SPECIAL

12 noiembrie 2008


http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/a/a3/Coat_of_arms_of_Moldova.svg�

Mihail CIBOTARU

Presedintele Consiliului de
administratie al Comisiei Nationale a
Pietei Financiare

In corelare cu schimbarile fundamentale produse in economia Republicii
Moldova, piata financiard nebancard in anul 2007 a inregistrat importante modificari
in plan institutional si regulator, ca urmare a constituirii Comisiei Nationale a Pietei
Financiare, numita conventional , MEGAREGULATOR?”, care a preluat atributiile si
personalul a trei autoritdti de supraveghere a segmentelor pietei.

Piata valorilor mobiliare, piata asigurarilor si segmentul microfinantare sunt
componente decisive ale dezvoltarii economice din simplu motiv ca ele, impreuna cu
serviciile bancare, determini accesul la finantare si buna functionare a afacerilor. In
acest context, fortificarea organului de reglementare si supraveghere a pietei
financiare nebancare in ansamblu ar putea cataliza dezvoltarea acestor piete.

Misiunea Comisiei Nationale a Pietei Financiare este de a promova o politica
unica pe piata financiard nebancard, de a reglementa si a pune in aplicare legislatia in
domeniu impartial, cu onestitate si promptitudine. Noua autoritate unificatd are
menirea sd asigure o supraveghere eficientd si transparentd in vederea prevenirii §i
contracardrii imperfectiunilor pietei, astfel sporind promovarea increderii in piata reglementata
si in investitille in instrumentele financiare, in stabilitatea financiara, integritatea, protectia
consumatorului si functionarea stabild, echitabild si eficienta a pietei financiare nebancare.
Prin urmare, Increderea cetatenilor in stabilitatea si integritatea sectorului financiar nebancar
reprezintd aspectul fundamental atit pentru functionarea pietei financiare, cit si pentru
economia Republicii Moldova in ansamblu, asigurind, totodatd, conectarea segmentelor
acesteia la piata unicd europeana.

Pentru realizarea acestui obiectiv, piata financiara nebancara nationald trebuie sa
functioneze comparabil cu alte piete europene, iar activitatea intermediarilor pietei
financiare nebancare sa corespunda criteriilor si standardelor acceptate pe plan
international. Promovarea procesului de transformari, orientate spre implementarea
standardelor existente la nivel european, trebuie sa fie sustinutd, in primul rind, de
participantii profesionisti, Tn vederea identificarii solutiilor potrivite pentru a adapta
standardele si practicile relevante la specificul pietei nationale.



Acum, 1n primul an de activitate, in contextul promovarii procesului de transformari
privind aspiratiile de integrare europeand a tarii, Comisia Nationalda a Pietei
Financiare a depus eforturi considerabile in dezvoltarea legislatiei 1n domeniu si
armonizdrii la acquis-ul comunitar, a consolidarii segmentelor pietei din punct de
vedere financiar si operational, precum si a consolidarii capacitatii de supraveghere a
acestora. In vederea realizirii eficiente a atributiilor legale, a dezvoltat relatii de
cooperare cu alte autoritdti publice nationale, cu institutii de specialitate internationale
si autoritdti similare din alte state, cu organisme de specialitate internationale si
organisme financiare internationale.

Cel mai important principiu care guverneaza activitatea Comisiei Nationale a
Pietei Financiare este aplicarea unui tratament de supraveghere egal si
nediscriminatoriu fata de toti operatorii pietei. Prin cresterea dialogului cu operatorii
din piata, prin perfectionarea profesionala si optimizarea legislatiei ne propunem o
noud etapa de dezvoltare a activitatii autoritatii de supraveghere. Ne dorim ca, in
virtutea atributiilor sale, Comisia Nationald a Pietei Financiare sa fie perceputa ca o
autoritate de supraveghere prudentiald, orientindu-si activitatea mai mult pe analiza si
evaluarea riscurilor care sa conduca la prevenirea situatiilor negative in functionarea
pietel.

Prezenta transparentei decizionale, a informadrii §i mentinerii unei relatii de
parteneriat cu toate categoriile de public asigura Comisiei Nationale a Pietei
Financiare o mai bund cunoastere a problemelor si necesitatilor pietei si, totodata,
sporirea eficacitatii activitdtii de reglementare si supraveghere, in scopul protectiei
drepturilor participantilor la piata financiara nebancara si asigurarii stabilitatii pietei.

Constientd de importanta indeplinirii sarcinilor ce deriva din legislatie, Comisia
Nationala a Pietei Financiare intentioneaza sa formeze un colectiv profesionist,
capabil sd manifeste un spirit sporit de responsabilitate fata de sarcinile incredintate.

In acest context, cu ocazia aniversirii a X-a de la constituirea autorititii
autonome de reglementare si supraveghere, in prezent Comisia Nationald a Pietei
Financiare, adresez colectivului cele mai sincere felicitari si frumoase urari de bine.
Apreciez inalt calitdtile profesionale, perseverenta, onestitatea si responsabilitatea pe
care le manifestati zilnic in abordarea sarcinilor incredintate, tin sd Va urez noi
performante si realizari, precum si mult succes in consolidarea capacitatilor
institutionale si dezvoltarea continud a pietei financiare nebancare.

Vi doresc tuturor succese si realizdri in activitate.

Mihail Cibotaru
Presedintele Comisiei Nationale a Pietei Financiare



Evolutia pietei valorilor mobiliare, complexitatea infrastructurii si mecanismelor de
functionare a acesteia, cresterea numarului participantilor profesionisti ai pietei valorilor
mobiliare au determinat necesitatea evidenta pentru Parlamentul Republicii Moldova de a
adopta Legea nr. 192-XIV din 12.11.1998 “Privind Comisia Nationald a Valorilor
Mobiliare”, fiind constituitd Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare - succesorul de
drept al Comisiel de stat pentru hirtiile de valoare, ridicind statutul acesteia, in scopul
investirii ei cu putere reald de decizie si, respectiv, exercitarii unei responsabilitati
adecvate. Astfel, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, in calitate de organ public de
stat, independent in exercitarea functiilor sale, a fost investitd sa efectueze reglementarea,
supravegherea si controlul pietei valorilor mobiliare si al activitatii participantilor la ea,
atributiile acesteia fiind indreptate spre protejarea drepturilor investitorilor.

In anul 2007, piata financiara nebancara a inregistrat importante modificiri in plan
institutional si regulator ca urmare a constituirii Comisiei Nationale a Pietei Financiare in
temeiul Legii nr. 129-XVI din 07.06.2007 ,,Pentru modificarea si completarea Legii nr.
192-XIV din 12.11.1998 privind Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare”, devenind
succesoare a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, Inspectoratului de Stat pentru
Supravegherea Asigurarilor si Fondurilor Nestatale de Pensii si Serviciului supravegherii
de stat a activitatii asociatiilor de economii si imprumut ale cetdtenilor de pe linga
Ministerul Finantelor, care s-au reorganizat prin absorbtie cu intreg patrimoniul la
Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare.

Comisia Nationald a Pietei Financiare (CNPF), ca autoritate autonoma a
administratiei publice centrale, autofinantatd integral din taxe si plati regulatorii,
responsabild fatd de Parlament, a fost constituitd din necesitatea obiectivda de
reglementare si supraveghere a pietei financiare nebancare si in conformitate cu
prevederile Memorandumului cu privire la politicile economice si financiare pentru anul
2007, incheiat de Guvernul Republicii Moldova cu Fondul Monetar International (FMI),
care stabileste cd autoritatea unificatd de reglementare si supraveghere va fi independenta
financiar s1 operational. Conducerea CNPF este asiguratda de Consiliul de administratie,
care este un organ colegial compus din 5 membri desemnati de Parlamentul Republicii
Moldova.

CNPF si-a inceput activitatea din 06.09.2007, preluind atributiile Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare (CNVM), Inspectoratului de Stat pentru Supravegherea
Asigurarilor si Fondurilor Nestatale de Pensii si Serviciului supravegherii de stat a
activitatii asociatiilor de economii si Tmprumut ale cetdtenilor de pe lingd Ministerul
Finantelor.

Crearea autoritatii unificate de reglementare §i supraveghere a pietei financiare
nebancare constituie:



e ctapd calitativa in dezvoltarea pietel
financiare, asigurind un model modern
de reglementare;

e un nou pas spre integrarea Comisia Nationala a Pietei Financiare
europeana a Republicii Moldova si a e e —
integrarii pietei financiare nebancare
interne in piata financiard comunitara;
e un factor ce ridica 1imaginea
investitionald a pietei financiare
nebancare.

CNPF stabileste politica pietei
financiare nebancare prin
reglementarea i autorizarea activitdtii
participantilor acesteia, precum si
supravegherea respectarii legislatiei de
catre ei. Obiectivele de baza ale CNPF sunt asigurarea stabilitatii, transparentei,
sigurantei si eficientei sectorului financiar nebancar, prevenirea riscurilor sistemice $i
manipularii pe piata financiarda nebancara, protejarea drepturilor participantilor la piata
financiara nebancara.

Reiesind din obiectivele fundamentale stabilite de legislatie, CNPF si-a determinat in
activitatea sa doud principii de baza: eficienta si transparenta. Asigurarea transparentei in
procesul de supraveghere va oferi tuturor participantilor la piata financiara nebancara (actionari,
asigurati si alti investitori) si altor parti interesate un impuls pentru a actiona de sine statator in
calitate de co-supraveghetor asupra activitatii participantilor profesionisti s1 va motiva sa
semnaleze neregulile admise de catre acestia.

© B[RUOIjRN BISIWO))
nisuad op 9[eeIsau

Io[umpuo ] 1$ ropugInSisy

voloySoaerdng nnuad

183§ 9p [nyer00adsuy

IS [IWou093 ap
I0[11RI00S V/ 1H{RIIATIOY ®
183§ op 119ySoaeIdng [NIOIAISS

QIRI[IqO Al IOTIIO[B A
I0[TU2}E)39 e jnwniduy

STRUCTURA CNPF

Consiliul de administratie

Aparatul Presedintelui

Directia analize strategice
si dezvoltare

Directia relatii externe

Directia audit intern si
securitate interna

Departamentul Departamentul Departamentul Departamentul
R = ars = - . plasamente colective si

Un pilon pentru toate activitatile si procesele pe care CNPF le exercitd in realizarea
sarcinilor ce deriva din legislatie este structura organizationald. Avind in vedere acest principiu
strategic, structura organizationala a fost formata reiesind din 3 procese de baza: dezvoltarea
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strategica, reglementarea si supravegherea participantilor la piata financiard nebancara. Aceasta
structurd reprezintd o divizare clard a responsabilitatilor in ceea ce priveste procesul de
supraveghere si procesul de gestiune.

Constienta de importanta Tndeplinirii sarcinilor ce ii revin in ansamblul procesului
de dezvoltare a economiei nationale, CNPF si-a propus de la inceputul activitdtii sale
realizarea urmatoarelor obiective:

e consolidarea segmentelor pietei financiare nebancare si transformarea acesteia
intr-un sector atractiv pentru investitiile straine;

e promovarea unei politici unificate pe toate segmentele pietei financiare;

e claborarea cadrului de reglementare necesar dezvoltarii pietelor reglementate
armonizat la standardele si practicile internationale si ale Uniunii Europene;

e promovarea increderii 1n piata reglementatd si in investitiile in instrumente financiare prin
asigurarea stabilitatii, transparentei si eficientei pietei financiare nebancare;

e asigurarea protejarii adecvate a drepturilor participantilor la piata financiara nebancara.

Autoritatea CNPF se rasfringe asupra 48 participanti profesionisti la piata valorilor
mobiliare, 29 companii de asigurare, 455 asociatii de economii de Tmprumut, activitatea carora
este desfasurata pe intreg teritoriul tarii.

Intru imbunatitirea calitatii actelor |
legislative si normative, a fost constituit
Consiliul de experti - un organ colegial
consultativ pe linga CNPF, care include
grupuri consultative In domeniul pietei
valorilor mobiliare, pietei asigurdrilor si
microfinantarii. in atributiile
membrilor intrd examinarea proiectelor
de acte normative, efectuarea studiilor
de piatda si prezentarea opiniilor,
comentariilor sl propunerilor
constructive in vederea dezvoltarii
pietei financiare nebancare. In cadrul
Consiliului de experti au fost examinate
6 proiecte de acte legislative si circa 14
proiecte de acte normative.

In vederea realizarii politicii de integrare europeani a Republicii Moldova, CNPF a
dus la indeplinire obiectivele aferente segmentelor pietei financiare nebancare stabilite
pentru anul 2007 in Planul de actiuni Uniunea Europeand — Republica Moldova.
Masurile intreprinse s-au concentrat pe promovarea procesului de transformari privind
aspiratiile de integrare europeanad a tarii, orientate spre implementarea standardelor
existente la nivel european.

