni (în volum de 2,02 mil. lei sau 9,35%) şi 5 emisiuni suplimentare de acţiuni (în volum de 19,59 mil. lei sau 90,65%);

- în luna septembrie au fost efectuate 6 emisiuni de valori mobiliare în volum total de 121,44 mil. lei, din care - o singură emisiune de constituire, efectuată de către Î.M. „Urbater”,  în valoare 0,01 mil. lei şi 5  emisiuni suplimentare de acţiuni în volum total de 121,43 mil. lei, cele mai reprezentative fiind realizate de către B.C. „FinComBank” S.A. (109,93 mil. lei), B.C. „Moldindconbank” S.A. (10 mil. lei) şi „Venciur-Rezervă” S.A. (1,12 mil. lei). De menţionat, că „Venciur-Rezervă” S.A. a efectuat 2 emisiuni  suplimentare de acţiuni în trimestrul III 2007, volumul investiţiilor atrase depăşind 3 mil. lei. 
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Dinamica lunară a volumului emisiunilor valorilor mobiliare corporative pe piaţa primară pentru lunile iulie – septembrie ale ultimilor 3 ani este prezentată în Diagrama nr. 2.

În lunile ianuarie – septembrie 2007 în R.S.V.M. au fost efectuate 3 modificări în legătură cu transformarea societăţilor pe acţiuni în societăţi cu răspundere limitată şi 26 de modificări în legătură cu lichidarea societăţilor pe acţiuni. Cel mai mare număr al radierilor valorilor mobiliare din R.S.V.M. în legătură cu transformarea şi lichidarea societăţilor pe acţiuni a fost înregistrat în anul 2005 (Tabelul nr. 3).

Tabela nr. 3  Radierile  din Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare pentru ianuarie – septembrie (2004-2007)

	Indicatori
	2004
	2005
	2006
	2007

	Numărul înregistrărilor în R.S.V.M. în legătură cu transformarea S.A. în S.R.L. 
	50
	70
	3
	3

	Numărul înregistrărilor în R.S.V.M. în legătură cu  lichidarea S.A. 
	29
	66
	30
	26


Pe parcursul  trimestrului III 2007 au fost eliberate 3 autorizaţii pentru reorganizarea societăţilor pe acţiuni: „Drum-Drenaj” (reorganizare prin dezmembrare (separare) cu crearea unei noi S.R.L.), „Real-Grup” şi Restaurantul „Basarabia” (reorganizare prin transformare în S.R.L.) (Anexa nr.3).

În R.S.V.M. au fost operate modificări în legătură cu denominalizarea, convertirea şi radierea valorilor mobiliare (Anexa nr.4)

1.1.2 Investiţii străine efectuate pe piaţa primară a valorilor mobiliare
În trimestrul III 2007 volumul investiţiilor străine atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare constituie 110,33 mil. lei (Anexa nr.5), faţă de 199,44 mil. lei atrase în aceeaşi perioadă a anului 2006 (Tabelul nr. 4). 
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	Indicatorii
	Tr.III2003
	Tr.III2004
	Tr.III2005
	Tr.III2006
	Tr.III2007

	Investiţii străine atrase prin intermediul emisiunilor de constituire
	0
	0,02
	0,03
	0,08
	0,009

	Investiţii străine în emisiuni suplimentare de acţiuni
	1,12
	41,90
	10,63
	199,36
	110,32

	TOTAL 
	1,12
	41,92
	10,66
	199,44
	110,33


În structura investiţiilor atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare corporative 73,53% le revine investitorilor străini, iar 26,47% - investitorilor autohtoni. 

Se constată o scădere atît a volumului investiţiilor străine, cît şi a diversităţii de reprezentare a investitorilor străini în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului precedent, cînd la emisiunile de valori mobiliare efectuate de emitenţii din republică au participat investitori din 13 state. (Diagrama nr. 3).
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1.2. Piaţa secundară

1.2.1 Tranzacţii cu valori mobiliare corporative pe piaţa secundară
Pe parcursul lunilor ianuarie – septembrie 2007 volumul total al tranzacţiilor  pe piaţa secundară (care este reprezentată de segmentul bursier şi extrabursier) a constituit 1527,94 mil. lei (cu  587,48 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului precedent) (Tabelul nr.5).

Tabelul nr. 5 Dinamica volumului tranzacţiilor pe  piaţa  secundară 

pentru ianuarie – septembrie  2006 - 2007  (mil. lei)

	Piaţa secundară
	2006
	2007
	Modificarea absolută

	Piaţa bursieră
	284,86
	999,70
	+714,84

	Piaţa extrabursieră
	655,60
	528,24
	- 127,36

	Total
	940,46
	1527,94
	+587,48
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Dinamica lunară a indicatorilor pieţei secundare a valorilor mobiliare pentru anul 2007 atestă o creştere semnificativă în luna septembrie (de 2,2 ori) a volumului total al tranzacţiilor faţă de luna august a anului curent, atingînd cel mai înalt nivel (Diagrama nr. 4). 
Pe parcursul  trimestrului III 2007 pe piaţa secundară a valorilor mobiliare au fost înregistrate 3092 tranzacţii în volum total de 632,87 mil. lei. Indicatorul respectiv s-a apreciat pozitiv cu 573,12 mil. lei faţă de perioada similară a anului 2006 (Tabelul nr. 6) 
Numărul total al tranzacţiilor pe piaţa valorilor mobiliare s-a micşorat cu 1565 tranzacţii în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului 2006, iar volumul lor total depăşeşte de circa 10 ori indicele respectiv pentru anul 2006 (Diagrama nr. 5). 
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	Piaţa secundară
	Tr.III, 2006
	Tr.III, 2007
	Modificarea absolută

	Piaţa bursieră
	23,03
	363,64
	+ 340,61

	Piaţa extrabursieră
	36,72
	269,23
	+232,51

	Total
	59,75
	632,87
	+ 573,12
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Pe parcursul perioadei de referinţă, cu excepţia lunii august, cel mai înalt volum al tranzacţiilor a fost  înregistrat  pe piaţa bursieră (Diagrama nr. 6).  Totodată, după numărul de tranzacţii, predomină segmentul extrabursier (Diagrama nr. 7).  
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Analizînd evoluţia tranzacţiilor pe piaţa secundară în ultimii doi ani constatăm, că după numărul valorilor mobiliare tranzacţionate se pronunţă o tendinţă de prevalare a segmentului extrabursier, iar după volumul tranzacţiilor efectuate predomină piaţa bursieră (Diagrama nr. 8).   

[image: image14.emf]0

0

0,01

202,7

2,02

19,59

0

50

100

150

200

250

mil. lei

2005 2006 2007

anii

August (2005-2007)

emisiuni constituitive (mil. lei)

emisiuni suplimentare (mil. lei)


1.2.2 Tranzacţii bursiere
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Pe parcursul lunilor ianuarie – septembrie 2007 pe piaţa bursieră au fost efectuate 1735 tranzacţii, ceea ce este cu 335 de tranzacţii mai mult decît în perioada similară a anului 2006. Cel mai mare volum al tranzacţiilor a fost înregistrat în lunile ianuarie (325,78 mil. lei) şi septembrie (272,48 mil. lei) (Diagrama nr. 9).

În trimestrul III 2007 pe piaţa bursieră au fost înregistrate 557 tranzacţii în volum total de 363,64 mil. lei. În comparaţie cu trimestrul III al anului 2006 valoarea tranzacţiilor bursiere este în creştere cu 340,61 mil. lei.  Numărul total de valori mobiliare tranzacţionate prin intermediul Bursei de Valori a Moldovei (B.V.M.) în perioada respectivă, de asemenea, este în creştere (cu 4,31 mil. unităţi) în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului precedent şi constituie 11,60 mil. unităţi (Tabelul nr. 7). 
Tabelul nr. 7  Dinamica indicatorilor pieţei  bursiere
	Indicator
	Trimestrul III
	Modificarea absolută

	
	2006
	2007
	

	Volumul  tranzacţiilor (mil. lei)
	23,03
	363,64
	+340,61

	Numărul tranzacţiilor (un.)
	499
	557
	+58

	Numărul emitenţilor a căror valori mobiliare au fost tranzacţionate (un.)
	80
	94
	+14

	Numărul valorilor mobiliare tranzacţionate (mil. un.)
	7,29
	11,60
	+4,31


În perioada de referinţă a fost înregistrat un volum record de tranzacţii bursiere (363,64 mil. lei) (Diagrama nr. 10). Numărul tranzacţiilor de vînzare - cumpărare în perioada de referinţă a crescut cu 213 tranzacţii faţă de perioada similară a anului 2006, cu majorarea concomitentă a volumului acestora cu 49,71 mil.lei. Volumul tranzacţiilor efectuate în cadrul ofertelor tender este de 244,79 mil.lei, ce constituie 67,32% din volumul total al tranzacţiilor înregistrate pe piaţa bursieră.
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Volumul tranzacţiilor realizate în cadrul licitaţiilor a atins nivelul de 13,86 mil. lei. Luna septembrie este cea mai reprezentativă  lună din trimestrul III al anului 2007, în ce priveşte volumul total al tranzacţiilor efectuate la B.V.M. (272,48 mil. lei), care se datorează înregistrării tranzacţiei efectuate în cadrul ofertei tender cu valorile mobiliare ale B.C. „Unibank” S.A. (241,97 mil. lei) şi tranzacţiei de vînzare – cumpărare a valorilor mobiliare ale „Seminţe – Nord” S.A. (10,23 mil. lei) (Tabelul nr. 8). 
Tabelul nr. 8  Structura tranzacţiilor bursiere 
	Nr.
	Tipul tranzacţiilor
	Numărul de tranzacţii (unităţi)
	Volumul tranzacţiilor (mil. lei)

	
	
	Tr.III,   2006
	Tr.III, 2007
	Tr.III,    2006
	Tr.III, 2007

	1.
	Tranzacţii de vînzare - cumpărare
	275
	488
	9,87
	59,58

	2.
	Tranzacţii înregistrate în cadrul ofertelor – tender
	194
	6
	6,94
	244,79

	3.
	Tranzacţii înregistrate în urma licitaţiilor
	21
	13
	4,95
	13,86

	4.
	Tranzacţii de realizare a pachetelor unice
	1
	41
	0,008
	36,79

	5.
	Tranzacţii cu implicarea Agenţiei Proprietăţii Publice
	8
	0
	9,87
	0

	6.
	Tranzacţii directe
	0
	9
	0
	8,62

	TOTAL
	499
	557
	23,03
	363,64


1.2.3 Tranzacţii extrabursiere
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În trimestrul III 2007 pe segmentul extarbursier au fost înregistrate circa 2535 tranzacţii în volum total de 269,23 mil. lei. Comparativ cu perioada similară a anului 2006 volumul tranzacţiilor extrabursiere s-a majorat cu 232,52 mil. lei. Numărul total de valori mobiliare tranzacţionate se cifrează la 15,74 mil. unităţi şi  este în descreştere cu 20,29 mil. unităţi în comparaţie cu aceeaşi perioadă a anului trecut (Diagrama nr. 11 ). 