Armonizarea legislatiei la acquis-ul comunitar si consolidarea capacitatii
institutionale necesare implementarii acesteia reprezintd una din prioritatile de baza ale
CNPF, astfel contribuindu-se la dezvoltarea instrumentelor eficiente de supraveghere
prudentiala si de asigurare a protejdrii drepturilor investitorilor si ale publicului larg.

Foto: Prima sedinta a Consiliului de experti in cadrul CNPF



Un obiectiv principal in afirmarea
cursului strategic al CNPF reprezinta
definirea i promovarea unui cadru
strategic pe termen mediu, care sa
stabileasca prioritatile dezvoltarii pietei
financiare nebancare si din care sa reiasa
unde se doreste sda se situeze piata
financiara  nebancara a  Republicii
Moldova. Astfel, CNPF a elaborat
proiectul Strategiei de dezvoltare a pietei
financiare nebancare pentru perioada
anilor 2009-2012, care a fost coordonat cu
organismele internationale, institutiile

Foto: Consultari cu expertul belgian privind dezvoltarea lebliCG, pl,lbliCLll larg sl alte pél’!ll
pietei financiare nebancare in Republica Moldova interesate.

Scopul proiectului strategiei este orientat spre coordonarea §i asigurarea coerentei
tuturor actiunilor strategiilor si planurilor de actiune existente, care sd corespunda
aspiratiilor de integrare europeand a Republicii Moldova si sd contribuie la dezvoltarea
pietei financiare nebancare, precum si cresterea credibilitatii autoritatii de reglementare
si supraveghere.

Unul din obiectivele principale ale activitatii CNPF, pe plan
international il reprezintd promovarea si racordarea activitatii
CNPF catre activitatea autoritatilor de supraveghere din alte tari
si organismele de specialitate internationale din domeniu.

Intru realizarea acestui obiectiv, CNPF 1isi propune
0iCU-105C0 intocmirea si sustinerea documentelor necesare pentru aderarea
in calitate de membru la Organizatia Internationala a Comisiilor
de Valori Mobiliare (IOSCO), care este cea
mai importantd organizatie pentru cooperare
internationala in domeniul reglementarii
pietelor valorilor mobiliare.

Activitatea  IOSCO are drept scop
cresterea eficientei pietelor emergente de
valori mobiliare prin elaborarea de standarde
si principii, precum §i prin facilitarea
schimbului de informatii §1 experienta intre
membrii sdi. In acest sens, CNPF a participat
la seminarul regional privind cooperarea si

schimbul de 1nf0rma‘;11 intre supraveghetori, Foto: Seminarul regional privind cooperarea si
membri ai I0SCO. care s-a d esfésurat la schimbul de informatii intre Supraveghetori, membri ai
’ 10SCO



Varsovia (Polonia), eveniment organizat de catre Autoritatea de supraveghere financiara
din Polonia de comun cu IOSCO. Chestiunile discutate s-au axat asupra procedurii de
obtinere a calitdtii de membru al IOSCO si fatd de cerintele de semnare a
Memorandumului Multilateral de Intelegere.

In calitate de membru al Institutului
Francofon de Reglementare Financiara (IFREFI)
CNPF a participat la Reuniunea anuala a IFREFI
IFREFI (Tunisia), unde au fost puse in discutie realitatile

T 0 financiare internationale, tema speciald fiind
guvernarea societdtilor cotate pe pietele
reglementate. IFREFI a fost constituit in anul
2002 si reuneste reprezentanti ai autoritatilor de reglementare §i supraveghere in
domeniul financiar din tari francofone. Misiunea IFREFI este de a promova formarea,
coordonarea si cooperarea tehnica intre membrii sai, precum si de a realiza studii de
interes comun cu privire la reglementarea financiard. IFREFI organizeaza sesiuni de
formare tehnica si profesionalda pe tematica reglementdrii pietelor financiare spre
beneficiul membrilor si contribuie la crearea instrumentelor comune in domeniul
instruirii pe piata financiara.

O prioritate a activitatii internationale a CNPF . capiral marker recuiatory

reprezintd colaborarea cu organismele internationale de — araie o Co HATIVE
profil. Un pas important in aceastd directie constituie
aderarea, in anul 2007, la Grupul consultativ pentru
reglementarea si supravegherea pietelor de capital, care a
fost infiintat in anul 2001 la Varsovia (Polonia) de catre
reglementatorii pietelor de capital din 12 tari candidate in
scopul coordondrii eforturilor si desfasurarii de actiuni
comune in vederea integrarii In UE si care reuneste 21
membri. Obiectivele Grupului includ schimbul de
experienta 1n implementarea regulamentelor si
Directivelor UE, precum si asistenta in procesul de armonizare la prevederile acestora.
o In calitate de membru CNPF a
participat in luna octombrie 2007 la
reuniunea Grupului consultativ la Varna
(Bulgaria), in cadrul careia s-au efectuat
schimb de informatii privind evolutia
pietelor de capital, inclusiv tranzactiile de
preluare in cadrul societatilor pe actiuni.

CNPF a participat activ la reuniunile
Consiliului conducatorilor organelor de stat
de reglementare a pietelor valorilor
mobiliare  ale  statelor-membre  ale
Comunitatii Statelor Independente (CSI), in
cadrul  carora au  fost  discutate

Foto: Reuniunea Consiliului conducatorilor organelor de stat o L .
de reglementare a pietelor valorilor mobiliare ale statelor- recomandarile pr1V1nd perfec‘glonarea

membre ale Comunitatii Statelor Independente cadrului legal cu privire la reglementarea Sl
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supravegherea pietii valorilor mobiliare, in special fiind abordata tematica referitor la
licentierea participantilor profesionisti la piata valorilor mobiliare, activitatea de brokera;j
si de dealer pe piata valorilor mobiliare, activitatea burselor de valori.

Consiliul a fost fondat cu scopul de a asigura coordonarea activitatilor autoritatilor
de reglementare si supraveghere a pietelor valorilor mobiliare ale statelor-membre ale
CSI. In activitatea sa, Consiliul intentioneazi realizarea urmitoarelor obiective:

e asigurarea colaborarii conform reglementarilor standardelor internationale, ce va

servi la formarea unor piete efective §i transparente;

e crearea conditiilor pentru o continua liberalizare a circuitului de capital in cadrul

CSI;

e asigurarea privind apararea drepturilor garantate si efective ale investitorilor pe

piata valorilor mobiliare ale statelor-membre ale CSI;

e crearea unui sistem de control efectiv pe pietele valorilor mobiliare al statelor

membre ale CSI.

In cadrul sistemului financiar global,
fenomenele de spalare a banilor si finantarea
terorismului reprezintd fluxuri banesti masive,
provenite din economia tenebra, care utilizeaza
tranzactiile internationale, in mod fraudulos,
drept componenta de baza. Aceasta evidentiaza
necesitatea cooperarii intre institutiile abilitate
cu atributii privind prevenirea §i combaterea
fenomenelor in cauzd la nivel national si
international. In acest scop, in anul 2008, CNPF
a participat la 2 sedinte plenare ale Comitetului

Foto: Sedinta plenara a Comitetului de Experti pentru de EXPCI’EI pel’ltl'u Evaluarea Masurilor de

evalua’refz mdstfrilor d.e combatere a spalarii banilor si Combatere a Spéléru Banilor $1 Finantarii
finantarii terorismului . . . ’

Terorismului ~ (Comitetul MoneyVal) al

Consiliului ~ Europei. Obiectivele — :

intrunirilor s-au referit la: B =

e aprecierea riscurilor care apar in
legatura cu dezvoltarea fenomenelor de
spalare a banilor si finantare a terorismului,
evaluarea adecvata si  minimizarea
acestora,;

e cxaminarea tipologiilor de spalare
a banilor, experientele in domeniu ale
tarilor europene si performantele atinse
intru combaterea acestor fenomene;

e prezentarea standardelor
internationale relevante in domeniul
combaterii i prevenirii spaldrii banilor si
ﬁnan‘girii terorismului, pOlitiCﬂOI’ $i Foto: Seminar ,, Combaterea finantarii terovismului”,
procedurilor de identificare a clientului, Elveia




precum si conditiilor ce implicd necesitatea unor masuri de precautie sporita.

In vederea alinierii legislatiei nationale la standardele internationale in domeniul
prevenirii si combaterii finantdrii terorismului angajatiic CNPF au obtinut cunostinte
despre tendintele de dezvoltare a terorismului, metodele de identificare, prevenire si
stopare a cdilor de finantare a terorismului in cadrul seminarului international cu
genericul ,,Combaterea finantarii terorismului” (Giessbach II), organizat in Elvetia. La
lucrarile seminarului au participat peste 100 de specialisti din diferite tari ale Europei,
S.U.A. s1 Asiei Centrale, inclusiv reprezentantii organelor de drept, serviciilor similare de
combatere a spalarii banilor, experti din cadrul institutiilor financiare, organelor de
reglementare si supraveghere a pietelor financiare.

Colaborarea cu institutiile internationale donatoare

Asigurarea unei cooperdri cu organisme de finantare internationald in procesul de
atragere a asistentei tehnice externe este orientatd spre indeplinirea prioritatilor stabilite
in activitatea CNPF si dezvoltarea segmentelor pietei financiare nebancare a Republicii
Moldova.

In anul 2007, CNPF a colaborat activ cu echipa comuna a Bincii Mondiale si a
Fondului Monetar International, care a efectuat evaluarea sectorului financiar al
Republicii Moldova (FSAP). Misiunea FSAP a avut drept scop analiza evolutiei
sectorului financiar national dupd ultima evaluare, care a avut loc Tn anul 2004.

In domeniul pietei financiare nebancare expertii s-au axat pe analiza cadrului legal
si institutional al pietei financiare, pe evaluarea consecintelor consolidarii supravegherii
si reglementarii tuturor sectoarelor pietei prin crearea CNPF. Raportul FSAP identifica
neajunsurile in reglementarea si supravegherea pietei financiare nebancare din Republica
Moldova, precum si contine recomanddri, care, in ansamblu, se referd la necesitatea
implementarii celor mai bune practici internationale in domeniu referitoare la
supravegherea prudentiald, supravegherea bazatd pe aprecierea riscurilor, reglementarea
si supravegherea solvabilitatii participantilor profesionisti si alte aspecte. De asemenea,
recomandarile au vizat necesitatea consolidarii capacitatilor institutionale ale CNPF prin
transferarea tuturor functiilor de licentiere a participantilor profesionisti, instruirea
personalului si alte aspecte importante.

Totodata, in vederea stabilirii relatiilor de cooperare, CNPF a sustinut intilniri cu un
sir de potentiali parteneri de dezvoltare, precum reprezentantii:

e Fondului Monetar International - referitor la sustinerea CNPF in procesul de
dezvoltare strategicd si de racordare a activitatii acesteia la standardele si practicile
aplicate la nivel international;

¢ Bancii Mondiale - referitor la acordarea asistentei de finantare a unui proiect de
cooperare orientat spre consolidarea capacitatilor institutionale ale CNPF;

e Agentiei Statelor Unite pentru Dezvoltare Internationala (USAID) — referitor la
promovarea si dezvoltarea instrumentelor financiare din domeniul valorilor mobiliare;

¢ Bancii Europene pentru Reconstructie si Dezvoltare — referitor la finantarea unui
proiect privind elaborarea si implementarea bazei de date integrate a CNPF si achizitiei
de echipamente tehnice;
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e Proiectului contra coruptiei, spalarii banilor g1 finantarii terorismului in Republica
Moldova (MOLICO) — referitor la cooperarea in domeniul prevenirii si combaterii
spalarii banilor si finantarii terorismului pe piata financiara nebancara;

e Proiectului de Investitii §i Servicii Rurale (RISP II) - referitor la acordarea
asistentei in perfectionarea cadrului legislativ, regulator si de supraveghere a industriei
asociatiilor de economii si imprumut si fortificarea capacitatilor autorititii de
supraveghere, in vederea asigurarii durabilitatii acestora pe termen lung;

e Guvernului Olandez - referitor la acordarea unui grant in vederea consolidarii
capacitatilor institutionale ale autoritatii de reglementare a pietei financiare non-bancare.

Recent, a fost intreprinsd o vizitd de lucru in Republica Slovenia, in vederea
stabilirii relatiilor de colaborare cu doua autoritati de profil: Agentia Slovend a pietei
valorilor mobiliare si Agentia Slovena de supraveghere a asigurarilor. In cadrul vizitei a
fost studiata practica slovena de reglementare si supraveghere a pietei valorilor mobiliare
si a pietel asigurdrilor, precum si implementarea fondurilor nestatale de pensii. Un
subiect special a constituit studierea functionarii sistemului de management
informational implementat deja in Slovenia, modelul caruia urmeaza a fi elaborat si
implementat in Republica Moldova, avind drept scop sporirea eficientei activitatii
autoritatii de supraveghere a pietei financiare nebancare.
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Aurica DOINA

Vicepresedintele Consiliului de
administratie al Comisiei Nationale
a Pietei Financiare

Asigurarile — un element
important al economiei de piatdi

Asigurarile, ca metodd de gestiune a riscurilor, conditioneaza protectia drepturilor
patrimoniale ale agentilor economici si ale populatiei, siguranta si stabilitatea activitatii
de intreprinzator. Rolul asigurarilor este deosebit de important in contextul reformelor
economice, deoarece aceasta stimuleaza dezvoltarea relatiillor de piata si contribuie la
imbunatatirea climatului investitional.

Dezvoltarea accelerata a pietei in ultimii ani, asumarea de catre asigurdtori a unor
riscuri tot mai mari, daunele in crestere, au reclamat necesitatea intdririi capacitdtii
financiare a societdtilor de asigurare, precum §i a capacitatii de supraveghere a acestei
piete. Astfel, s-a impus o noua etapa de modificari legislative majore, precum si largirea
atributiilor si competentelor autoritatii de supraveghere.

Importante modificari in plan institutional si regulator s-au inregistrat in anul 2007,
ca urmare a constituirii Comisiei Nationale a Pietei Financiare, succesoare a
Inspectoratului de Stat pentru Supravegherea Asigurdrilor si Fondurilor Nestatale de
Pensii de pe linga Ministerul Finantelor, precum si punerea in aplicare a prevederilor
Legii nr. 407-XVI din 21.12.2006 ,,Cu privire la asigurari” si ale Legii nr. 414-XVI din
22.12.2006 ,,Cu privire la asigurarea obligatorie de raspundere civila pentru pagube
produse de autovehicule”, care au ca scop dezvoltarea unui cadru regulatoriu prudent
echivalent celui aplicat in Uniunea Europeana.

Drept urmare a aplicarii noilor reglementari, sectorul asigurarilor din Republica Moldova
parcurge o perioada de tranzitie cu multe transformari. Primul an de aplicare a Legii nr. 407-
XVIdin 21.12.2006 ,,Cu privire la asigurari” se caracterizeaza prin importante modificari
structurale ce tin de reducerea numarului operatorilor pe piatda de la 33 la 29 asiguratori
in prezent ca rezultat a unor fuziuni si achizitii, majorarea treptatd a capitalului social
realizatd prin subscrierea de cdtre actionarii proprii, prin capitalizarea profitului obtinut
sau prin participarea investitorilor autohtoni si straini. Noile reglementari au condus si la
schimbari in structura fondatorilor companiilor de asigurare.
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Ca efect al implementdrii normelor legale, asiguratorii sint obligati sd stabileasca
cerinfe minime privind respectarea principiilor obligatorii ale guverndrii corporative,
anual sint obligati sa faca publice rezultatele financiare, avizul auditului extern si alte
informatii despre existenta de instrumente financiare derivate neincluse in raportul
financiar.

Astfel, noua lege cu privire la asigurdri introduce noi reguli de activitate si
functionare a pietei serviciilor de asigurare, delimiteaza asigurarile de viata si asigurarile
generale, ceea ce nemijlocit va contribui la consolidarea acestei piete si imbunatatirea
calitatii serviciilor propuse. Avind in vedere ca implementarea acestor doud legi de baza
este cruciald atit pentru sectorul asigurarilor, cit si pentru autoritatea de supraveghere,
este extrem de importanta existenta unui dialog intre cele doud parti si alte parti
interesate.

In contextul iminentei schimbari a regimului de reglementare si supraveghere a
pietei asigurarilor din Republica Moldova, pe parcursul anilor 2007-2008, CNPF a
demarat o serie de actiuni intru stabilirea unui dialog permanent intre autoritatea de
supraveghere, pe de o parte, si participantii profesionisti ai pietei asigurarilor si
beneficiarii de asigurari, pe de alta parte.

Avind ca reper principiul
conform cdruia orice cetatean are
dreptul sa fie informat cu privire la
activitatea unei autoritati publice, in
luna decembrie 2007, CNPF a
organizat mese rotunde 1in cadrul
expozitiei specializate “Finante si
investitii”’, care s-au desfasurat la
Centrul International de Expozitii
“Moldexpo”, temele abordate fiind
“Comisia Nationala a Pietei Financiare
— spre o activitate performanta a pietei
financiare nebancare”, “Piata
asigurarilor din Republica Moldova —
realizari si perspective de dezvoltare™ si
“Modificari legislative in domeniul
pietei valorilor mobiliare”.

Prin organizarea meselor rotunde s-a realizat informarea publicului despre
constituirea CNPF, precum si privind procesele de transformare a pietei financiare
nebancare si efectele esentiale ale transformarii. Participarea activa in discutii a diferitor
categorii de public a accentuat interesul evident al publicului fatd de domeniul respectiv.
Fiecare participant la aceste evenimente a fost asigurat cu o brosurd cu privire la
organizarea §i functionarea CNPF si o editie speciald a publicatiei periodice ,,Capital
Market”, in care au fost prezentate informatii utile despre operatorii pietei financiare
nebancare.

Foto: Expozitia specializata ,, Finante si Investitii”
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La nivel international, pentru
prima datd in anul 2008, a fost
prezentatd informatia despre evolutia
si perspectivele de dezvoltare a pietei
asigurdrilor din Republica Moldova
in cadrul Forumului International
Asigurari-Reasigurari (FIAR) editia a
XlI-a, la care au participat 604
reprezentanti din 32 de tari. In cadrul
lucrérilor s-au desfasurat conferinte de
profil privind practicile internationale
in activitatea de asigurari auto,
asigurari de viatd, investitii financiare,
brokerajul in asigurari si pensii private.

Sectorul financiar bancar si nebancar, trebuie sa opereze intr-un mediu lipsit total
de prezenta activitatilor infractionale economico-financiare si de spdlare a banilor.
Companiile de asigurari gestioneaza fluxuri importante de mijloace financiare si de aceea
trebuie sd pund accent pe reputatie, pe probitate §i pe integritate.

Un pas important care contribuie la armonizarea cadrului legal in domeniul prevenirii
spaldrii banilor si finantdrii terorismului cu standardele internationale a constituit adoptarea de
catre CNPF a Recomandarilor privind aplicarea masurilor de prevenire si combatere a spalarii
banilor si finantarii terorismului pe piata financiard nebancara. Ca urmare asiguratorul este
obligat sd implementeze si sa mentind un program anti-spdlare a banilor §i sa raporteze
activitatile suspecte autoritdtilor nationale competente.

In scopul cultivarii intolerantei fata de
fenomenul spadlarii banilor si finantarii
terorismului, obtinerii cunostintelor n
domeniul contracararii acestui fenomen si
implementarii conforme a normelor legale
de domeniu, CNPF, in cooperare cu
Proiectul Comun al Comisiei Europene si
al Consiliului Europei impotriva coruptiei,
spalarii banilor si finantarii terorismului in
Republica Moldova (MOLICO), a
organizat  seminarul cu  tematica
,Reglementarile in domeniul contracararii
spalarii banilor si finantarii terorismului
pentru sectorul financiar nebancar si
Foto: Seminar ,, Reglementarile din domeniul cadrul de instruire in acest domeniu” la
contracardrii spalarii banilor §i finangarii terorismului lucrarile caruia au participat experﬁi
{Jentru sectorul ﬁnanciar nebancar §i cadrul de instruire Consiliului Eur ope i, reprezent antii
in acest domeniu . ) >

proiectului MOLICO, CNPF, CCCEC,

Procuraturii Anticoruptie si ai companiilor de asigurari. in cadrul seminarului au fost
identificate oportunitati de colaborare pentru consolidarea institutionald in vederea
reglementarii si implementarii legislatiei in domeniu, solutionate multe probleme legate de
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contracararea fenomenului de spdlare a banilor §i finantdrii terorismului pe piata
financiara nebancard, care vor conduce la atingerea obiectivului fundamental - sporirea
credibilitatii societatii civile fata de piata financiara in general.

- ===y La nivel international, angajatii
CNPF au participat la lucrarile
seminarului »dupravegherea

asigurdrilor. Fraudele financiare cu
utilizarea industriei asigurdrilor si
produselor de asigurare. Experiente
practice in Uniunea Europeana, Europa
Centrald si de Sud — Est s1 Statele Unite
ale Americii”, organizat de Programul
de  Parteneriat pentru  Stabilitate
Financiara (USAID 1 East-West
Management Institute) si Centrul de

Foto: Seminar “Supravegherea asigurarilor Fraude Excelen‘gé in Finange din Slovenia.

financiare cu utilizarea industriei asigurarilor si Scopul seminarului a fost schimbul de

produselor de asigurare” experientd practicd intre participanti —

reprezentanti  ai  autoritatilor  de

reglementare si supraveghere in domeniul asigurdrilor si reprezentantii institutiilor

responsabile de prevenirea spaldrii banilor s1 finantarii terorismului din Europa Centrala
si de Sud - Est, Uniunea Europeana si Statele Unite ale Americii.

In contextul implementirii cu strictete a Priorititilor Agendei de Integrare
Europeana, o atentie deosebitd se acorda ridicarii nivelului de pregatire a personalului
CNPF prin programe de training focusate pe subiecte de specialitate in vederea cresterii
capac:ltatn de a reglementa si a supraveghea efectiv act1v1tatea de asigurare.

Intilnirea bilaterald organizata
intre angajatii CNPF si reprezentantii
Comisiei bancare, financiare si de
asigurdri din Belgia (CBFA) a avut
drept scop schimbul de puncte de
vedere si de opinii, pentru a spori
gradul de cunoastere reciprocd a
pietelor de asigurari relevante si pentru
a 1imbunatati cadrul legislativ si
practicile de supraveghere. In general,
aceastd tendintda va continua sa
intareasca principiile de supraveghere a
CNPF si sa aplice pentru piata interna
de asigurari proceduri comune aplicate

N ; . Foto: Seminar “Proceduri moderne de reglementare §i
in Uniunea Europeana. supraveghere eficienta a pietei asigurarilor”

Un eveniment important pentru
sectorul asigurdrilor a constituit desfasurarea primului seminar international de actuariat
in Republica Moldova cu genericul ,,Rolul actuarului in economie si activitatea de
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asigurdri”, organizat de catre Asociatia de actuariat din Moldova si Asociatia
Internationald de Actuariat. In cadrul seminarului, angajatii CNPF au obtinut cunostinte
privind necesitatea actuariatului in activitatea de asigurari comerciale, sociale si
obligatorii de medicind, experienta internationald in managementul activitdtii de
asigurare, utilizand principiile si tehnicile actuariale. Importanta seminarului consta si in
dezvoltarea rolului si a reputatiei profesiei de actuar, promovarea unor standarde nalte
de profesionalism pentru servirea interesului public, promovarea stimei si a respectului
intre actuari si aprofundarea cunostintelor in stiinta actuariala.

La aceastd etapa de dezvoltare devine evident ca lipsa puterii financiare, in unele
cazuri, sau slaba intelegere a domeniului asigurdrilor, in altele, ne aratd cd a sosit
momentul ca aceasti activitate si fie practicatd exclusiv de profesionisti. In cadrul
implementarii reformei, precum si in vederea atingerii scopurilor propuse, CNPF si
participantii profesionisti la piata asigurdrilor urmeaza sa realizeze pasi importanti in
vederea respectdrii exigentelor impuse de actualitate, aceasta fiind unica sansd de a
realiza cu succes integrarea asigurarilor in spatiul economic european.

Sectorul asigurarilor in anul 2007 este caracterizat de ritmuri dinamice de crestere.
Asiguratorii au extins retelele de vinzari in teritoriu prin intermediul reprezentantelor
oficiale, rolul carora este de a informa potentialii clienti in importanta si necesitatea
asigurarilor. Gradul de penetrare al asigurarilor in economia nationala inregistreaza Inca valori
modeste, desi este in continua crestere, atingind in anul 2007 nivelul de 1,36 la suta.

Acestea fiind spuse, CNPF este determinatd sa reglementeze corespunzator domeniul
asigurdrilor si sd monitorizeze atent comportamentul operatorilor pietei si evolutia performantei
acestora, indeosebi a celor cu o cotd importanta de piatd pentru a preveni orice probleme care ar
putea afecta stabilitatea pietei in ansamblu.

O piatd nationalda de asigurdri sdnatoasd reprezintd o caracteristicd esentiala a
cresterii economice. Contribuind la redistribuirea riscurilor intre subiectii economici si
recuperarea daunelor din contul rezervelor, asigurarea permite majorarea eficacitdtii
economiei in ansamblu §i segmentelor sale separate. Din aceastd cauza, dezvoltarea
sistemului national de asigurari este una din obiectivele strategice in domeniul credrii
infrastructurii pietei.
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In procesul de trecere a Republicii
Moldova spre o economie de piata,
sectorul asigurdrilor este caracterizat de
schimbari radicale.