Referitor la structura tranzacţiilor extrabursiere, cea mai mare pondere a revenit tranzacţiilor de vînzare - cumpărare (51,88% din volumul total al tranzacţiilor) şi tranzacţiilor efectuate cu implicarea Agenţiei Proprietăţii Publice (27,31 %) (Diagrama nr. 12).

Cel mai mare volumul al tranzacţiilor extrabursiere a fost înregistrat în luna august  – 138,61 mil. lei, determinat de tranzacţiile de vînzare – cumpărare (104, 22 mil. lei sau 75,19%). Cele mai semnificative au fost tranzacţiile de vînzare - cumpărare a acţiunilor societăţilor pe acţiuni B.C. „Universalbank” (51,71 mil. lei sau 37,31%) şi „Iulanro” (43,45 mil. lei sau 31,35%).

1.2.4 Tranzacţii cu implicarea investitorilor străini
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În trimestrul III 2007 pe piaţa secundară a valorilor mobiliare au fost înregistrate 216 tranzacţii cu implicarea investitorilor străini, dintre care 144 tranzacţii de cumpărare, 62 tranzacţii de vînzare, 7 tranzacţii de moştenire şi 3 tranzacţii de donaţie. Volumul total al tranzacţiilor în cauză a constituit 789,10 mil. lei, dintre care tranzacţii de cumpărare - 411,59 mil. lei (52,16%), de vînzare - 376,11 mil.lei (47,66%), iar tranzacţii de donaţie şi moştenire - 1,39 mil. lei (0,18 %) (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-a majorat cu 406,64 mil. lei şi, respectiv, cu 374,26 mil. lei (Diagrama nr.14).
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Totodată, volumul total al titlurilor cumpărate depăşeşte de 1,09 ori volumul celor înstrăinate de către nerezidenţi, pe cînd în anii 2004 şi 2005 predominau tranzacţiile de vînzare (Tabelul nr. 9). 

Tabelul nr. 9  Structura tranzacţiilor efectuate cu implicarea investitorilor străini  (mil. lei)
	Tipul tranzacţiei
	Tr.III, 2004
	Tr.III, 2005
	Tr.III, 2006
	Tr.III, 2007

	Cumpărări 
	5,89
	6,53
	4,95
	411,59

	Vînzări 
	6,56
	14,96
	1,85
	376,11

	Moşteniri şi donaţii
	0,016
	0,005
	0,29
	1,39

	REPO
	3,35
	0
	0
	0

	Altele 
	0
	6,39
	114,30
	0


În perioada de referinţă au fost înregistrate 52 de tranzacţii cu implicarea investitorilor străini, obiectul cărora au constituit acţiunile emise de băncile comerciale în volum total de 623,4 mil. lei, din care - 38 tranzacţii de procurare (329 mil. lei) şi 14 tranzacţii de vînzare (294,4 mil. lei). Ponderea tranzacţiilor efectuate cu acţiunile emise de băncile comerciale constituie 78,97% din volumul total al tranzacţiilor efectuate cu implicarea investitorilor străini. 

Cea mai semnificativă tranzacţie realizată cu implicarea investitorilor străini a fost tranzacţia cu acţiunile ordinare emise de B.C. „Unibank” S.A. (investitorul - Viena Capital Partners Austria a procurat în condiţiile ofertei tender pachetul de acţiuni în mărime de 610 000 unităţi (100 % din total acţiuni ordinare emise de bancă) la preţul de 396,67 lei per acţiune (valoarea nominală - 200,0 lei)).

1.2.6 Tranzacţii care constituie mai mult de 5% din volumul emisiunii
Pe parcursul trimestrului III 2007 de către C.N.P.F. au fost recepţionate 46 înştiinţări privind procurarea unui pachet de acţiuni egal sau mai mare de 5% din capitalul social al emitentului, dintre care 21 sunt persoane juridice şi 25 – persoane fizice. Cele mai mari pachete ating cota de 100,0% în cazul tranzacţiei cu acţiunile B.C. „Unibank” S.A., 61,86 % din portofoliul SA „Consat” şi 50,36% din acţiunile plasate ale SA „Coloana specială mecanizată mobilă 76” (Anexa nr.6).  

II. ACTIVITATEA PARTICIPANŢILOR PROFESIONIŞTI AI PIEŢEI VALORILOR MOBILIARE CORPORATIVE

2.1  Bursa de Valori a Moldovei                                                                                                                                   

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

La finele trimestrului III 2007 mărimea capitalului propriu constituie 3,06 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 2,35 mil. lei sau de circa 4 ori (Anexa nr.7).                                                                                                                                
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).

La finele perioadei curente, B.V.M. a obţinut profit net în mărime de 2,40 mil. lei, majorîndu-se, comparativ cu anul 2006 de circa 22 ori. Acest profit se datorează majorării profitului rezultat din activitatea operaţională, asupra căreia a influenţat pozitiv mărimea veniturilor din vînzări care constituie 3,71 mil. lei.

Totodată, mărimea cheltuielilor generale şi administrative s-a majorat cu 0,14 mil. lei şi  mărimea costului vînzărilor - cu 0,22 mil. lei faţă de perioada similară a anului precedent.

2.2  Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare 
Depozitarul Naţional de Valori Mobiliare (D.N.V.M.) dispune de 2 licenţe pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare – de depozitare şi de clearing.  
La finele trimestrului III 2007 valoarea capitalului social al D.N.V.M. a constituit 200 mii. lei (Anexa nr. 8). 

Mărimea capitalului propriu a înregistrat o majorare de 0,62 mil. lei comparativ cu  perioada similară a anului 2006.

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

La finele perioadei de referinţă, D.N.V.M. a obţinut profit net în mărime de 0,70 mil. lei, majorîndu-se considerabil faţă de finele perioadei respective a anului 2006 (cu 0,75 mil. lei). Acest profit a fost influenţat de mărimea profitului rezultat din activitatea operaţională, care,  la rîndul său, s-a majorat datorită veniturilor din vînzări  (cu 0,71 mil. lei).

2.3 Companiile de brokeri/dealeri

La finele trimestrului III 2007 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activau în baza licenţelor acordate de C.N.P.F. pentru dreptul de a desfăşura activitate de brokeraj 9 companii de brokeri nebancari (la care activitatea de brokeraj este activitate de bază), 11 bănci comerciale ce desfăşoară activitate de brokeraj şi 3 companii ce desfăşoară cumulativ activitate de brokeraj. 

Conform analizei dărilor de seamă economico-financiare şi specializate ale companiilor de brokeri la finele trimestrului III al anului 2007, s-au constatat următoarele:

Normativul capitalului propriu minim (pentru activitatea de brokeraj – 250 miilei, pentru activitatea de  dealer (cumulativ) – 300 mii lei), precum şi normativul fondului de garanţie (30 % din capitalul propriu minim sau 75 mii lei pentru activitatea de brokeraj şi 90 mii lei pentru activitatea de dealer (cumulativ)), au fost respectate de toate companiile de brokeri.

Fondul de garanţie al companiilor de brokeri a fost format din mijloace băneşti (depozite) (56,45 %) şi mijloace plasate la formarea fondului participanţilor D.N.V.M. (43,55 %).

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.   
Rezultatele activităţii economico-financiare a companiilor de brokeri nebancari la finele trimestrului III 2007 sunt reflectate în Anexa nr. 9.
 Valoarea totală a capitalului propriu a constituit 6,71 mil. lei, fiind cu 1,03 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006. 

 Valoarea totală a fondului de garanţie a constituit 0,92 mil. lei, fiind cu 0,11 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006.
Volumul total al tranzacţiilor înregistrate de către companiile de brokeri nebancari a constituit 262,59 mil. lei (cu 1,05 mil. lei mai puţin decît în perioada similară a anului 2006).

Ponderea maximă în totalul tranzacţiilor le revine tranzacţiilor de vînzare - cumpărare (162,01 mil. lei sau 61,69%), fiind urmate de tranzacţiile cu pachete unice (48,31 mil. lei sau 18,40%), tranzacţiile efectuate în regim de licitaţie (38,90 mil. lei sau 14,81%), tranzacţiile efectuate prin oferta tender (13,30 mil. lei sau 5,07%) şi  tranzacţiile de tip SWAP (0,86 mil. lei sau 0,03 %). 

Valoarea medie relativă a comisionului perceput de către brokeri pentru serviciile acordate a constituit 0,99 % din valoarea tranzacţiei (cu 0,25 % mai puţin comparativ cu perioada similară a anului 2006). 