La finele anului 2007 pe piata
financiara a Republicii Moldova
activau 33 de companii de asigurari
(Diagrama nr. 1)

Tendinta de dezvoltare a pietei
de asigurari din Moldova este
determinatad de o serie de indicatori,
ce caracterizeaza calitatea serviciilor
prestate de companiile locale de
asigurare §i, Inainte de toate, de
capacitatea financiard a acestora de a-
si onora obligatiunile asumate.

Analizind evolutia pietei
asigurdrilor in Republica Moldova, se
constata urmatoarele.

Volumul total al primelor de
asigurare subscrise a inregistrat o
crestere din an in an. Drept urmare, in
anul 2007, volumul primelor
subscrise a crescut de 6,5 ori fatd de
acest indicator din anul 1998.

In  anul 2007
despagubirilor platite a

volumul
crescut

800,0
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Diagrama nr. 1 Evolutia companiilor de asigurare ce au
activat in anii 1998 - 2007

49
4 45 4 43

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

@ Numérul companiilor de asigurdri

Diagrama nr. 2 Evolutia primelor de asigurare subsrise

si a despagubirilor platite in anii 1998 - 2007 1242

559,6

111,9 1068

1998

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

‘ @ Prime incasate, mil. lei B Despagubiri platite, mil. lei ‘

constant, majorindu-se de 4,7 ori fatd de nivelul inregistrat in anul 2000. Volumul
primelor incasate in anul 2007 depaseste volumul despagubirilor platite cu 488,9 mil. lei.

(Diagrama nr. 2)

Toate w0
componentele pietei
asigurarilor au
inregistrat cresteri 1n
aceasta perioada.

Asigurarile

benevole de bunuri au
detinut in fiecare an
ponderea maximd fin
totalul de prime
subscrise, cu exceptia
anilor 2003 si 2004,
cind acest indicator a
fost depasit de
asigurdrile benevole de

2000

Diagrama nr. 3 Evolutia primelor de asigurare subscrise
pentru anii 2000 - 2007 (pe tipuri de asigurdri)

263.0

2001 2002 2003 2004 2003 2006 2007
B Asiguriri obligatorii B Asiguriri benevole de bunuri
B Asiguriri benevole de persoane [ Asigurdri benevole de raspundere civili
B Prin incasate prin reasigurare
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Diagrama nr. 4 Evolufia despagubirilor de asigurare

réspun dere civila 120 pentru anii 2000 - 2007 (pe tipuri de asigurdri) %
(Diagrama nr.3)

Analizind evolutia
despagubirilor de

asigurare pe tipuri de
asigurari platite, putem
concluziona ca o crestere
substantiala au
inregistrat asigurarile
benevole de bunuri (de la
9,3 mil. lei la 110,9 mil.

161) asi gurérile benevole 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
9

b1 113 B Asiguriri obligatorii B Asiguriri benevole de bunuri
de raspundere ClVIla (de lAggﬂgggengoﬁg de persoane -Aziéﬂﬁﬂbgﬁggﬁ dg riuSIIl)llllII]ldere civila
la O 8 mll lel la 35 7 mll B Prine incasate prin reasigurare

2 ' 2 N
lei). (Diagrama nr. 4) B Diagrama nr. 5 Activele nete si capitalul social al

Activele nete ale companiilor de companiilor de asigurare pentru anii 2003-2007, mil. lei

asigurare la finele anului 2007 au 4 3649

constituit 364,9 mil. lei sau cu 23,1%
(68,4 mil. lei) mai mult fatd de nivelul
inregistrat la aceeasi dati a anului %
precedent. (Diagrama nr. 5) 100 -

Unul din componentele
importante ale CapitaIUh,Ii propriu al 2003 2004 2005 2006 2007
companiilor de asigurare este capitalul
social achitat, care, la finele anului
2007, a constituit 207,7 mil. lei sau cu
17,5% mai mult decit la aceiasi dati a Diagrama nr. 6 Rezervele de asigurare ale companiilor de

anului prece dent asigurare pentru anii 1998 - 2007
Pentru a asigura stabilitatea

300

‘ @ Active nete B Capitalul social

. . o oo 0007 4425
financiara §i  garantarea  achitari
indemnizatiilor si despagubirilor de 000
asigurare, asigurdtorii sint obligati sa ’
200,0 146,6

plaseze rezervele de asigurare in valori 126,0

mobiliare, depozite bancare,
disponibilitati in conturi bancare -
curente, disponibilitdti in casierie,
terenuri $i constructii, creante de la | @ volumlreervelorde asigurare, mil li |
asigurati si intermediari $i Tmprumuturi
acordate asiguratilor (in cazul asigurdrilor de viata).

Rezervele de asigurare au reflectat o oscilatie destul de variata, inregistrind in anul
2001 marimea cea mai mica de 95,1 mil. lei, iar in anul 2007 marimea cea mai mare de
4425 mil. let. (Diagrama nr.6)

Dezvoltarea domeniului asigurarilor va contribui in continuare la relansarea economica a
tarii atit prin protectia oferitd consumatorilor de servicii de asigurare, cit si prin resursele
financiare atrase si reinvestite intr-un circuit cu grad 1nalt de valorificare.

1029 934 951 1049 1267

100,0 -

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
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Alexandra PUSCAS

Membru al Consiliului de
administratie al Comisiei Nationale
a Pietei Financiare

Piata valorilor mobiliare —
parte indispensabila a pietei
financiare nebancare

Piata valorilor mobiliare reprezintd o piatd specializata care are drept scop
principal mobilizarea capitalurilor persoanelor (fizice/juridice) ce economisesc si
urmaresc plasarea profitabild a acestor capitaluri. Aceste fonduri sunt atrase de catre
emitentii de actiuni/obligatiuni, care sunt in cdutare de capital in vederea finantarii unor
proiecte de investitii.

Obiectivul fundamental in dezvoltarea pietei valorilor mobiliare il constituie
transformarea acesteia intr-un mecanism eficient de atragere a investitiilor in economia
nationala. Intru realizarea acestui obiectiv, au fost elaborate si adoptate modificari si
completari la legislatia nationald care au avut un impact pozitiv asupra pietei valorilor
mobiliare.

Una din prioritdtile de baza ale CNPF o reprezintd armonizarea legislatiei la acquis-
ul comunitar si consolidarea capacitatii institutionale necesare implementarii acesteia,
astfel contribuindu-se la dezvoltarea instrumentelor eficiente de supraveghere prudentiala
si de asigurare a protejarii drepturilor investitorilor si ale publicului larg.

In domeniul reglementarii pietei valorilor mobiliare au fost elaborate si adoptate
acte normative cu referire la modul de tinere a registrului detindtorilor de valori
mobiliare de catre registratorul si detindtorul nominal, procedura legalizarii capitalului pe
piata valorilor mobiliare, precum si Codul de guvernare corporativd in societatile pe
actiuni.

Protectia drepturilor participantilor la piata valorilor mobiliare este 0 componenta
de baza in activitatea CNPF, fiind orientatd spre cresterea nivelului de protectie a
acestora, precum si realizarea drepturilor tuturor participantilor in conformitate cu
prevederile legislatiei.

Intru stabilirea relatiilor bilaterale de cooperare, a fost organizati o vizita de studiu
la Comisia Valorilor Mobiliare din Republica Lituania. Scopul vizitei l-a constituit
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schimbul de opinii, acumularea experientei privind reglementarea si supravegherea pietei
valorilor mobiliare lituaniene, obtinerea cunostintelor despre cadrul legal aplicat,
arhitectura pietei lituaniene si evolutia dezvoltarii institutiilor de plasament colectiv.

in anul 2008 CNPF a participat in cadrul Conferintei internationale “Saptimina
platilor globale 2008, organizatd de Banca Mondiala, desfasuratd in Austria. Pentru
prima data la acest eveniment au fost invitati reprezentantii autoritatilor responsabile de
activitatea domeniului valorilor mobiliare din Moldova si Azerbaidjan.

Scopul desfasurdrii conferintei a fost calificarea sistemului de plati ca unul din
instrumentele principale ce poate contribui la dezvoltarea stabila si eficientd a pietei de
capital. Un sistem modern de plati, analogic sistemului automatizat de plati interbancare,
diminueaza riscurile, reduce costurile, asigura monitorizare si transparenta eficienta.

Unul din cele mai importante actiuni
organizate in anul 2007 de CNPF in
colaborare cu partenerii de dezvoltare din
cadrul proiectului USAID, a fost conferinta
internationalda cu genericul ,,Consolidarea
pietei obligatiunilor in Moldova: masuri
primordiale  pentru  dezvoltare”. La
[ cveniment au participat experti cu renume
international, experti la nivel  national,
precum si peste 150 de reprezentanti ai
diferitor parti interesate, reprezentanti ai
autoritatilor publice centrale si locale, ai
societatilor comerciale, potentiali emitenti

Foto: Conferinta Internationala ,, Consolidarea pietei S1 beneficiari ai obllgaglunllor corporatlve.
obligatiunilor in Moldova:masuri primordiale pentru Scopu] conferintei a constituit
dezvoltare” g

promovarea obligatiunilor corporative si
investitiilor ca fiind instrumente financiare atractive. Totodata, in cadrul conferintei au
fost abordate aspectele teoretice si practice ale emiterii obligatiunilor corporative,
ipotecare si de stat.

Intru realizarea Planului de Actiuni
Republica Moldova - Uniunea Europeana,
CNPF a participat activ la elaborarea &
Strategiei nationale de prevenire si |
combatere a spalarii banilor si finantarii
terorismului i Planului de actiuni pentru
implementarea acesteia pentru anul 2007,
aprobate  prin  Hotarirea  Guvernului
Republicii Moldova nr.632 din 05.06.2007
si a Legii nr. 190-XVI din 26.07.2007 “Cu
privire la prevenirea si combaterea spalarii
banilor si finantirii terorismului”. In calitate
de coexecutor, CNPF a contribuit activ la
organizarea si desfasurarea seminarelor de Foto: Seminar ,, Mdsuri de prevenire si combatere a
instruire si reuniunilor in acest domeniu. spalarii banilor pe piata valorilor mobiliare”
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Colaboratoriit CNPF si participantii pietei valorilor mobiliare au participat la seminarul
cu tematica “Masuri de prevenire si combatere a spalarii banilor pe piata valorilor
mobiliare”. Seminarul a fost organizat de catre CNPF in cooperare cu Proiectul Comun al
Comisiei Europene si al Consiliului Europei impotriva coruptiei, spaldrii banilor si
finantarii terorismului in Republica Moldova (MOLICO).

Experienta altor tari in ceea ce priveste dezvoltarea pietei financiare este permanent
in atentia CNPF. Se cauta noi practici experimentate in timp care ar putea fi aplicate pe
piata financiara a Moldovei si care, In rezultat ar asigura dezvoltarea acestei piete.

in acest sens, in cadrul CNPF, a fost
organizat un seminar privind experienta
Germaniei in acest domeniu. Reprezentantii
Autoritatii  germane de  Supraveghere
Financiara “BaFin” si-au  impartagit
experienta Tn domeniu si s-au aratat interesati
de activitatea CNPF desfasuratd pe piata
financiara a Moldovei.

Intru asigurarea unui sistem efectiv de
reglementare si  supraveghere a pietei
valorilor mobiliare, CNPF a realizat un

Foto: Consultari cu reprezentantii BaFin privind dezvoltarea proces de. p el'fCC.!ZIOI’laI'G COIltll’l}la a
pietei financiare nebancare in Republica Moldova personalulul acestela pentru estimarea

gradului de realizare a obiectivelor
trasate.

Astfel, colaboratorii  CNPF au
participat la programul de instruire in
cadrul Institutului international de
dezvoltare a pietelor valorilor mobiliare
de pe langa Comisia pentru Valorile
Mobiliare si Pietele Financiare (SEC)
din SUA.

Obiectivul de baza al programului
de instruire a fost cunoasterea sistemului
de reglementare si supraveghere al
pietei valorilor mobiliare din SUA, ca

. . . Foto: Seminar ,, Politica si problemele pragmatice legate de
fiind una dintre cele mai dezvoltate dezvoltarea, operatiunea si reglementarea pietelor valorilor

ple"tl din lume. mobiliare” SUA

Colaboratorii CNPF au participat la programul de instruire cu tematica “Dezvoltarea
pietei de capital®, organizat la Kiev cu suportul Comisiei de Stat a Pietei Valorilor
Mobiliare si de Capital a Ucrainei, Comisiei S.U.A. a Valorilor Mobiliare si Burselor de
Valori si a Agentiei Statelor Unite Pentru Dezvoltare Internationala.
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Scopul seminarului de instruire a fost
schimbul de experientd 1intre statele
membre CSI si Tmpartagirea experientei
SUA in domeniul reglementdrii si
supravegherii pietei de capital.