Informaţia privind volumul tranzacţiilor cu valori mobiliare înregistrate de către băncile comerciale ce practică activitate de brokeraj la situaţia din 30.09.2007 este prezentată în Anexa nr. 10.
Volumul total al tranzacţiilor cu valorile mobiliare corporative înregistrate de către băncile comerciale ce desfăşoară activitate de brokeraj a constituit 1638,21 mil. lei (cu 1.442,617 mil. lei mai mult comparativ cu perioada similară a anului 2006).

Ponderea maximă în totalul tranzacţiilor le revine tranzacţiilor efectuate prin oferta tender (809,43 mil. lei sau 49,41%), urmate de tranzacţiile cu pachete unice (689,49 mil. lei sau 42,09%), tranzacţiile de vînzare-cumpărare (137,26 mil. lei sau 8,37%) şi  alte tipuri de tranzacţii (2,03 mil. lei sau 0,13%).   
Valoarea medie relativă a comisionului perceput de către băncile comerciale pentru acordarea serviciilor de brokeraj a constituit 1,55% din valoarea tranzacţiei (cu 0,62 % mai mult faţă de perioada similară a anului 2006).

În ianuarie-septembrie 2007 pe piaţa valorilor mobiliare au activat 3 companii de administrare fiduciară a investiţiilor сe desfăşurau cumulativ activitate de brokeraj, din care doar o companie a efectuat tranzacţii în volum total de 592,2 mii lei, toate fiind înregistrate la B.V.M.

În aceeaşi perioadă pe piaţa valorilor mobiliare au activat 12 bănci comerciale ce desfăşurau activitate de dealer pe piaţa valorilor mobiliare corporative, dintre care o bancă desfăşura activitate de dealer de bază şi 11 bănci comerciale desfăşurau activitate de dealer cumulativă. 
 Volumul total al tranzacţiilor efectuate de dealeri a constituit 93,33 mil. lei (cu 86,61 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006). 
La B.V.M. au fost efectuate tranzacţii în volum de 93,13 mil. lei (cu 87,03 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006). Pe segmentul extrabursier au fost înregistrate tranzacţii cu obligaţiuni corporative în volum de 0,20 mil. lei. 
2.4  Registratorii independenţi

Conform situaţiei la finele trimestrului III 2007 pe piaţa valorilor mobiliare a Republicii Moldova activau 14 registratori independenţi care desfăşurau activitatea de ţinere a registrului în baza licenţelor acordate de către C.N.P.F.

Doi registratori independenţi (SRL”Soliditate ” şi SA „Registru-Corect”), pe lîngă licenţa de activitate de ţinere a registrului, dispun şi de licenţă pentru desfăşurarea (cumulativ) a activităţii de depozitare.

Rezultatele activităţii economico-financiare a registratorilor independenţi la finele trimestrului III 2007 sunt reflectate în Anexa nr. 11.
S-a înregistrat o creştere a capitalului propriu cu 1,18 mil. lei faţă de perioada similară a anului 2006. 

Fondul de garanţie a registratorilor independenţi , în volum de 2,51 mil. lei, este format din mijloace băneşti (depozite bancare) (2,10 mil. lei sau 83,65%) şi din valori mobiliare de stat (0,41 mil.lei sau 16,35 %).

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


Veniturile totale din activitatea operaţională constituie 3,98 mil. lei (cu 0,71 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006). 

Cheltuielile totale din activitatea operaţională a registratorilor independenţi constituie 3,27 mil. lei  (cu 0,35 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006).

La finele perioadei  de gestiune, registratorii independenţi au obţinut un profit net total în mărime de 0,87 mil. lei (cu 0,33 mil. lei mai mult faţă de perioada similară a anului 2006). 

Rentabilitatea comercială totală (profitul net operaţional / totalul veniturilor operaţionale) constituie 17,86%, iar cea financiară (profitul net (pierdere netă) / capitalul propriu (activele nete) - 9,89%.
2.5 Companiile de audit 

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2007, pe piaţa valorilor mobiliare, în baza licenţelor acordate pentru dreptul de a desfăşura activitate de audit a participanţilor profesionişti, au activat 6 companii de audit, sub forma organizatorico-juridică de societăţi cu răspundere limitată. 

Rezultatele activităţii economico-financiare a companiilor de audit la finele trimestrului III 2007 sunt reflectate în Anexa nr. 12.
Toate companiile de audit au finalizat perioada de gestiune cu rezultate  financiare pozitive, precum şi au respectat cerinţele faţă de normativul capitalului propriu minim (100 mii.lei) şi faţă de numărul necesar de angajaţi cu certificate de calificare cu drept de a activa pe piaţa valorilor mobiliare. 

În perioada de referinţă companiile de audit au încheiat 47 contracte de prestare a serviciilor participanţilor profesionişti la piaţa valorilor mobiliare (cu 15 contracte mai puţine decăt în perioada similară a anului precedent). Suma veniturilor în urma prestării serviciilor  pe piaţa valorilor mobiliare a înregistrat o descreştere cu 0,02 mil. lei faţă de aceeaşi perioadă a anului 2006. 

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

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2007 pe piaţa valorilor mobiliare au activat 4 companii de estimare a valorilor mobiliare  şi a activelor ce se referă la ele. 

Rezultatele activităţii economico-financiare ale companiilor de estimare a valorilor mobiliare şi a activelor ce se referă la ele sunt reflectate în Anexa nr. 13.
Companiile de estimare  a valorilor mobiliare şi activelor ce se referă la ele, au încheiat pe parcursul perioadei nominalizate 57 contracte, în urma cărora au obţinut un venit de 0,55 mil. lei. Comparativ cu perioada similară a anului 2006 suma veniturilor în urma prestării serviciilor pe piaţa valorilor mobiliare a înregistrat o creştere cu 0,21 mil. lei. 

Toate companiile de estimare dispun de un fond de garanţie în mărimea stabilită de către C.N.P.F., fiind format din mijloace băneşti păstrate în depozite băncare. 

2.7 Companiile deţinătoare de licenţă pentru consulting investiţional 

Pe parcursul a 9 luni ale anului 2007, pe piaţa valorilor mobiliare, în baza licenţelor acordate pentru dreptul de a desfăşura activitate de consulting investiţional (cumulativ), au activat 7 participanţi profesionişti. Din informaţia prezentată de către aceştia s-a constatat că au desfăşurat activitatea de consulting investiţional  doar 4 companii.
2.8. Evoluţia activităţii fondurilor de investiţii

 
Conform situaţiei la 30.09.2007, 6 fonduri de investiţii (F.I.N.N. „Mandatar” S.A., F.I.N.N. „Real-Invest” S.A., F.I.N.N. „Asito-Invest-Prim” S.A., F.I.N.N. „Agrofond” S.A., F.I.N.N. „DAAC-Hermes” S.A., şi F.I.N.N. „Dividend” S.A.) au finalizat procedura de lichidare a genului de activitate în calitate de participant profesionist la piaţa valorilor mobiliare, fiind excluşi din Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase, şi continuă să activeze în calitate de societăţi pe acţiuni. 


Fonduri de investiţii aflate în proces de lichidare


În perioada de raportare derulează procesul de lichidare a 17 fonduri de investiţii supuse lichidării în mod forţat prin deciziile respective ale C.N.V.M. şi 9 fonduri de investiţii care au iniţiat procedura de lichidare din proprie iniţiativă.   


Activitatea fondurilor de investiţii în proces de lichidare se rezumă la înstrăinarea activelor deţinute. Fondurile de investiţii F.I.N.N. „Incom-Invest” S.A., F.I.P. „Glor-Invest” S.A., F.I.P. „Migdalinvest” S.A. şi F.I.P. „Cărpineniprivatinvest” S.A. au finalizat procedura de înstrăinare a tuturor activelor şi, în următoarele luni, prin intermediul unei bănci comerciale, vor repartiza acţionarilor mijloacele băneşti în mărime totală de circa 6,9 mil. lei.

F.I.N.N.  „Viitorul - Tău” S.A. a distribuit patrimoniul acţionarilor fondului în mărime de 11,4 mil. lei în mijloace băneşti şi 13,5 mil. lei în acţiuni, iar F.I.N.N. „Asito-Invest” S.A. a aprobat rezultatele lichidării şi urmează să repartizeze patrimoniul.
Pînă la 01.10.2007 la B.V.M. au fost desfăşurate 25 licitaţii de înstrăinare a patrimoniului fondurilor de investiţii în proces de lichidare forţată, în rezultatul cărora au fost înstrăinate circa 262 de pachete de acţiuni şi cote de participare din cele 377 pachete existente la începutul procedurii de lichidare. În rezultat, la 01.10.2007 au fost obţinute din realizare circa 18,8 mil.lei, iar în urma investirii mijloacelor băneşti acumulate la conturile de depozit şi în valori mobiliare de stat - 24,6 mil.lei.   

Fondurile de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă au expus activele sale la licitaţii, în cadrul cărora au fost înstrăinate 253 de pachete de acţiuni şi cote de participare din 682 existente la începutul lichidării. La 01.10.2007 fondurile în proces de lichidare din proprie iniţiativă au acumulat mijloace băneşti în valoare totală de 97,95 mil.lei, din care – 81,06 mil.lei acumulate din vînzări. 

În medie la finele trimestrului III 2007 valoarea de lichidare a unei acţiuni la fondurile de investiţii în proces de lichidare forţată constituie 0,49 lei, iar la fondurile în proces de lichidare din proprie iniţiativă – 0,35 lei. Totodată acestea urmează să expună spre vînzare peste 300 de pachete de acţiuni şi cote de participare (informaţia privind mijloacele băneşti acumulate şi valoarea de lichidare a unei acţiuni a fondurilor de investiţii în proces de lichidare la data de 01.10.2007 este reflectată în Anexa nr.14.

Efectuînd analiza dărilor de seamă specializate prezentate de fondurile de investiţii în proces de lichidare benevolă, se relevă că portofoliile investiţionale ale acestora la 01.10.2007 au următoarea structură:

Valori mobiliare – 181,20 mil.lei sau 63,45% din valoarea totală a investiţiilor; 
         Cote de participare – 7,70 mil.lei  sau 2,70% din valoarea totală a investiţiilor;
         Depozite bancare – 96,65 mil.lei sau 33,85 % din valoarea totală a investiţiilor;
Valoarea de înstrăinare a activelor deţinute de către fondurile de investiţii în proces de lichidare în multe cazuri este inferioară valorii de bilanţ, ce generează pierderi. Astfel, pînă la 01.10.2007 veniturile fondurilor de investiţii în proces de lichidare din proprie iniţiativă ce au raportat la C.N.P.F, au înregistrat valoare negativă (cu excepţia F.I.N.N. „Telecom-Invest” şi F.I.N.N. „Credo-Invest” care au înregistrat rezultate pozitive de la realizarea activelor în mărime de 2 mil.lei şi, respectiv, 0,37 mil.lei) în mărime de (-3,00) mil.lei cu următoarea structură:

- dividende                                      0,14 mil.lei  (inclusiv 0,07 mil.lei în trimestrul III 2007)                                              

- dobînzi                                          6,60 mil. lei  (inclusiv 2,60 mil. lei în trimestrul III 2007)                 
- rezultat din realizarea activelor (-9,80) mil.lei  (inclusiv –(-2,60) mil.lei în trimestrul III 2007)                 

   
- alte venituri                                    0,072 mil.lei   (inclusiv 0,07 mil.lei în trimestrul III 2007)                    
Cheltuielile totale ale fondurilor la 01.10.2007 au constituit 3,70 mil.lei (inclusiv 0,50 mil.lei în trimestrul III). 

Rezultatele financiare ale fondurilor de investiţii pe parcursul a 9 luni ale anului 2007 au constituit (-6,70) mil.lei.

2.9. Evoluţia activităţii administratorilor fiduciari
Conform situaţiei la 01.10.2007 în Registrul participanţilor profesionişti pe piaţa financiară nebancară sunt înregistrate 19 companii de administrare a investiţiilor, dintre care 8 se aflau în proces de lichidare a genului de activitate profesionistă (de administrare fiduciară a investiţiilor), iar una (C.F. „Colaborare” S.A.) – în proces de lichidare forţată. (Anexa nr.15). 

La finele perioadei de referinţă, 5 companii deţineau licenţă de activitate de administrare fiduciară a investiţiilor, neavînd încheiate contracte ce ţin de practicarea genului respectiv de activitate. 

Totodată, activitatea C.F.„Europa-Trust” S.R.L. şi C.F.„Econ-Renaştere” S.R.L. a fost suspendată prin hotărîrile C.N.V.M. pînă la restabilirea completă a informaţiei din registrele clienţilor acestora.  Astfel, la moment activitatea companiilor în cauză este axată pe restabilirea bazei de date a clienţilor companiei, după care urmează să fie întreprinse măsurile legale privind informarea fondatorilor administrării fiduciare despre starea conturilor acestora şi încheierea acordurilor adiţionale la contracte. La 01.10.2007 de către aceste două companii a fost restabilită informaţia privind deţinătorii reali a 200 societăţi pe acţiuni (din 624 de societăţi din portofoliu) şi la 49000 clienţi ai companiei (din 336939). 


C.F. „F.O.N.D” S.R.L., C.F. „Codru” S.A. şi B.C. „Banca Socială” S.A. activează, avînd în gestiune 45290 conturi fiduciare în valoare totală de cca 30,2 mil.lei, care sunt plasate în acţiunile a 76 societăţi pe acţiuni. 

Conform dărilor de seamă specializate, la 01.10.2007 investiţiile totale ale companiilor fiduciare (inclusiv ale C.F. „Europa-Trust” SRL şi C.F. „Econ-Renaştere” S.R.L.) au constituit 133,3 mil.lei, inclusiv: 
· investiţiile fondatorilor administrării – 130,3 mil.lei;

· investiţiile companiilor fiduciare – cca 3 mil.lei. 
Totodată, în perioada de referinţă veniturile companiilor fiduciare au constituit 0,27 mil. lei (inclusiv 0,14 mil.lei în trimestrul III, 2007), iar veniturile calculate fondatorilor administrării – 0,87 mil. lei (inclusiv 0,45 mil.lei în trimestrul III, 2007).  Profitul net obţinut de companiile fiduciare pe parcursul anului de gestiune valorează 0,19 mil.lei, pierderi de bilanţ au obţinut companiile „Europa-Trust” S.R.L. şi „Econ-Renaştere” S.R.L. 

III. Piaţa asigurărilor
Pe parcursul anului 2007 pe piaţa asigurărilor activează 33 societăţi de asigurare, din care 10 sunt societăţi pe acţiuni, iar 23 – societăţi cu răspundere limitată. În comparaţie cu anul 2003 numărul societăţilor de asigurare s-a redus cu 10 entităţi, principalul motiv fiind neîndeplinirea cerinţelor de majorare a capitalului social.

[image: image21.emf]50,41%

66,39%

51,76%

30,63%

49,59%

33,61%

48,24%

69,37%

9,18%

83,45%

76,45%

7,73%

17,55%

90,82%

16,55%

23,55%

92,27%

82,45%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

ianuariefebruarie martie aprilie mai

iunie

iulieaugust

septembrie

Tranzacţii extrabursiere Tranzacţii bursiere

În ianuarie-septembrie 2007 societăţile de asigurare au înregistrat un volum de prime subscrise de 512,74 mil. lei, sau cu 102,19 mil. lei mai mult comparativ cu perioada respectivă a anului precedent (Diagrama nr.15). Ritmul de creştere a primelor subscrise a constituit 24,9%, faţă de 30% înregistrate în perioada similară a anului precedent. 
În perioada de referinţă toate componentele pieţei asigurărilor au înregistrat o creştere faţă de perioada similară a anului precedent, respectiv: asigurările benevole de persoane – 38,2%; asigurările benevole de bunuri – 32,2% asigurările benevole de răspundere civilă – 27,5%; asigurările obligatorii – 14,5%. Semnificativ s-au dezvoltat asigurările benevole de persoane, care au înregistrat un volum de prime subscrise de 65,42 mil. lei (Tabelul nr. 10). Cota asigurărilor de viaţă în totalul primelor subscrise a fost înregistrată la nivel de doar 4,4%, pe cînd în ţările dezvoltate asigurările de viaţă sunt una din principalele surse de investiţii pe termen lung. În asigurările obligatorii cota principală (96,7%) revine asigurării de răspundere civilă pentru pagube produse de autovehicule. 

	Tabelul 10. Evoluţia primelor de asigurare subscrise în ianuarie-septembrie 2003-2007, mil. lei


	Indicatorii
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2007 în % faţă de 2006

	I. Asigurări obligatorii
	35,75
	63,43
	65,33
	112,38
	128,62
	114,5

	inclusiv  de răspundere civilă auto
	33,26
	60,88
	62,86
	109,42
	124,32
	113,6

	II. Asigurări benevole de bunuri
	58,74
	87,03
	99,38
	123,71
	163,48
	132,2

	inclusiv mijloace de transport auto(CASCO)
	18,62
	26,34
	38,27
	65,98
	97,06
	147,1

	III. Asigurări benevole de persoane
	25,87
	27,62
	34,98
	47,35
	65,42
	138,2

	   Inclusiv:

            asigurări de viaţă
	4,00
	5,90
	9,80
	13,59
	22,55
	165,9

	           asigurări de sănătate  
	8,38
	7,92
	10,37
	14,23
	22,64
	159,1

	IV. Asigurări benevole de răspundere civilă
	77,00
	96,90
	101,19
	117,03
	149,23
	127,5

	  inclusiv în baza poliţelor „Carte Verde”
	40,58
	49,82
	55,70
	73,12
	94,61
	129,4

	V. Prime încasate din reasigurare
	12,67
	10,58
	14,55
	10,08
	5,99
	59,4

	Total (I+II+III+IV+V)
	210,03
	285,56
	315,43
	410,55
	512,74
	124,9
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Cota cea mai mare în totalul primelor subscrise revine asigurărilor benevole de bunuri (31,9%), urmate de asigurările benevole de răspundere civilă (29,1%), asigurările obligatorii (25,1%) şi asigurările benevole de persoane (12,7%) 

Structura primelor de asigurare subscrise nu a înregistrat modificări  esenţiale în comparaţie cu aceiaşi perioadă a anului precedent, cu excepţia activităţii de reasigurare, care a scăzut atît în valoare absolută, cît şi ponderea în totalul primelor – de la 10,08 mil. lei (2,5%) în ianuarie-septembrie 2006 pînă la 5,99 mil. lei(1,2%) în perioada similară a anului 2007 (Diagrama nr. 16). 
Primele 5 societăţi de asigurare, care au înregistrat cele mai mari sume de prime subscrise, au acumulat circa 70% din totalul primelor, inclusiv: „Moldasig” S.R.L. - 29,3%; „Asito” S.A. – 20,2%; „Carat” S.A. – 6,9%; „Donaris-Group” S.A. – 6,4%; „Moldcargo” S.R.L. – 6,2% (Anexa nr.15). 

Pentru riscurile cedate în reasigurare societăţile de asigurare au plătit 118,41mil. lei, sau 23% din primele subscrise. Cea mai mare parte (95%) din suma plătită pentru reasigurare revine reasigurătorilor de peste hotarele ţării. Recompensa pagubelor pe riscurile transmise în reasigurare a constituit 22,71 mil. lei, sau 14,7% din totalul despăgubirilor plătite de către asigurători.