In cadrul relatiilor bilaterale de
cooperare cu Comisia pentru Societati si
Bursd din Italia, a fost organizat un
seminar de instruire a angajatilor cu
participarea reprezentantilor italieni. In
cadrul acestei activitdti s-au obtinut
cunostinte privind aplicarea Directivelor
UE in domeniul pietei de capital, precum

Foto: Seminar ,, Dezvoltarea pietei de capital” si privind standardele si tehnicile aplicate
in activitatea de supraveghere i
reglementare a pietei de capital de catre Comisia pentru Societati si Bursa din Italia.

In scopul dezvoltarii si mentinerii unui dialog direct si activ intre autoritatea de
supraveghere si participantii la piata financiard nebancara, CNPF a organizat o masa
rotundd 1n cadrul expozitiei specializate “Finante si investitii”, care s-a desfasurat la
Centrul International de Expozitii “Moldexpo”, fiind abordatda tema ‘“Modificari
legislative in domeniul pietei valorilor mobiliare”.

Avind drept obiectiv fundamental respectarea dreptului la informatie al tuturor
cetatenilor si protejarea drepturilor participantilor la piata financiard nebancard, CNPF a
organizat mese rotunde si seminare interioare cu genericul:

¢ . Modificarile operate la Legea privind societdtile pe actiuni si Legea cu privire la
piata valorilor mobiliare”, cu participarea reprezentantilor participantilor profesionisti la
piata financiara nebancara care desfasoara activitate de tinere a registrului;

o .Piata valorilor mobiliare — unele aspecte privind activitatea societdtilor pe
actiuni” - cu participarea reprezentantilor organelor de conducere ale societatilor pe
actiuni amplasate in mun. Chisindu, organizat in mun. Chisinau;

¢ . Monitorizarea activitatii societdtilor pe actiuni. Dezvaluirea informatiei de catre
societatile pe actiuni de tip deschis conform prevederilor legislatiei” - cu participarea
persoanelor cu functii de raspundere ale societdtilor pe actiuni amplasate in raioanele
Basarabeasca si Cimislia, organizat in or. Cimislia;

o . Modificari in legislatia ce reglementeaza activitatea societatilor pe actiuni si
promovarea cadrului guverndrii corporative” - cu participarea persoanelor cu functii de
raspundere ale societdtilor pe actiuni amplasate in raioanele Cahul, Cantemir, Soroca,
Floresti, Drochia, Edinet, Briceni, Ocnita, Donduseni, Leova, Basarabeasca, Cimislia si
UTA Gagauzia;

e . Ajustarea activitatii societatilor pe actiuni la modificarile operate in legislatie” -
cu participarea persoanelor cu functii de raspundere ale societatilor pe actiuni amplasate
in Chisindu si raioanele Cahul, Soroca, Edinet, Comrat si Leova.
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Evolutia pietei primare din Republica Moldova a demarat incepind cu procesul de
privatizare Tn masa a Intreprinderilor de stat insotit de reorganizarea acestora in societati
pe actiuni 1n anii 1995 — 1999. Cadrul legislativ lejer de stabilire a cerintelor minime fata
de societdtile pe actiuni a conditionat crearea unui numar impundtor de societdti pe
actiuni.

Pe parcursul ultimilor 10 ani, in Registrul de stat al valorilor mobiliare (RSVM),
tinut de catre CNPF, au fost
inregistrate 1726 emisiuni de Diagrama nr. 1 Emisiuni de valori mobiliare
valori mobiliare efectuate de
societdti pe actiuni. Din totalul
de emisiuni, 612 emisiuni au 300+ {°
fost efectuate la infiintarea .
societdtilor pe actiuni in
volum de 4926,1 mil. lei si
1114 emisiuni suplimentare de
actiuni in volum de 59239  1u0-
mil. lel. 500 1

Volumul total al
emisiunilor de valori
mobiliare efectuate pe
parcursul anilor 19982007 a ‘-Volumulemisiunilor, mil. lei ——Numdrul emisiunilor, unitﬁ;i‘
constituit 10850,0 mil. lei (Diagrama nr. 1).

Analizind evolutia pietei primare in anii 1998-2007, se constatd micsorarea
numarului emisiunilor de valori mobiliare (cu exceptia anului 2004*) ca rezultat al unui
sir de factori, printre care: finalizarea executarii planurilor investitionale de catre
investitorii care au procurat cota statului in procesul privatizarii, concentrarea pachetelor
de control pe contul unor persoane sau a unui grup afiliat de persoane, astfel fiind redusa
atractivitatea de a efectua investitii atit prin intermediul pietei primare, cit si prin
intermediul pietei secundare.

Incepind cu anul 2005, care poate fi numit un an ordinar dat fiind faptul ca
rezultatele lui pot fi comparate cu rezultatele anului 2003, volumul emisiunilor de valori
mobiliare a crescut constant, atingind nivelul de 1274,5 mil. lei in anul 2007.

Dupa o crestere spectaculoasa in anii 1995 — 1997, generata de inregistrarea masiva
a societatilor pe actiuni nou-create, in ultimii 10 ani s-a conturat tendinta de diminuare a
numarului si a volumului de emisiuni de constituire.

3500 T T 600
2911,1

2000

1500

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

* Cresterea numarului si volumului emisiunilor se datoreaza emisiunilor realizate
de catre institutiile bancare si societatile din domeniul energetic ceea ce nu reprezintd un
factor reprezentativ pentru aprecierea tendintelor de dezvoltare a pietei primare a
valorilor mobiliare.
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Diagrama nr. 2 Emisiuni de constituire

Anul 2007 este o exceptie

in aceasta privintd, o0 250
2603,3

inregistrandu-se o majorare atit
a numdrului de emisiuni
efectuate la constituirea
societatilor pe actiuni — 19, 1507
comparativ cu 14 inregistrate in 100 |
anul 2006, cit si a volumului
acestora — 209,4 mil. lei,
comparativ cu 0,7 mil. lei in
2006 (Diagrama nr. 2).

In ceea ce priveste
mobilizarea resurselor investitionale libere in sectorul real al economiei, o importantd
deosebitd revine emisiunilor suplimentare de valori mobiliare.

Examinind dinamica inregistrarii emisiunilor suplimentare de actiuni, destinate
pentru atragerea mijloacelor financiare de cdtre emitenti, constatdim cd numarul lor s-a
micsorat constant pe parcursul anilor 1998 — 2007. Cel mai mic numar de emisiuni
suplimentare din cele inregistrate in perioada analizatd a fost atestat in anul 2005 - doar
65 emisiuni.

Totodata, este  foarte
important de analizat indicatorii "7 1636.5 70
emisiunilor care caracterizeaza
volumul mijloacelor atrase in
economia reala. Respectiv, anii
1998 — 2007 se caracterizeaza
prin succesiunea perioadelor de
scadert si cresteri. Cele mai
reprezentative §i semnificative
sunt datele nregistrate in anii
2004 si 2007 cind au fost
inregistrate emisiuni
suplimentare in volum de 1636,5 mil. lei si, respectiv, 1065,1 mil. lei (Diagrama nr. 3).

Un element important al pietei primare a valorilor mobiliare reprezintd emisiunile
de obligatiuni. Emisiunile de obligatiuni corporative sunt absolut necesare pietei valorilor
mobiliare din Republica Moldova, deoarece prin intermediul emisiunilor nominalizate
societatea pe actiuni poate atrage mijloace necesare finantarii activitatii sale curente sau a
proiectelor investitionale la costuri relativ reduse. Astfel pe parcursul anilor 1998 — 2007
au fost Tnregistrate 11 emisiuni de obligatiuni in volum total de 36,7 mil. lei (Tabelul nr.

D).

2500 T 200

2000
T 150

T 100

28 T 50
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‘ B Volumul emisiunilor, mil. lei == Numarul emisiunilor, unitati ‘

Diagrama nr. 3 Emisiuni suplimentare

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

‘ I Volumul emisiunilor, mil. lei —e=—Numarul emisiunilor, unitati ‘

Tabelul nr. 1 Emisiuni de obligatiuni, anii 1998-2007

Indicatori 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Numarul emisiunilor, unitati |

0

0

0

5

0

0

2

Volumul emisiunilor, mil. lei |

0

0

0

13,5

0

0

17,6

5,6
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Pe parcursul anilor 1998—
2007, piata secundard a
valorilor mobiliare a cunoscut o
evolutie neuniforma. Astfel, in
anul 2007, valoarea
tranzactiilor efectuate a atins
cel mai Tnalt nivel inregistrat in
istoria  pietei de  capital
autohtone, fiind tranzactionate
193,3 mil. actiuni in volum de
1863,0 mil. lei (Diagrama nr.

4).

In ultimii ani, segmentul
extrabursier prevaleaza asupra
pietei bursiere, cu exceptia
anului 2003 cind valoarea
tranzactiilor bursiere intrece
indicele similar al pietei
extrabursiere de circa 1,2 ori
(Diagrama nr. 5).

In anul 2007, ponderea
tranzactiilor bursiere in
volumul total al tranzactiilor
este de 66,2% (Diagrama nr.

6).

Pe parcursul anilor 1998—
2007, numarul emitentilor care
aveau valorile mobiliare admise
spre circulatie la BVM a variat
constant. Astfel, anul 2003 a
reprezentat perioada de virf, in
care la BVM au fost admise spre
circulatie valorile mobiliare a
1078 societati pe actiuni, dintre
care listate — 24 (Tabelul nr. 2).

Diagrama nr. 4 Valoarea tranzactiilor si numarul valorilor

mobiliare tranzactionate

2000,0 T 1863,0 250,0
1800,0 +

1600,0 1 T 200,0
14000 + 1638 1672

1200,0 + 150,0
1000,0 - 826,0 8118

800,0 +100,0

558,6

600,0 -

400,0 - 50,0
200,0 1
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‘ N Volumul tranzactiilor, mil. lei —&— Numirul valorilor mobiliare tranzactionate, mil. unitati

Diagrama nr. 5 Evolutia tranzactiilor de vinzare-cumparare pe piata
bursiera si segmentul extrabursier
800,0 T T 1000,0

700,0 +

600,0 +
T 700,0

500,0 + 551,00 600,0
400,0 T
300,0 +
200,0

100,0 -
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N Volumul tranzacgjlor bursiere 4e vinzare-cumpaare, mil. lei o
B Volumul tranzactiilor extrabursiere de vinzare-cumparare, mil. lei
—&— Volumul total al tranzactiilor de vinzare-cumparare, mil. lei

Diagrama nr. 6 Ponderea valorii tranzactiilor bursiere §i
extrabursiere in valoarea totald a tranzactiilor
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Tabelul nr. 2 Numdarul emitentilor care si-au inregistrat actiunile
la Bursa de Valori a Moldovei, anii 1998 — 2007

Indicatori 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Numarule emitentilor,
actiunile carora au fost | 21 56 43 22 25 24 23 23 14 16
inregistrate in listing

Numadrule  emitentilor
actiunile carora au fos{ 878 |928 |940 |963 |972 | 1054 | 1053 | 1037 | 1031 | 1008
inregistrate In non-listing
TOTAL 899 [984 983 [985 1997 |1078 | 1076 | 1060 | 1045 | 1024

Diagrama nr. 7 Tranzactii bursiere

Analizind evolutia 140 ¢ - 100
86,7

tranzactiilor ~ bursiere pe
parcursul  perioadei  de
referintd, se constata ca cel
mai  mare volum  al
tranzactiilor bursiere a fost 80 ..

inregistrat in anul 2007 —  4- W8 s 275,6
1233,4 mil. lei. Acest volum
al tranzactiilor a fost atins, in
mare masura, datorita
tranzactiilor efectuate 1n
sec!;ia tranzac;iﬂor directe a ‘-Volumultranzac;iilorbursiere, mil. lei ——Numéirul valorilor mobiliare tranzactionate, mil. unitati
BVM (10254 mil. lei)

(Diagrama nr. 7).
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Diagrama nr. 8 Tranzactii extrabursiere

Cel mai mare volum al
tranzactiilor extrabursiere a
fost inregistrat in anul 2006
— 792,7 mil. lei, iar cel mai
mare numar de tranzactii a
fost inregistrat in anul 2007
— 150,5 mil.  unitati
(Diagrama nr. 8).

144,6 792,7
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B Volumul tranzactiilor extrabursiere, mil. lei —@—Numérul valorilor mobiliare tranzactionate, mil. unitati
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Elena PUI

Membru al Consiliului de
administratie al Comisiei Nationale
a Pietei Financiare

Microfinantarea —
p '\ instrument puternic in realizarea
\ d, — unui trai decent

Piata institutiilor financiare nebancare de credit in Republica Moldova este destul
de tandra. Aparitia s1 dezvoltarea acestor institutii este dictatd de necesitatea
microfinantarii, Indeosebi a sectorului rural. Sustinerea financiara a business-ului mic si
mijlociu si anume a activitatii antreprenoriale 1n sferele de producere, comert si prestare a
serviciilor este una din cdile de eradicare a sdraciei, reducere a somajului, solutionare a
altor probleme cauzate de perioada de tranzitie. Totodatd, implementarea produselor de
microfinantare permit multor cetateni sa-si materializeze ideile prin initierea sau
dezvoltarea diverselor afaceri.

Importanta microfinantarii este recunoscuta pentru necesitatea asigurarii accesului
persoanelor cu venituri mici la surse de finantare. Persoanele cu venituri mici au nevoie
de servicii specializate pentru a-si gestiona mai bine resursele financiare, pentru a reduce
vulnerabilitatea la socuri si pentru a gestiona mai bine riscurile. Specialistii in
microfinantare din Europa Centrala si de Est si din fostul spatiu sovietic au aratat pana
acum ca se poate raspunde eficient acestor provocari dar, cu toate acestea, cei mai multi
oameni cu venituri mici din regiune au dificultdti in a beneficia de serviciile financiare
existente.

Domeniul de activitate al asociatiilor de economii si imprumut (in continuare —
asociatii) a fost institutionalizat in anul 1998, odatd cu crearea primelor asociatii, a
organului de supraveghere si a organizatiilor de suport ale acestui sistem.
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Totodata, au intrat in vigoare actele normative de baza si conexe, printre care Legea
privind asociatiile de economii $i imprumut ale cetatenilor din Republica Moldova, fiind
adoptata in februarie 1998, si Normele de prudenta financiara a activitatii asociatiilor, n
anul 2004.

Unul din principiile infiintarii asociatier si ale desfasurarii activititii ei este
comunitatea teritoriald (comunitatea domiciliului) — sat (comund) sau oras (municipiu) —
a membrilor asociatiei, pentru a fortifica relatia de cooperare intre membri, care este o
masura de imbunatatire a calitatii deciziilor de creditare s1 rambursarii imprumuturilor.

Avantajul asociatiilor, in comparatie cu alte institutii financiare, este apropierea de
membrii lor. Caracterul cooperatist al activitatii acestora a fost important pentru succesul
lor pand in prezent. Bancile si alte institutii financiare nu au putut acorda servicii in
comunitatile deservite de asociatii. Pe lingd aceasta, termenii si conditiile acordarii
imprumuturilor de catre bancile comerciale nu sunt acceptabile pentru clientii mai mici
din spatiul rural. In plus, in comparatie cu bancile comerciale, costul mai mic al
serviciilor pentru membrii asociatiilor si accesul convenabil la aceste servicii sunt
atragatoare pentru membri.

Cu toate acestea, evolutia i schimbarea circumstantelor si factorilor economici de
talie nationald, au determinat aparitia anumitor provocdri in reteaua asociatiilor,
solutionarea carora a necesitat introducerea unei legi noi a asociatiilor si reorganizarea
institutiilor, care acorda servicii si supravegheaza activitatea lor.

In scopul minimizirii problemelor din sectorul microfinantarii la data de 21 iunie
2007 a fost adoptatd Legea asociatiilor de economii si imprumut, in vigoare din 1
ianuarie 2008.

Noua Lege va contribui la luarea deciziilor adecvate de acordare a creditelor,
majorarea numarului de beneficiari de credit si de depunatori de economii, transformarea
asociatiilor in structuri profesioniste de sustinere nu doar a persoanelor fizice, ci si a
micilor intreprinzatori prin aderarea lor ca membri a asociatiilor.

Aprobarea respectivei Legi este doar una din etapele de consolidare, fortificare si
dezvoltare durabila a retelei asociatiilor pe termen lung; etapa de implementare adecvata
si eficienta a acestui proces este un imperativ al prezentului. Pentru ca reforma sistemului
de asociatii sa se incheie cu succes, este necesar ca toate persoanele-cheie de la nivelul de
conducere si decizional din reteaua asociatiilor sa acorde sprijinul s§i sa-si asume
angajamentul in recunoasterea necesitatii schimbarilor si in implementarea rezultatelor
acestei schimbari.

Intru executarea prevederilor Legii asociatiilor de economii si imprumut nr. 139-
XVI din 21.06.2007 a fost elaborat si adoptat cadrul normativ subordonat Legii,
directionat spre realizarea schimbarilor propuse intru continuitatea acestora, stabilindu-se
cerinte prudentiale si functionale.

Avind obiectiv respectarea dreptului la informatie al tuturor cetatenilor si protejarea
drepturilor participantilor la piata financiara nebancara, CNPF a organizat un sir de mese
rotunde si seminare pentru administratorii asociatiilor de economii §i Imprumut cu
genericul ,,Noul cadru normativ elaborat subordonat Legii asociatiilor de economii si
imprumut”.
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Sectorul de microfinantare in Republica Moldova, similar celorlalte segmente ale
pietei financiare locale se afld in faza de dezvoltare, avand potential de crestere.
Organizatiile de microfinantare au aparut ca sursa alternativda de finantare, deoarece
bancile comerciale moldovenesti nu acordau imprumuturi sau procedura era prea
complicatd pentru toate segmentele de populatie, in special pentru cei din mediul rural.
Pe de o parte, bancile acuzau lipsa proiectelor fezabile, iar pe de alta parte, antreprenorii
acuzau lipsa accesului la resursele bancare. Astfel, au aparut primele organizatii de
microfinantare care se orientau spre sporirea accesului antreprenorilor individuali si a
intreprinderilor mici si mijlocii la surse financiare.

Statutul juridic si particularitatile de constituire si de activitate a organizatiilor de
microfinantare, care asigura conditiile de aparare a drepturilor si a intereselor legitime ale
creditorilor, donatorilor, beneficiarilor, precum si ale fondatorilor, asociatilor si
actionarilor organizatiilor de microfinantare sunt stabilite de Legea nr. 280 — XV din
22.07.2004 ,,Cu privire la organizatiile de microfinantare”. Principiile de activitate ale
organizatiilor de microfinantare sunt: asigurarea unei stabilititi financiare in domeniul
microfinantarii, asigurarea transparentei in activitatea de microfinantare §i respectarea
principiului concurentei loiale.

In Republica Moldova existi 13 organizatii de microfinantare, care oferd
imprumuturi banesti, inclusiv persoanelor fizice.

Pozitionate pe segmentul imprumuturi pentru antreprenorii mici si medii, in special
pentru cei care au acces mic sau nul la banci, organizatiile de microfinantare nu incearca
sd intre ,,pe terenul” bancilor. Avantajul lor sunt proceduri mai simple, sprijin logistic
mai puternic §i asumarea intr-o masura mai mare a riscului.

Organizatiile nebancare sunt tot mai deschise pentru afaceri §i asta pentru ca s-au
imbunatatit performantele manageriale. Planurile de afaceri propuse de antreprenori sunt
mai bune. Numarul entitatilor care obtin profit a crescut mult mai repede decat al celor
care incheie exercitiul financiar in ,,minus”.

Reglementarea si supravegherea
segmentului microfinantare au fost
discutate in cadrul a cel de al IV-lea
Forum din Cracovia, care a intrunit
reprezentanti ai organelor de stat din 14
tari (Rusia, Polonia, Armenia,
Kirghizstan,  Tadjikistan, = Georgia,
Azerbaidjan, Belorusia, Kazahstan,
Lituania, Mexic, Moldova, Ucraina,
Uzbekistan),  precum si  experti
internationali in domeniu. Forumul a
fost onorat de prezenta Altetei Regale
Principesa Olandei Maxima, membru al
Grupului Consultativ al ONU pentru

) oo Foto: Forum ,, Reglementarea si supravegherea segmentului
dezvoltarea sectorului financiar integrat. microfinantare”
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Al TV-lea Forum din Cracovia este o continuare a subiectelor discutate in
anterioarele forumuri, care au contribuit la focusarea reformelor de politici financiare a
tarilor-participante, printr-un dialog activ si modalitatea de abordare a problemelor si
determinarea unor solutii de drept si reglementare a sectorului microfinantare.

in timpul dialogului si schimbului de opinii au fost abordate problemele strategice
de asigurare a accesului la serviciile financiare a unui cerc mai larg de persoane, in
special cu venituri mici si mijlocii.

Multe tari in curs de dezvoltare §i cu economii emergente in tranzitie examineaza
oportunititile reglementirilor sectorului microfinantare. In acest sens, se identifica
tendintele internationale in vederea reglementdrii prudentiale si, respectiv, a
supravegherii acelor entititi, care sint licentiate, iar activitatea de supraveghere este
indreptata spre asigurarea stabilitatii financiare a sectorului, prin minimizarea riscurilor
produse si a pierderilor deponentilor.

CNPF sustine extinderea sectorului microfinantdrii, nu doar datoritd impactului
economic, dar si aspectului social al acesteia. Cetdtenii sunt incurajati sd Inceapd afaceri
si sd devina independenti din punct de vedere financiar, crednd, concomitent, noi locuri
de munca. Microfinantarea a ajutat mii de oameni sa migreze din sectorul public spre cel
privat.

Aparitia birourilor istoriilor de credit are o influentd tot mai mare pe piata
financiara din Republica Moldova ca urmare a cresterii rapide a ofertei de credite.

Creditele inregistreaza o crestere continua datoritd diversificarii portofoliului de
clienti, dar s1 diversificarii produselor de finantare §i lansarii unor noi servicii cum sunt
cele de leasing si microfinantare. De asemenea, in pofida intensificarii concurentei, piata
motiveazd institutiile financiare sa ofere credite la preturi competitive. Astfel, apare
necesitatea dezvoltarii unei infrastructuri informationale bine dezvoltate de formatul
birourilor istoriilor de credit. Legea cu privire la birourile istoriilor de credit a fost votata
in lecturd finald de catre Parlament la
29 mai 2008 si urmeazad sd intre in
vigoare la 1 martie 2009.

Perspectivele si oportunititile de
creare a birourilor istoriilor de credit
in Republica Moldova au fost
examinate in cadrul seminarului cu
tematica ,,Birourile istoriilor de credit:
perspective §i oportunitati”, organizat
in comun de catre CNPF si Ministerul
Economiei si Comertului, cu suportul
financiar al Proiectului ,,Ameliorarea
competitivitdtii” din cadrul Bancii
Mondiale. La eveniment au participat
reprezentan‘gi ai 1nst1tu‘;1110r lebliCC Foto: Seminar ,, Birourile istoriilor de credit: perspective si oportunitati”
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centrale, precum si ai bancilor, companiilor de asigurdri, asociatiilor de economii si
imprumut si ai altor Intreprinderi care, in perspectiva, ar putea deveni potentiali clienti ai
birourilor istoriilor de credit.

Seminarul a constituit un eveniment major al industriei locale de creditare, a carei
crestere a devenit o necesitate reald a Moldovei.

In prezent in Republica Moldova si-au anuntat lansarea dou birouri ale istoriilor de
creditare, care pina in luna octombrie 2009 urmeaza sa-si aduca activitatea in
conformitate cu prevederile actelor legislative si normative ce reglementeaza activitatea
acestora.

Legislatia privind investitiile colective, a urmat tendinta, directia si evolutia
economiei Republicii Moldova 1n ansamblu. Astfel, implementarea Programului de stat
pentru privatizare contra bonuri patrimoniale prin intermediul fondurilor de investitii, a
avut drept consecintd aparitia pe piata financiarda nebancara a valorilor mobiliare
corporative, concomitent cu situatia in care detinatorii de bonuri patrimoniale au devenit
actionari la intreprinderile privatizate. Situatia creatd a determinat elaborarea cadrului
legislativ si normativ necesar desfasurarii activitatii fondurilor de investitii. Evolutia
ulterioard a sectorului a determinat operarea unor modificari ale legislatiei In domeniu,
luind in considerare procesul de reorganizare si, in final, de lichidare a acestor institutii.

Investitiile au un rol hotaritor
in crearea unei economii de piatd
functionale. In aceastd ordine de
idei, ca rezultat al constientizarii
necesitatii de asigurare a unui nivel
amplificat de protectie pentru
investitori, rezultat posibil a fi
obtinut prin intermediul unui cadru
legislativ adecvat, a fost elaborat
proiectul Legii privind organismele
de plasament colectiv, compatibil cu
principiile, normele, mecanismele,
institutiile s1 politicile investitionale
care si-au demonstrat eficienta in
practica internationala.