În perioada de referinţă societăţile de asigurare au plătit despăgubiri şi indemnizaţii de asigurare în sumă de 154,39 mil. lei, depăşind perioada similară a anului precedent cu 19,32 mil. lei, sau cu 14,3%. Despăgubirile şi indemnizaţiile de asigurare în raport cu primele subscrise au constituit 30,1%, înregistrînd o scădere cu 2,8 puncte comparativ cu perioada similară a anului precedent.(Tabelul nr.11). 

Tabelul 11. Evoluţia despăgubirilor şi indemnizaţiilor de asigurare plătite de asigurători
 în ianuarie-septembrie 2003-2007 (mil. lei)
	Indicatorii
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2007 în % faţă de 2006

	I. Asigurări obligatorii
	13,90
	16,83
	18,85
	29,84
	39,31
	131,7

	    inclusiv  de răspundere civilă auto
	13,74
	16,81
	18,83
	29,82
	38,55
	129,3

	II. Asigurări benevole de bunuri
	11,13
	20,90
	28,44
	56,31
	65,04
	115,5

	    inclusiv mijloace de transport auto(CASCO)
	7,01
	11,46
	20,02
	39,26
	51,85
	132,1

	III. Asigurări benevole de persoane
	19,70
	19,23
	15,39
	18,10
	20,93
	115,6

	   inclusiv:

            asigurări de viaţă
	6,27
	6,96
	5,49
	6,35
	6,01
	94,7

	           asigurări de sănătate  
	3,65
	2,62
	2,82
	3,98
	5,59
	140,5

	IV. Asigurări benevole de răspundere civilă
	5,55
	9,95
	17,86
	27,36
	26,70
	97,6

	  inclusiv în baza poliţelor „Carte Verde”
	5,09
	9,48
	17,08
	24,15
	21,91
	90,7

	V. Despăgubiri plătite pe riscurile primite în reasigurare
	1,63
	2,58
	5,65
	3,46
	2,41
	69,7

	Total(I+II+III+IV+V)
	51,91
	69,49
	86,19
	135,07
	154,39
	114,3

	Despăgubirile în raport cu primele subscrise, % 
	24,7
	24,3
	27,3
	32,9
	30,1
	x
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Ritmul de creştere a despăgubirilor plătite în asigurările obligatorii depăşeşte sporul primelor de asigurare subscrise cu 17,2 puncte. În asigurările benevole de bunuri şi de persoane situaţia este opusă: sporul volumului primelor subscrise depăşeşte ritmul de creştere a despăgubirilor şi indemnizaţiilor plătite mai mult de două ori. În asigurările benevole de răspundere civilă volumul primelor subscrise a crescut cu 27,5%, iar despăgubirile plătite au scăzut faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. 
Despăgubirile şi indemnizaţiile de asigurare în raport cu primele subscrise au sporit în asigurările obligatorii de la 26,6% în ianuarie-septembrie 2006 pînă la 30,6% în ianuarie-septembrie 2007, în asigurările benevole de bunuri - de la 45,5% la 39,8%, în asigurările benevole de persoane – de la 38,2% la 32,0% şi în asigurările benevole de răspundere civilă – de la 23,4% la 17,9%.

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 şi matematice). 

Activele nete ale societăţilor de asigurare la finele trimestrului III al anului 2007 au constituit 367,26 mil. lei, sau cu 42,8% mai mult faţă de nivelul înregistrat  la aceeaşi dată a anului precedent (Diagrama nr. 17). Ritmul de creştere a activelor nete depăşeşte sporul primelor subscrise cu 17,8 puncte, ce confirmă consolidarea stabilităţii financiare a societăţilor de asigurare.  
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Unul din componentele importante ale capitalului propriu al societăţilor de asigurare este capitalul social achitat (Diagrama nr. 18), care la finele trimestrului III al anului 2007 a constituit 205,73 mil. lei, sau cu 31,8% 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 30 septembrie a anului curent, din 33 societăţi de asigurare numai 14 deţin un capital social egal sau mai mare de 4 mil. lei.  Majoritatea din cele 19 societăţi de asigurare cu capitalul social sub 4 mil. lei deţin un capital social de circa 2 mil. lei, iar o societate de asigurare  are capitalul social declarat 350,15 mii lei, iar activele nete ale acestei societăţi „constituie” minus 19,6 mii lei. 
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Rezervele de asigurare ale societăţilor de asigurare la finele trimestrului III al anului 2007 au constituit 404,46 mil. lei, sau cu 23,3% mai mult faţă de nivelul înregistrat la aceeaşi dată a anului precedent (Diagrama nr. 19). 
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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). 
Comparativ cu perioada similară a anului precedent rezervele de asigurare au înregistrat un spor de 76,48 mil. lei, sau de 23,30%. Utilizarea categoriilor de active admise să acopere rezervele de asigurare se caracterizează prin următoarele proporţii (Diagrama nr.20). 

În valori mobiliare, în care şi-au plasat activele 14 societăţi de asigurare, au fost investite 46,43 mil. lei, ceea ce reprezintă 11,5% din totalul rezervelor de asigurare, din care: 

- valori mobiliare emise de stat – 16,28 mil. lei, sau 4,0 % din totalul rezervelor de asigurare; 

- valori mobiliare emise de rezidenţi ai Republicii Moldova – 30,15 mil. lei sau 7,5 % din totalul rezervelor de asigurare.

Cu depozite bancare, în valoare totală de 187,72 mil. lei, şi-au acoperit rezervele 29 societăţi de asigurare. Raportată la totalul rezervelor de asigurare, valoarea acestui tip de activ reprezintă 46,4 %.

Disponibilităţi în conturi bancare curente şi în casierie, utilizate ca active care acoperă rezervele de către 28 companii de asigurare, s-au acumulat în valoare de 39,34 mil. lei, ceea ce reprezintă 9,7 % din totalul rezervelor tehnice.

În terenuri şi construcţii, cu participarea a 17 societăţi de asigurare, a fost investită suma totală de 96,24 mil. lei, ceea ce reprezintă 23,8% din totalul rezervelor tehnice. 
De creanţe de la asiguraţi şi intermediari, admise să acopere rezervele de asigurare, dispun 22 societăţi de asigurare, în valoare totală de 34,71 mil. lei. Raportată la totalul rezervelor tehnice, valoarea acestui activ reprezintă 8,6 %. 
Din situaţia prezentată mai sus rezultă, că cea mai mare parte din rezervele tehnice este plasată în „Disponibilităţile în depozite bancare şi conturi curente”, ceea ce relevă preocuparea asigurătorilor de a dispune în permanenţă de active lichide pentru plăţile de daune efectuate către asiguraţi.

IV. Activitatea asociaţiilor de economii şi împrumut ale cetăţenilor
Conform situaţiei la 30 septembrie 2007, din cele 450 de asociaţii de economii şi împrumut ale cetăţenilor (în continuare – asociaţii), care au dispus de licenţă (Anexa nr. 19), 443 au prezentat rapoartele financiare, iar 432 au acordat împrumuturi membrilor. Totodată, 390 de asociaţii au contractat credite bancare şi împrumuturi externe. Este de menţionat că din 50 de asociaţii, care nu au apelat la credite bancare şi împrumuturi externe, 25 au acordat împrumuturi din depunerile de economii atrase de la membri.

Numărul membrilor asociaţiilor s-a majorat de la 105 701 pînă la 111 634 persoane faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent, înregistrînd o creştere de 6 %, în timp ce numărul beneficiarilor de împrumut s-a diminuat cu 2,94% de la 62 771 la 60 924 persoane.

Modificarea valorilor indicatorilor de bază ale asociaţiilor în comparaţie cu aceeaşi perioadă de raportare a anului precedent este reflectată în Anexa nr.17 .

În perioada ianuarie – septembrie 2007 au fost retrase licenţele a 30 de asociaţii din motivul nerespectării cerinţelor referitoare la formarea şi menţinerea rezervei instituţionale sau din motivul neprezentării în termen a raportului financiar (Anexa nr. 18).
Active şi capital propriu
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Totalul consolidat al activelor asociaţiilor este de 525,71 mil. lei, fiind în creştere cu 17,11% faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent şi cu 62,5 % faţă de începutul anului 2007. Activele asociaţiilor sînt finanţate cu preponderenţă din datorii cu scadenţa mai mică de un an, care în trimestrul III a anului 2007 au înregistrat o valoare de 302,7 mil. lei.

Totalul capitalului propriu al asociaţiilor la finele perioadei de raportare constituie 66,74 mil. lei, fiind cu 53,09 % mai mare în comparaţie cu perioada similară a anului precedent, şi cu 32,74 % mai mare în comparaţie cu datele înregistrate la începutul anului 2007. Ponderea componentelor de bază în capitalul propriu sînt reflectate în Diagrama nr.21. 
Depuneri de economii

La data de 30.09.2007 valoarea depunerilor de economii atrase de către asociaţii de la membrii săi a constituit 70,63 mil. lei şi a depăşit cu 58,44 % valoarea înregistrată în aceeaşi perioadă a anului precedent. Din totalul depunerilor de economii, înregistrat în trimestrul III al anului 2007, doar 968,87 mil. lei, sau 1,37%, reprezintă contracte de depuneri de economii încheiate pe un termen mai mare de un an, celelalte respectiv fiind contracte încheiate pe termen scurt. Rata de finanţare a împrumuturilor acordate de către asociaţii din contul depunerilor de economii atrase este de 15,87%, iar a celor acordate doar din creditele bancare şi împrumuturile primite - fiind de 72,35%.  Evoluarea mărimii depunerilor de economii faţă de cea a creditelor bancare şi împrumuturilor externe primite este reflectată în Diagrama nr.22.

Numărul depunătorilor de economii s-a majorat faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent cu 33,1 %, înregistrînd o creştere de la 4 253 membri pînă la 5 661 membri, iar numărul asociaţiilor care atrag depuneri de economii - de la 256 pînă la 277.

Diagrama nr.22 Evoluţia surselor de finanţare atrase de către asociaţiile de economii şi împrumut ale cetăţenilor (mil.lei)
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Calitatea portofoliului de împrumut

La perioada de raportare portofoliul de împrumut al asociaţiilor este de 445,2 mil. lei, în creştere cu 77,86 % faţă de valoarea înregistrată la 31 decembrie 2006 şi cu 17,27 % faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. Fluctuaţia împrumuturilor acordate este determinată de caracterul sezonier, preponderent agricol, al împrumuturilor şi termenul scurt de rambursare al acestora. (Diagrama nr.23)  Astfel, ponderea împrumuturilor pe termen scurt în totalul portofoliului de împrumut al asociaţiilor este de 78,92 %, în creştere nesemnificativă faţă de ponderea înregistrată la început de an de 75,62 %. Structura portofoliului de împrumut, clasificată pe categorii în dependenţă de termenul de scadenţă a împrumuturilor (împrumuturi pe termen scurt - cu termen de scadenţă pînă la 1 an şi pe termen mediu - cu termen de scadenţă de la 1 an pînă la 3 ani), este prezentată în Diagrama nr.24. Împrumuturi cu termen de scadenţă mai mare de 3 ani nu au fost înregistrate. Preponderent portofoliul de împrumut rămîne a fi reprezentat de împrumuturi neasigurate în valoare de 411,39 mln. lei,  ponderea cărora constituie 92,41 %.

Diagrama nr.23 Fluctuaţia împrumuturilor acordate de către asociaţiile de economii şi împrumut ale cetăţenilor (mil.lei)
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Un indicator important al calităţii portofoliului de împrumut este reprezentat de ponderea semnificativă a împrumuturilor standarde (împrumuturi la termen, pentru care se respectă condiţiile contractuale), în total portofoliul de împrumut constituind 97,50%. Respectiv, 2,5% din total portofoliului de împrumut reprezintă împrumuturile cu termen expirat - împrumuturile pentru care plata n-a fost achitată în conformitate cu condiţiile de rambursare a împrumutului şi plată a dobînzii stipulate în contractul de împrumut. În acest sens, este de menţionat, că valoarea provizioanelor speciale (care se constituie pentru dobînzile şi/sau împrumuturile expirate), înregistrată la finele trimestrului III al anului 2007 în sumă de 3,31 mil. lei, este în descreştere cu 16,53 % faţă de valoarea provizioanelor speciale constituite pentru aceeaşi perioadă a anului precedent.

Rezultatele financiare

[image: image28.emf]5,32% 4,34%

11,15%

27,31%

51,88%

Tranzacţii de vînzare-cumpărare - 139,68 mil. lei

Tranzacţii cu implicarea Agenţiei Proprietăţii Publice - 73,51 mil. lei

Tranzacţii de aport la capitalul social - 30,02 mil.lei

Tranzacţii înregistrate în conformitate cu hotărîrea de judecată - 11,67 mil. lei

Altele - 14,35 mil. lei

Conform situaţiei din 30 septembrie 2007, asociaţiile au generat profit net în valoare de 15,73 mil. lei, fiind în creştere cu 98,63 % faţă de mărimea înregistrată în aceeaşi perioadă a anului precedent şi cu 7,82 % mai mult decît cea înregistrată la finele anului 2006. Rentabilitatea capitalului propriu a crescut cu 86,9 % faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent,  într-un ritm superior celui de creştere a capitalului propriu (de 53,09 %).

Rata îndatorării s-a diminuat cu 3,5 %, faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent, fiind de 87 %. Rata înaltă a îndatorării este explicabilă prin faptul că asociaţiile apelează preponderent la surse externe de finanţare, împrumuturi şi credite bancare şi depunerile de economii ale membrilor. Diminuarea ratei de îndatorare este consecinţa majorării într-un ritm mai accentuat a activului total (cu 17,11 %) comparativ cu datoriile totale (cu 13,2 %).

V. Activitatea organizaţiilor de microfinanţare
Valoarea totală a activelor  organizaţiilor de microfinanţare este de 1,799 mil.lei, fiind în creştere cu 56,40 % faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. Totalul capitalului propriu al organizaţiilor de microfinanţare la finele perioadei de raportare constituie 110 mil.lei, fiind cu 25,43 % mai mare în comparaţie cu perioada similară a anului precedent.

În perioada de raportare portofoliul de împrumut al organizaţiilor de microfinanţare este de 1058 mil.lei, în creştere cu 37 % faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent.

Pe ansamblul organizaţiilor de microfinanţare se observă o tendinţă de contractare a unui volum mai mare de credite bancare în comparaţie cu împrumuturile acordate (cu 5,47%). Astfel, există organizaţii de microfinanţare ce prezintă risc de a intra în incapacitate de plată. Această stare se referă în special la organizaţiile de microfinanţare ce înregistrează valori negative ale capitalului propriu, ca urmare a pierderilor înregistrate pînă la data de 30.09.2007 (Tabelul nr. 12).

Tabelul nr.12. Informaţia generală privind activitatea organizaţiilor de microfinanţare 

	Nr
	Denumirea organizaţiei de microfinanţare
	Data înregis-trării
	Total Active
	Împrumuturi acordate

TOTAL
	Capital propriu
	Credite bancare

	1.


	ÎCS „ProCredit” SA


	16.12.1999
	508.808.901
	404.595.846
	34.818.761
	465.643.450

	2.
	„Corporaţia de Finanţare Rurală” SA


	28.11.1998
	347 478 898
	319 744 712
	52 526 631
	273 357 505

	3.


	ÎM OMF „Microinvest” SRL
	29.04.2003
	219 868 744
	122 223 362
	22 924 972
	193 298 443

	4.
	OMF „Invest-Credit” SRL


	19.01.2005
	5 230 746
	3 865 551
	256 146
	4 308 991

	5.
	ÎCS „Prime Capital” SRL


	16.09.2005
	145 209 737
	138 605 780
	(1 937 984)
	120 828 750

	6.
	ÎCS „GIFI Vostok” SRL


	14.03.2006
	503 629 790
	3 893 502
	(5 756 901)
	41 050 422

	7.
	ÎCS „Easy Credit” SRL


	12.10.2005
	55 978 354
	53 926 350
	4 178 209
	7 954 000

	8.
	ÎCS „Excelent – Finanţare” SRL


	27.06.2005
	894 745
	781 415
	32 847
	601 861

	9.
	OM „Luxigorus” SRL


	21.05.2003
	8 890
	8 178
	(43 286)
	0

	10.
	OM „Elat Profit” SRL


	01.11.2004
	12 183 888
	10 429 430
	3 067 961
	8 839 630

	
	TOTAL
	
	1 799 292 693
	1 058 074 396
	110 067 356
	1 115 883 052


VI. DECIZIILE APROBATE DE COMISIA NAŢIONALĂ A PIEŢEI FINANCIARE  PE PARCURSUL TRIMESTRULUI  III AL ANULUI 2007


Hotărîri privind aprobarea, modificarea şi abrogarea actelor normative:

   * Hotărîrea nr. 40/1 din 03.08.2007(Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.117-126 art.492)  privind aprobarea structurii şi statelor de personal ale C.N.P.F.
             * Hotărîrea nr. 41/3 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135 art.511) privind abrogarea Hotărîrii CNVM nr. 31/2 din 01.06.2006 cu privire la examinarea cererii de înregistrare a ofertei tender de achiziţionare a acţiunilor SA „Kazayak-Vin” 

* Hotărîrea nr. 41/4 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135 art.512) privind anularea Hotărîrii CNVM nr. 2/3 din 11.01.2007 „Cu privire la aprobarea modificărilor ce se operează în unele hotărîri ale Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare”.

* Hotărîrea nr. 41/6 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.141-145 art.536)  privind modificarea şi completarea următoarelor acte normative: 
- Regulamentul cu privire la procedura de lichidare din proprie iniţiativă a fondurilor de investiţii, aprobat prin Hotărîrea CSPHV nr. 28/1 din  01.10.1998; 
- Hotărîrea CNVM  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”; 
- Instrucţiunea cu privire la oferta tender a valorilor mobiliare, aprobată prin Hotărîrea CNVM nr. 2/6 din 18.01.2001. 