Proiectul respectiv a fost
prezentat in cadrul seminarului cu
tematica ,,Organisme de plasament colectiv — avantaje si propuneri”’, organizat in
colaborare cu Proiectul TACIS.

Elaborarea unui cadru legislativ adecvat in sectorul investitiilor colective, obiectiv
propus prin proiectul Legii privind organismele de plasament colectiv, inclusiv prin
preluarea experientei pozitive si aplicarea practicilor europene si internationale, va avea
drept efect, datoritd amplificarii posibilitatii de acumulare a mijloacelor disponibile ale
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populatiei, crearea posibilitatilor de finantare a proiectelor investitionale de importanta
nationald, sporirea cantitativa si calitativd a capitalului, sporirea randamentului tehnic si
economic al capitalului investit concretizate, in final, in dezvoltarea sectorului financiar
nebancar si a economiei nationale in ansamblu.

Crearea fondurilor nestatale de pensii, elaborarea atat a unei noi legi de resort, cat
si a bazei normative necesare, este o prioritate a CNPF.

Fondurile de pensii private reprezinta surse de finantare a economiilor, devenind un
potential motor de dezvoltare economicd internd. Astfel, e lesne de inteles ca legislatia si
sistemele de control ale acestor fonduri private de pensii trebuie sa facd imposibila frauda
si adoptarea unor riscuri prea mari de manageri, dar, in acelasi timp, trebuie sd asigure
flexibilitate, astfel incat sa stimuleze entitdtile de administrare fiduciarda a activelor
acestor fonduri sa investeasca acolo unde este eficient §i sigur.

Odatd cu implementarea unui sistem diferit de administrare a banilor, in care
initiativei private ii este oferit un rol important, banii din pensii vor fi pusi ,,la lucru” in
investitii, producand teoretic doua efecte majore. Pe de o parte, un masiv influx de cash
in economie, fondurile de pensii fiind de fapt unele dintre cele mai importante surse de
finantare a afacerilor direct sau indirect in bund parte din pietele lumii, iar, pe de altd
parte, n directd dependenta cu eficacitatea acestor investitii, o crestere a valorii pensiilor
oferite deponentilor.

Pina in prezent, CNPF a avizat inregistrarea de stat a unui singur fond nestatal de
pensii, planul de pensii al acestuia fiind aprobat in septembrie 2008.
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La sfirsitul anului 2007
in  Republica  Moldova
activau 456 de asociatii,
numdrul acestora fiind 1n
crestere de circa 6 ori in
raport cu situatia la finele
anului 1998.

Numarul membrilor
asociatillor ~ s-a  majorat
constant pe parcursul anilor
1998-2007 - de la 2909
persoane pind la 110303
persoane sau de cca. 38 ori
(Diagrama nr. 1).

Conform situatiei la
finele anului 2007, volumul
total al activelor asociatiilor a
fost de 4154 mil lei,
inregistrindu-se o crestere cu
28,4% fatd de aceeasi
perioada a anului precedent.

Sursele de finantare
pentru asociatii sunt:

- credite bancare si
imprumuturi primite - in anul
2007 la aceastd sursa de

finantare au apelat 355 de
asociatii,

- depuneri de economii -
in anul 2007 la aceastd sursa
de finantare au apelat 274 de
asociatil.

La finele anului 2007,
valoarea totala a depunerilor
de economii atrase de la
membrii sai a constituit 83,1
mil. lei, depasind acest
indicator 1inregistrat in anul
2006 cu 85,9%.

Diagrama nr. 1 Evolutia numdrului de asociafii §i numdrului de membri ai
asociafiilor in anii 1998 - 2007

11030350000
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Diagrama nr. 2 Volumul depunerilor de economii, al
creditelor bancare §i imprumuturilor primite, mil. lei
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Diagrama nr. 3 Volumul imprumuturilor acordate de asociafii §i
valoarea capitalului propriu al asociatiilor pentru anii 1998 - 2007
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Volumul depunerilor de economii comparativ cu cel al creditelor bancare si al
imprumuturilor primite Tn anul 2007 comparativ cu 2006 este reflectat in Diagrama nr. 2.

Valoarea totalda a Tmprumuturilor acordate membrilor asociatiilor, la finele anului
1998, a constituit 5,4 mil. lei. Pe parcursul urmatorilor 10 ani acest indicator a crescut
constant, ajungind la finele anului 2007 la 326,8 mil. lei. Capitalul propriu al asociatiilor
la finele anului 2007 a constituit 73,4 mil. lei, fiind in crestere cu 23,1 mil. lei sau 45,9%
fata de perioada similara a anului 2006. (Diagrama nr. 3).

In perioada anului 2007,
valoarea medie a unui imprumut ce Diagrama nr. 4 Structura imprumuturilor acordate
revine unui membru beneficiar de de citre asociatii. mil. lei
imprumut a fost de aproximativ 300 - .
6618,0 lei, fiind 1n crestere cu 25,8% 250 -
fata de anul 2006. Concomitent, 200 -
valoarea medie a economiilor atrase 150 .
sub forma de depuneri ce revine unui 1qg -
membru depunator s-a majorat in anul 5 |
2007 cu 44,3%, fiind de 14505,5 lei. 0.

2424
189,3

Valoarea  portofoliului  de 2006 2007
imprumuturi  acordate  membrilor ; : :
asociatiilor in raport cu PIB, conform :ﬁﬁﬂ:ﬁﬁ acordate P temen mediu
situatie1 la finele anului 2007, a
constituit 9961% contra 0,57% la Diagrama nr. 5 Structura portofoliului de imprumuturi al
ﬁneleAanulul 2006. L asociatiilor pe directii de utilizare in anul 2007

In structura portofoliului de
imprumuturi al asociatiilor, 6,2% 2,3%
imprumuturile cu scadentd de pini la 7.5%
un an la finele anului 2007 au 7,6%
constituit 74,2% din volumul total al 0,1%

imprumuturilor acordate (Diagrama
nr. 4).

Cea mai mare parte a
imprumuturilor sunt acordate pentru
a fi utilizate in agricultura si industria

76,3%

. = 0 B Agriculturd siindustrie alimentard B Industrie energetica §i combustibil
ahmenta_ra ) (7693/))' Strgctura O Constructii §i dezvoltare @ Consum
portofoliului de imprumuturi pe | 8Comer @ Alte scopuri

directii de utilizare ale asociatiilor
conform situatiei la finele anului 2007 este reflectata in Diagrama nr. 5.

La finele anului 2007 pe piata financiarda a Republicii Moldova activau 13
organizatii de microfinantare. Pe parcursul anului 2007 au fost inregistrate doua
organizatii de microfinantare noi.
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Principalii indicatori ai organizatiilor de microfinantare sunt reflectati in
Tabelul nr. 1.

Tabelul nr. 1 Informatia generala privind activitatea organizatiilor de microfinantare

Nr Indicatori 2000, 2007, 2007 fata de
’ mil. lei mil. lei 2006, %

1. Total active 1266,5 1917,3 151,4

2. imprumuturi acordate 772,1 1024,2 132,7

3. Capital propriu 99,1 184,0 185,7

4. Cr.ed}te bancare i Tmprumuturi 856.4 11763 137.4
primite

5. Proﬁt net (pierderea netd) al anului de 223 26.2 1175
gestiune

Valoarea activelor organizatiilor de microfinantare la 31.12.2007 constituie 1917,3
mil. lei, fiind 1n crestere cu circa 51,4% fata de finele anului precedent.

In acelasi timp, valoarea portofoliului imprumuturilor acordate este de 1024,2 mil.
lei, fiind in crestere cu 32,7% fatd de anul 2006. Valoarea portofoliului imprumuturilor
acordate ale companiilor de microfinantare in raport cu PIB conform situatiei la finele
anului 2007 a constituit 1,92% fata de 1,75% la finele anului 2006.

Ritmul de crestere a valorii portofoliului de imprumuturi este mai lent decit cel al
valorii activelor. Acest fapt este cauzat de cresterea valorii altor componente ale
activelor.

Creditele bancare §i imprumuturile primite de catre organizatiile de microfinantare
au constituit 1176,3 mil. lei, ceea ce este cu 37,4% mai mult fatd de anul precedent.
Capitalul propriu a crescut de la 99,1 mil. lei la 184,0 mil. lei in anul 2007, sau cu 85,7%.
Profitul net a inregistrat valoarea de 26,2 mil. lei, fiind in crestere cu 17,5% fata de anul
precedent.

Rata de rentabilitate a activelor este de 1,4%, micsorindu-se nesemnificativ fata de
valoarea inregistrata la sfirsitul anului 2006 (1,8%). Rentabilitatea redusa a activelor
organizatiilor de microfinantare se datoreaza faptului cd majoritatea organizatiilor sunt
recent create §i au efectuat investitii in active negeneratoare de venit, precum mijloacele
fixe.

Dezvoltarea sectorului de microfinantare se poate transforma intr-un pilon
important pentru reducerea saraciei §i stimularea initiativei private in Republica Moldova
si va contribui la sustinerea financiara a zonelor rurale, stimuland comertul, activitatile
agricole, sectorul social, mestesugaritul, transportul local si alte ramuri economico-
sociale de la sate, in fond, contribuind la dezvoltarea domeniului social si a business-ului
mic rural.

Evolutia activitatii companiilor de administrare fiduciara a investitiilor

Companiile fiduciare au fost create in rezultatul privatizarii in masa In anii 90,
constituite prin Decretele Presedintelui Republicii Moldova nr. 48 din 16 februarie 1994
,Cu privire la proprietatea fiduciara (trast)” si nr. 50 din 18 februarie 1994 ,,Cu privire la

41



formarea infrastructurii privatizarii” in scopul distribuirii operative si eficiente a
patrimoniului de stat.

La prima etapa a privatizarii in masa (in anii 1994 — 1995) au fost create 10
companii fiduciare: ,,Colaborare” SA, ,,F.O.ND” SRL, ,Mobiastrust” SRL, ,,Trust -
Petrol” SRL, ,,Hincesti-Privat” SRL, ,,Europa-Trust” SRL, ,,A feroviarilor” SA, ,,Econ
Renastere” SRL, ,,Codru” SA si ,,Oguztrust” SRL, iar patrimoniul de stat procurat la
licitatii contra bonuri patrimoniale a 420 mii cetateni ai republicii - clienti ai companiilor
fiduciare, a constituit 154,8 mil. lei.

Pe parcurs, situatia companiilor fiduciare a fost modificata dupa cum urmeaza:

1. ,,Trust-Petrol” SRL si ,,Hincesti-Privat” SRL in baza deciziei fondatorilor
companiilor din anul 1999 s-au reorganizat prin asociere la CF ,,F.O.ND” SRL;

2. ,,0guztrust” SRL a fost lichidata (Hotarirea CNVM nr. 10/2 din 10.03.2000);

3. ,,Colaborare” SA se afld in procedura de lichidare fortatd, conform Hotaririi
CNVM nr. 38/5 din 26.10.2000.

In anul 2005 in Legea nr.199-XIV din 18.11.1998 cu privire la piata valorilor
mobiliare au fost introduse un sir de modificari ce tin de activitatea companiilor
fiduciare. In acest context Companiile fiduciare ,,Mobiastrust” SRL si ,,A Feroviarilor”
SA au initiat procedura de lichidare din proprie initiativa.

Conform situatiei la 31.12.2007, in Registrul participantilor profesionisti la piata
financiara nebancara erau inregistrati 18 administratori fiduciari (companii fiduciare si
organizatii de administrare a investitiilor), din care 10 se aflau in proces de lichidare a
genului de activitate profesionistd, unul se afla in proces de lichidare fortatd a
participantului profesionist.

Procedura de lichidare, benevola sau fortatd, (licentele fiind retrase sau declarate
caduce) a administratorilor fiduciari a fost initiatd in baza deciziilor organelor de
conducere ale acestora sau conform hotaririlor CNVM. Drept motive pentru lichidare au
servit atit rezilierea contractelor de administrare a investitiilor incheiate cu fondurile de
investitii, cit si imposibilitatea conformarii cerintelor legislatiei in vigoare. In anul curent
prin Hotarirea CNPF din 25.09.2008 din Registrul participantilor profesionisti la piata
valorilor mobiliare au fost excluse urmatoarele persoane juridice: ,,AD-Manager”, ,,Gest-
Capital-Managerul Fondului”, ,,Tenders-Managerul Fondurilor”, ,,Hefestos-Managerul
Fondului”, ,,Global Capital”, ,Profit-E-Managerul Fondurilor”, ,,SNM-Managerul
Fondului” si ,,Real-Econ”-Managerul Fondului, care anterior au detinut licente pentru
desfasurarea activitatii profesioniste pe piata valorilor mobiliare — de administrare
fiduciara a investitiilor.