* Hotărîrea nr. 45/8 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.165-167 art.616) privind aprobarea Regulamentului cu privire la modul de percepere a taxelor şi plăţilor de către C.N.P.F. şi  abrogarea Hotărîrii CNVM nr.21/8 din 30.05.2002 „Cu privire la stabilirea taxelor pentru tranzacţiile cu valori mobiliare”.
 * Hotărîrea nr. 46/3 din 13.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152 art.553) cu privire la modificarea şi completarea următoarelor hotărîri ale CNVM: 

- Hotărîrea CNVM nr.10/11 din 28.09.1999 „Cu privire la desemnarea administratorilor din oficiu”;

- Hotărîrea CNVM nr.38/5 din 26.10.2000 „Cu privire la respectarea cerinţelor stabilite de Modul de acordare şi retragere a licenţelor pentru activitatea pe piaţa valorilor mobiliare”; 

- Hotărîrea CNVM. nr.45/4 din 14.12.2000 „Cu privire la executarea Hotărîrii CNVM nr.35/1 din 05.10.2000”; 

- Hotărîrea CNVM. nr.17/5 din 01.04.2004 „Cu privire la lichidarea binevolă a F.I.N.N. „Exiton-Bon” SA, F.I.N.N. „Exiton-Invest” SA, F.I.N.N. „Nord-Invest” S.A. şi desemnarea reprezentanţilor CNVM  în componenţa comisiei de lichidare”; 

- Hotărîrea CNVM 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” SA a chestiunii privind lichidarea fondului din proprie iniţiativă”; 

- Hotărîrea CNVM nr.31/9 din 28.09.2004 „Cu privire la retragerea licenţelor pentru dreptul de desfăşurare a activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare-administrare a investiţiilor, eliberate anterior OAI „Principial-E-Managerul Fondurilor” SA şi OAI „Profit-E-Managerul Fondurilor” SA”; 

- Hotărîrea CNVM nr.32/4 din 07.10.2004 „Cu privire la retragerea licenţelor pentru dreptul de desfăşurare a activităţilor profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare - de administrare a investiţiilor, de dealer şi de brokeraj, eliberate anterior OAI „SNN-Managerul Fondului” SA”;

-  Hotărîrea CNVM. 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” SRL”; 

- Hotărîrea CNVM nr.11/5 din 16.02.2006 „Cu privire la lichidarea genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – a companiei fiduciare, desfăşurat anterior de Compania Fiduciară „A Feroviarilor” SA”; 

- Hotărîrea CNVM nr.11/7 din 16.02.2006 „Cu privire la retragerea licenţei, eliberată anterior Asociaţiei Naţionale a Organizaţiilor de Administrare a Investiţiilor – de autoreglementare”.

* Hotărîrea nr. 48/5 din 27.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.157-160 art.587), prin care s-a aprobat Regulamentul privind organizarea şi funcţionarea C.N.P.F. 


Hotărîri privind înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare şi Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase:

* Hotărîrea nr.36/1 din 05.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.451), prin care se înregistrează în Registrul de stat al valorilor mobiliare: 

-  acţiunile  plasate la înfiinţarea SA „Glass Container Prim” (în sumă de 10 000 lei)

- radierea acţiunilor emise anterior de SA „Pro Select” ca rezultat al lichidării societăţii.
* Hotărîrea nr.37/1 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.454), prin care se înregistrează în Registrul de stat al valorilor mobiliare:
- acţiunile plasate în emisiunile suplimentare ale SA „Drumuri-Teleneşti”(în sumă de 796550 lei) şi  S.A. „Venciur-Rezerva” (în sumă de 2110002 lei).

* Hotărîrea nr.38/1 din 18.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.107-111, art.472), prin care se înregistrează în Registrul de stat al valorilor mobiliare: 
- radierea acţiunilor de tezaur emise anterior de SA „Orange Moldova” 

- modificarea codului  ISIN în legătură cu schimbarea denumirii F.I.N.N. „Dividend” în SA „Estate Group” 
- modificarea codului ISIN în legătură cu schimbarea denumirii SA „Mold-Credit” în SA „Energocredit” 

* Hotărîrea nr.38/2 din 18.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.107-111, art.473) privind:

- reînregistrarea acţiunilor SA „Gemeni” în număr de 578075 acţiuni ordinare nominative cu valoarea nominală 2 lei 
- abrogarea Hotărîrii CNVM nr.54/1 din 02.10.2006, prin care din Hotărîrea CNVM nr.21/1 din 27.09.2005 au fost anulate prevederile referitoare la excluderea din Registrul de stat al valorilor mobiliare a acţiunilor emise de SA „Gemeni” 
* Hotărîrea nr.36/4 din 05.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.453)  privind excluderea din Registrul de stat al licenţelor eliberate, sustendate şi retrase a F.I.N.N. „Asito-Invest-Prim”, care anterior a deţinut licenţă pentru activitate în calitate de fond de investiţii 

* Hotărîrea nr.37/6 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.458)  privind excluderea din Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase a F.I.N.N. „Agrofond”, care a deţinut anterior licenţă pentru desfăşurarea activităţii de fond de investiţii
* Hotărîrea nr.37/7 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.459)  privind excluderea din Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase a F.I.N.N. „Dividend”, care a deţinut anterior licenţă pentru desfăşurarea activităţii de fond de investiţii.
* Hotărîrea nr.38/5 din 18.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.107-111, art.474) privind excluderea din Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase a F.I.N.N.  „Real-Invest”, care a deţinut anterior licenţă pentru desfăşurarea activităţii de fond de investiţii 
* Hotărîrea nr.38/6 din 18.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.107-111, art.475) privind excluderea din Registrul de stat al licenţelor eliberate, suspendate şi retrase a F.I.N.N. „Daac-Hermes”, care a deţinut anterior licenţă pentru desfăşurarea activităţii de fond de investiţii 

* Hotărîrea nr.41/1 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135, art.509), prin care se înregistrează în Registrul de stat al valorilor mobiliare: 

- acţiunile autorizate spre plasare ale:  SA „Centrul pentru productivitate şi competitivitate din Moldova” (70000 acţiuni ordinare cu valoarea nominală 100 lei); SA „Novahabitat” (1000 acţiuni cu valoarea nominală 10 lei); SA „Telfpetrol”(1000 acţiuni cu valoarea nominală 10 lei); SA „Fincom” (20000 acţiuni cu valoarea nominală 10 lei); SA „Energoimpex” (20000 acţiuni cu valoarea nominală 25 lei); SA „Aeroport Catering” (1000 acţiuni cu valoarea nominală 150 lei); SA „Avicola Cimgallus” (46874 acţiuni cu valoarea nominală 37 lei);

- acţiunile  plasate la înfiinţarea: SA „Centrul pentru productivitate şi competitivitate din Moldova” (volumul emisiunii  2 mil. lei); SA „Novahabitat” (volumul emisiunii 10 mii lei); SA „Telfpetrol” (volumul emisiunii 10 mii lei);

- acţiunile plasate în emisiuni suplimentare ale: SA „Fincom” (volumul emisiunii 18 mii lei); SA „Energoimpex” (volumul emisiunii 13 mii lei); SA „Angrobăcănie” (volumul emisiunii  3416250 lei); 

- denominalizarea acţiunilor: SA „Aeroport Catering”( de la 10 la 150 lei cu majorarea capitalului social cu 140 mii lei); SA „Avicola Cimgallus” (de la 47 la 37 lei cu micşorarea capitalului social cu 468740 lei).
- radiera din Registrul de stat al valorilor mobiliare  a valorilor mobiliare emise anterior de societăţile pe acţiuni „Mineral” (57481 acţiuni) şi  „Nac” (1000 acţiun);

- modificarea codului ISIN al F.I.N.N.  „Agrofond” SA ca rezultat al schimbării denumirii în SA „Mega Prim”.  

* Hotărîrea nr.41/2 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135, art.510) privind autorizarea reorganizării  SA „Real-Grup” prin transformare în SRL. 

* Hotărîrea nr.42/1 din 22.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135, art.513a)  privind înregistrarea în Registrul de stat al valorilor mobiliare a acţiunilor autorizate spre plasare ale ÎM „Farmaco” în număr de 892870 cu valoarea nominală de 37 lei per acţiune şi darea de seamă privind rezultatele emisiunii suplimentare de acţiuni ale societăţii în sumă de 15999984 lei în număr de 432432 acţiuni.

* Hotărîrea nr.43/4 din 23.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.136-140, art.531) privind suspendarea pe un termen de 6 luni a acţiunii licenţei pentru dreptul de a desfăşura activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – de depozitare, eliberată anterior BC „Moldova-Agroindbank” SA 

* Hotărîrea nr.45/1 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.141-145, BIS art.534) privind  radiera din Registrul de stat al valorilor mobiliare  a valorilor mobiliare plasate în cadrul emisiunii a II-a suplimentară  de către SA „Cariera de granit şi pietriş din Soroca” (349738 acţiuni).

* Hotărîrea nr.45/2 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.146-148 art.543), prin care au fost înregistrate în Registrul de stat al valorilor mobiliare: 

- acţiunile autorizate spre plasare ale:  IM „Urbater” SA (1000 acţiuni ordinare nominative cu valoarea nominală de 10 lei); SA „Restauratorul ” (100000 acţiuni cu valoarea nominală 9 lei); SA „Galas”(21656 acţiuni cu valoarea nominală 100 lei); 
- acţiunile  plasate la înfiinţarea IM „Urbater” SA (volumul emisiunii 10 mii lei); 
- acţiunile plasate în emisiunile suplimentare ale: BC „Moldindconbank” SA (volumul emisiunii 10 mln. lei); SA „Venciur-Rezervă” (volumul emisiunii 1116234 lei); SA „Restauratorul” (volumul emisiunii  225081  lei); SA „Galas” (volumul emisiunii 155600 lei);
- radierea valorilor mobiliare emise anterior de SA „Deservire” (54907 acţiuni) în scopul reducerii capitalului social;

- modificarea codului ISIN al SA „Daac-Jubileu” ca rezultat al schimbării denumirii în SA  „Atc-Jubileu-Com”.  
* Hotărîrea nr.47/1 din 20.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.153-156 art.568), prin care au fost înregistrate în Registrul de stat al valorilor mobiliare: 

- darea de seamă privind rezultatele emisiunii suplimentare de acţiuni ale SA „Banca de Finanţe şi Comerţ”(366442 acţiuni ordinare nominative cu valoarea nominală 100 lei);

- radierea valorilor mobiliare emise anterior de: SA „Daac-Service” (41840 acţiuni); SA „Biovet”( 636996 acţiuni); SA „Constructorul” (4460 acţiuni); SA „Casiopeia-Bălţi” (416993 acţiuni); SA „Multimer-Energo” (900 acţiuni); SA „Faur” (95216 acţiuni), ca rezultat al lichidării acestor societăţi
* Hotărîrea nr.45/3 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.146-148, art.544) privind autorizarea reorganizării  SA „Basarabia” prin transformare în SRL şi SA „Drum-Drenaj” prin dezmembrare cu crearea SRL „Mixtcons” 

* Hotărîrea nr.46/1 din 13.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152, art.551) privind lichidarea din proprie iniţiativă a genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – de administrare fiduciară a investiţiilor, desfăşurat anterior de SRL „Vertexia-Manager” 

* Hotărîrea nr.46/2 din 13.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152, art.552) privind lichidarea din proprie iniţiativă a genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – de administrare fiduciară a investiţiilor, desfăşurat anterior de SRL „Manager-Prim” 

* Hotărîrea nr.48/3 din 27.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.157-160, art.586) privind lichidarea din proprie iniţiativă a genului de activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare – de administrare fiduciară a investiţiilor, desfăşurat anterior de SA „Real-Econ” 

Hotărîri privind înregistrarea ofertelor tender:

* Hotărîrea nr. 39/1 din 02.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.127-130, art.504) privind înregistrarea ofertei tender de înstrăinare a  610000 acţiuni ordinare nominative ale BC „Unibank” SA la preţul iniţial de 396,67 lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  31 de zile din data anunţării 

* Hotărîrea nr. 41/5 din 16.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.131-135, art.513) privind înregistrarea ofertei tender de vînzare a 700 acţiuni ordinare nominative ale BC „Moldova-Agroindbank” SA,   la preţul de 1600 lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30 de zile din data anunţării
* Hotărîrea nr. 43/3 din 23.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.136-140, art.530)  privind înregistrarea ofertei tender de procurare a 43358 acţiuni ordinare nominative ale SA „Beermaster”, la preţul de  16,19 lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30 de zile din data anunţării

* Hotărîrea nr. 45/6 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.146-148, art.546) privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare de către Compania Internaţională de Asigurări „ASITO” SA a acţiunilor sale în număr de  465000 acţiuni ordinare nominative la preţul de 10,19  lei per acţiune, cu termenul  de valabilitate de  45  de zile din data anunţării  

* Hotărîrea nr. 45/7 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152, art.550) privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a 200 acţiuni ordinare nominative ale SA „Drum-96”  la preţul de 505  lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30  de zile din data anunţării  
* Hotărîrea nr. 47/2 din 20.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.153-156, art.569) privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a 78292 acţiuni ordinare nominative ale SA „Coloana specializată mobilă mecanizată-67”  la preţul de 37,10  lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30  de zile din data anunţării
* Hotărîrea nr. 47/3 din 20.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.153-156 art.570) privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a 14425 acţiuni ordinare nominative ale SA „Carat”  la preţul de 534  lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30  de zile din data anunţării  
* Hotărîrea nr. 47/4 din 20.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.153-156, art.571)  privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a 11613 acţiuni ordinare nominative ale SA „Volan”  la preţul de 20  lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30  de zile din data anunţării 

* Hotărîrea nr. 48/1 din 27.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.157-160, art.585) privind înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a 51500 acţiuni ordinare nominative ale BC „Moldova-Agroindbank” SA   la preţul de 2000  lei per acţiune, cu termenul  de acţiune de  30  de zile din data anunţării  

Hotărîri şi Ordonanţe privind controlul activităţii participanţilor pieţei valorilor mobiliare: 

* Hotărîrea nr.36/3 din 05.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.452) prin care:

- pentru 61 de societăţi s-a prescris prezentarea în termen de 15 zile  a rapoartelor cu privire la valorile mobiliare şi activitatea financiar-economică pentru anul de gestiune 2006

- 136 societăţi pe acţiuni, ale căror active nete au o valoare mai mică decît capitalul social al doilea an consecutiv, au fost avertizate în vederea conformării activităţii sale cerinţelor legislaţiei 

- 3 societăţi pe acţiuni, care au demonstrat capital social insuficient (mai mic de 20 mii lei), au fost avertizate în vederea conformării activităţii sale cerinţelor legislaţiei
* Hotărîrea nr.37/2 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.455) privind rezultatele controlului complex al activităţii participantului profesionist la piaţa valorilor mobiliare „Proajioc”  S.R.L 
       
*Ordonanţa nr.36/2-O din 05.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-104, art.460), prin care se deblochează conturilor bancare ale SA”Complecons” şi SA „Agrotrans” 

*Ordonanţa nr.37/3-O din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.461) privind efectuarea controlului complex al activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare desfăşurată de către Banca Comercială „Energbank” SA 

* Hotărîrea nr.37/4 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.456), prin care se suspendă executarea Hotărîrii CNVM nr.32/2 din 19.06.2007 cu privire la înregistrarea ofertei tender de achiziţionare a acţiunilor Societăţii pe acţiuni “Transobiect”.


* Hotărîrea nr.37/5 din 12.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.103-106, art.457)  privind desemnarea registratorilor independenţi, desemnaţi de CNVM să încheie contracte de ţinere a registrului cu emitenţii care nu asigură ţinerea registrului acţionarilor conform legislaţiei în vigoare

*Hotărîrea nr.38/3 din 18.07.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.112-116, art.484)  privind rezultatele controlului tranzacţiilor de schimb din 23.05.2007 cu valorile mobiliare ale  SA”Basarabia Nord” şi SA „Combinatul de produse cerealiere din Chişinău”, efectuate prin intermediul companiei de brokeri „Oldex”SA, prin care a fost anulat certificatul de calificare pentru dreptul de a desfăşura activitate profesionistă pe piaţa valorilor mobiliare al directorului companiei „Oldex”SA, cu privarea acestuia de dreptul de a activa pe piaţa valorilor mobiliare pe un termen de 3 luni.

            * Ordonanţa nr.39/2-O din 02.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.127-130, art.505), prin care s-a anulat Ordonanţa CNVM nr. 29/10 din 04.12.2003 cu privire la  blocarea acţiunilor la contul personal al SA „Nistru Olăneşti” 

* Ordonanţa nr.43/1-O din 23.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.136-140, art.532) privind aplicarea restricţiilor în activitatea unor societăţi pe acţiuni, prin care au fost suspendate operaţiunile bancare la conturile curente ale 39 societăţi pe acţiuni pentru neprezentarea dărilor de seamă pe anul 2006 


* Hotărîrea nr.43/2 din 23.08.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.136-140, art.529) privind rezultatele controlului complex al activităţii participantului profesionist la piaţa valorilor mobiliare Compania „Ita-Vest” SRL 

* Hotărîrea nr. 45/5 din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.146-148, art.545) privind rezultatele controlului complex al activităţii participantului profesionist pe piaţa valorilor mobiliare BC „Energbank” SA 

* Ordonanţa nr. 45/4-O din 06.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152, art.554) privind deblocarea conturilor bancare  ale SA „Liftmontaj”, SA „Promtehgaz”   şi  SA „Sigma”
            * Ordonanţa nr. 46/4-O din 13.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.149-152, art.555) cu privire la deblocarea conturilor bancare ale SA „Baza de Transport Auto-27” 

* Ordonanţa nr.48/2-O din 27.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.157-160, art.588) privind blocarea conturilor personale ale unor acţionari în registrul deţinătorilor de valori mobiliare ale SA „Anchir”, cu suspendarea operaţiunilor la conturile bancare pentru 45 zile 
* Ordonanţa nr.48/4-O din 27.09.2007 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr.157-160, art.589).cu privire la efectuarea controlului tematic la companiile fiduciare „Europa-Trust” SRL şi „Econ-Renaştere” SRL 
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Tabelul nr.2 Evoluţia emisiunilor de valori mobiliare corporative








Diagrama nr. 2 Dinamica lunară a volumului emisiunilor valorilor mobiliare corporative pe piaţa primară 





Tabelul nr. 4 Dinamica investiţiilor străine  de valori mobiliare  corporative (mil. lei)





Diargama nr. 3 Structura investiţiilor atrase prin intermediul emisiunilor de valori mobiliare corporative





Diagrama nr.4  Evoluţia lunară a tranzacţiilor pe piaţa secundară  pentru lunile  ianuarie-septembrie 2007





Tabelul nr. 6  Modificarea volumului tranzacţiilor pe  piaţa secundară  (mil. lei)


Tabelul  nr. 3 Evoluţia tranzacţiilor cu valori mobiliare corporative 





Diargama nr. 5 Dinamica numărului şi volumului tranzacţiilor pe   piaţa secundară 





Diargama nr. 6 Dinamica structurii  tranzacţiilor pe  piaţa secundară pentru 9 luni ale anului 2007


(după volumul tranzacţiilor)





Diargama nr. 7 Dinamica structurii  tranzacţiilor pe  piaţa secundară pentru 9 luni ale anului 2007


(după numărul de tranzacţii)





Diagrama nr. 8  Evoluţia tranzacţiilor pe piaţa secundară  în trimestrul III  2003-2007





Diagrama nr. 9  Evoluţia tranzacţiilor bursiere în lunile ianuarie – septembrie 2007





Diagrama nr.21 Structura capitalului propriu al asociaţiilor de economii şi împrumut ale cetăţenilor 








Diagrama nr. 10 Evoluţia tranzacţiilor pe piaţa bursieră


în trimestrul III  (2003-2007)





Diagrama nr. 12 Structura tranzacţiilor extrabursiere în trimestrul III  2007





Diagrama nr. 11 Evoluţia tranzacţiilor pe piaţa extrabursieră  în trimestrul III  (2003-2007)





Diagrama nr.13 Structura tranzacţiilor efectuate pe piaţa secundară cu implicarea investitorilor străini  în trimestrul III  2007





Diagrama nr. 14  Evoluţia tranzacţiilor de cumpărare şi a celor de vînzare cu implicarea investitorilor străini în trimestrul III  2007





Diagrama nr.24 Structura împrumuturilor acordate de asociaţiile de economii şi împrumut 
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