La sfirgitul anului 2007, 2 companii (,,Daac-Prom” S.R.L. si ,,Direct-General”
S.R.L.) detineau licentd de activitate de administrare fiduciard a investitiilor, neavind
incheiate contracte ce tin de practicarea genului respectiv de activitate, iar BC ,,Banca
Sociald” S.A. are incheiate contracte de administrare fiduciard a investitiilor in valoare
totald de doar 14300 lei.

Activitatea companiilor fiduciare ,,Europa-Trust” S.R.L. si ,Econ-Renastere”
S.R.L. a fost suspendata prin hotaririle CNVM pina la restabilirea completa a informatiei
din registrele clientilor detinatorului nominal. Astfel, activitatea acestor companii a fost
axatd pe restabilirea bazei de date a clientilor companiei, dupd care urmeaza sa fie
intreprinse masurile legale privind informarea fondatorilor administrarii fiduciare despre
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starea conturilor acestora si reincheierea acordurilor aditionale la contracte. Cétre finele
anului 2007 de catre aceste doud companii a fost restabilitd informatia privind detinatorii
reali la 307 societdti pe actiuni (din 624 care se numara in portofoliu) si la 63754 clienti
al companiei (din 336939 de clienti).

Conform situatiei la 31.12.2007, companiile fiduciare ,,F.O.N.D.” S.R.L., ,,Europa
— Trust” S.R.L., ,,Codru” S.A. si ,,Econ-Renastere” S.R.L. dispun de contracte incheiate
de administrare fiduciard a investitiillor si deservesc 382109 conturi fiduciare, iar
portofoliul gestionat include 697 pachete de actiuni ale societatilor pe actiuni si parti
sociale ale societatilor cu raspundere limitatd. Valoarea totald a activelor companiilor
fiduciare in cauza la sfirsitul perioadei de gestiune a constituit 135,8 mil. lei. Cota
principalda (98,5%), in suma totald a activelor companiilor fiduciare, i1 revine
portofoliului de investitii, celelalte active (mijloace fixe, mijloace banesti, active
nemateriale, creante) avind o pondere neinsemnata (1,5%).

In structura investitiilor financiare totale ale companiilor fiduciare in cauzi, la
finele anului 2007, investitiile fondatorilor administrarii constituie 97,4% (130,2 mil. lei),
celelalte - 2,6% (3,5mil. lei) - revin investitiilor proprii ale companiilor fiduciare.

Evolutia activitatii fondurilor de investitii

Fondurile de investitii au fost create ca rezultat al privatizarii in masa in ani1 "90.
Odata cu incheierea privatizarii in masa, cetdtenii au devenit actionari ai fondurilor, 1ar
acestea — actionari la intreprinderile privatizate. Dupa adoptarea in iunie 1997 a Legii
privind fondurile de investitii, o parte din fonduri au fost transformate in fonduri de
investitii nemutuale, iar fatd de altele, care nu s-au conformat cerintelor legislatiei, s-a
inceput procedura de lichidare fortatd. Aceste masuri nu au dus la ameliorarea situatiei,
din acest motiv, in anul 2005 a fost modificata Legea privind fondurile de investitii, care
a obligat toate fondurile sd se reorganizeze — sa se transforme, de exemplu, in fonduri
mutuale sau pe intervale, sau sa-si lichideze genul de activitate pe piata valorilor
mobiliare, sau sa se lichideze benevol.

Astfel, din cele 32 de fonduri existente in anul 2005, 6 fonduri de investitii au
adoptat decizia privind lichidarea genului de activitate pe piata valorilor mobiliare si
reorganizarea acestora in societdti pe actiuni. Conform situatiei la 31.12.2007, aceste
fonduri de investitii (FINN ,,Mandatar” S.A., FINN ,,Real-Invest” S.A., FINN ,,Asito-
Invest-Prim” S.A., FINN ,,Agrofond” S.A., FINN ,,DAAC-Hermes” S.A., si FINN
»Dividend” S.A.) au finalizat procedura de lichidare a genului de activitate in calitate de
participant profesionist la piata valorilor mobiliare, fiind exclusi din Registrul de stat al
licentelor eliberate, suspendate si retrase, tinut de catre CNPF si continud sd activeze in
calitate de societati pe actiuni.

In anul 2007 a continuat procedura de lichidare la 17 fonduri de investitii supuse
lichidarii in mod fortat prin deciziile respective ale CNPF si 9 fonduri de investitii care
au initiat procedura de lichidare din proprie initiativa.

Fonduri de investitii supuse lichidarii in mod fortat

Fondurile de investitii ,Incom-Invest” S.A., ,,Carpineniprivatinvest” S.A., ,,Glor-
Invest” S.A. si ,,Migdalinvest” S.A. au incheiat procedura de instrainare a activelor,
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transferind activele sale doar in active sub forma de mijloace banesti care, ulterior, vor fi
distribuite actionarilor.

Prin intermediul a 27 licitatii organizate la BVM a fost expus la vinzare patrimoniul
detinut de fondurile de investitii in proces de lichidare fortata, fiind instrainate 268 de
pachete de actiuni si cote de participare din cele 372 pachete existente la inceputul
procedurii de lichidare. In rezultat, la 31.12.2007 au fost obtinute 19,6 mil. lei din
realizarea pachetelor de actiuni respective, iar in urma investirii mijloacelor banesti
acumulate la conturile de depozit si in valori mobiliare de stat au fost obtinute 26,5 mil.
lei.

Fonduri de investitii in proces de lichidare din proprie initiativa

FINN ,,Viitorul - Tau” S.A. din aprilie 2007 a inceput distribuirea mijloacelor
banesti si valorilor mobiliare nerealizate catre actionarii sai.

Fondurile de investitii in proces de lichidare din proprie initiativd au expus spre
vinzare activele sale, fiind instrainate 264 pachete de actiuni si cote de participare din
622 existente la inceputul lichidarii. La finele anului 2007, fondurile in proces de
lichidare din proprie initiativd au acumulat mijloace banesti in valoare totala de 114,9
mil. lei, din care 94,5 mil. lei fiind acumulate din realizarea activelor.

In urma analizei darilor de seamid financiare si specializate ale fondurilor de
investitii respective se constatd cd valoarea capitalului lor propriu, in anul 2007, a
constituit 223,1 mil. lei, fiind in descrestere cu 27,8 mil. lei fatd de anul 2006. Unul din
factorii de baza care diminueaza marimea capitalului propriu al fondurilor de investitii
este prezenta pierderilor generate de faptul ca o parte din pachetele de actiuni si partile
sociale din portofoliile fondurilor de investitii sunt realizate la un pret mai mic decit cel
de bilant. Unele societati, valorile mobiliare si partile sociale ale cdrora sunt parti
componente ale portofoliului investitional al fondurilor de investitii, au fost lichidate si
radiate din Registrul de stat al intreprinderilor §i organizatiilor.

Veniturile fondurilor de investitii se compun din: dividendele obtinute de la
societdtile incluse in portofolii, dobinzile de la mijloacele banesti detinute in conturile de
depozit, rezultatul financiar de la realizarea activelor si alte venituri.

Industria fondurilor de investitii in Republica Moldova este pusad in acest moment
in situatia unui nou inceput consolidat pe baze mai solide. Inceputul fulminant al unor
fonduri ce s-au soldat in final cu esecuri de proportii, din diverse cauze, a indus un
sentiment de prudenta din partea investitorilor. Aceasta atitudine trebuie schimbata, fiind
de importantd majord pentru dezvoltarea unui sistem al pietei de capital echilibrat si
functional pentru existenta unei industrii puternice a fondurilor de investitii.
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Activitate juridica —

segment de baza in

activitatea oricarei autoritati intru
aplicarea corecta a legislatiei

Datad fiind misiunea institutionald de bazd a CNPF, autorizarea si reglementarea
activitatii participantilor pe piata financiard nebancard, precum si supravegherea
respectarii legislatiei de catre ei, principiul fundamental care guverneaza activitatea
autoritatii este principiul legalitatii.

Astfel, CNPF, in functionarea sa se conduce de prevederile legii, actele juridice ale
acesteia fiind emise in temeiul si conform legii. Mai mult decit atit, legalitatea este si
obiectivul major asupra caruia vegheazd CNPF — un regim al respectarii stricte a legii si
al executarii neclintite a normelor juridice de cétre toti participantii profesionisti ai pietei
financiare nebancare.

Realizarea principiului legalititii este asiguratd, in primul rind, prin activitatea
juridicd a CNPF, care, in final, garanteaza aplicarea corectd a legislatiei si cercetarea
minutioasd a incalcarilor comise. Efectul scontat este eficientizarea si sporirea calitatii
pietei financiar-nebancare.

Din momentul infiintarii si pe parcursul intregii sale functionari institutionale,
CNPF 1n activitatea sa juridica s-a axat pe citeva componente esentiale:

e Asigurarea aplicarii si implementarii prevederilor actelor normative, precum si
valorificarea bunelor practici in domeniul pietei financiare nebancare. Asupra acestei
componente CNPF a insistat, inclusiv, in cadrul examindrii adresdrilor care tin de
atributiile sale;

e Asigurarea calitatii proiectelor de acte normative: atit celor elaborate si
promovate de catre CNPF, cit si, In faza avizarii, celor elaborate de catre alte autoritatile
publice competente in domeniu;

e Asigurarea calitdtii reprezentarii juridice a CNPF in relatiile cu alte autoritati
publice, participantii pietei financiare nebancare, organele de ocrotire a normelor de
drept, alte persoane juridice si fizice;

e Asigurarea atragerii la rdspundere juridicad pentru nerespectarea legislatiei.

Activitatea juridica a CNPF este ghidatda de obiectivele majore institutionale:
consolidarea stabilitatii, asigurarea transparentei, sigurantei si eficientei sectorului
financiar nebancar, prin adoptarea si mentinerea unui cadru regulatoriu si de
supraveghere a participantilor pietei adecvat pentru reducerea riscurilor sistemice,
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precum si pentru prevenirea practicilor neloiale, abuzive si frauduloase, in scopul
protejarii intereselor clientilor si investitorilor.

Intru realizarea obiectivelor, in special, in scopul protejarii drepturilor
participantilor la piata financiard nebancard, au fost inaintate actiuni in instantele de
judecata privind anularea hotaririlor adunarilor generale ale actionarilor, adoptate cu
incalcarea prevederilor legislatiei i care au condus nemijlocit la incalcarea drepturilor si
intereselor legitime ale actionarilor minoritari.

In scopul protejarii intereselor
investitorilor si ale publicului larg,
de catre CNPF au fost contestate in
instanta de judecatd si tranzactii
efectuate cu incalcarea legislatiei in
vigoare.

CNPF a acordat asistentd
juridicd in procesele de judecata

Diagrama nr. 1 Litigii de judecatd in care a fost antrenata
Comisia Nationald in anul 2007

0,021 0,043

0,456

.. . . . 0,48
administratorilor din oficiu ’
desemnati de catre aceasta, fapt
realizat si prin participarea in calitate B Litigii in proces de contencios administrativ
. . . W Litigii de drept comercial
de intervenient accesoriu  sau O Litigii de dreptul muncii
@ Dosare penale

autoritate care depune concluzii in
cauzele privind lezarea drepturilor actionarilor.

Un segment esential in activitatea CNPF este supravegherea respectarii legislatiei in
domeniu. Numai in anul 2007 pe piata financiard nebancard s-au constatat 156 fapte ilicite,
care Intrunesc semnele constitutive ale contraventiilor administrative, in baza carora au fost
aplicate sanctiuni in suma de 63720 lei.

Fiind constientd ca realizarea misiunii pe care o are este imposibild fara o buna
colaborare cu alte autoritdti, CNPF a incheiat acorduri de colaborare cu Ministerul
Afacerilor Interne (MAI) si Centrul pentru Combaterea Crimelor Economice si Coruptiei
(CCCEC).

Acordul de colaborare incheiat intre CNPF si MAI are ca scop asigurarea
schimbului de informatii in domeniul pietei financiare nebancare, colaborarea in vederea
realizarii prevederilor Legii nr. 414-XVI din 22.12.2006 ,,Cu privire la asigurarea
obligatorie de raspundere civila pentru pagube produse de autovehicule” si in vederea
asigurdrii procedurii de atragere la raspundere in conformitate cu legislatia, pentru
comiterea incalcarilor pe piata financiara nebancara.

Acordul de colaborare incheiat intre CNPF si CCCEC are ca obiectiv major
prevenirea si combaterea coruptiei, spaldrii banilor si finantarii terorismului pe piata
financiard nebancara.

CNPF, pe lingd faptul cd va wvalorifica potentialul oferit de cooperarea
interinstitutionald, trateaza ca prioritdti in activitatea sa juridica:

e Imbunatatirea calitatii proiectelor de decizii inaintate spre examinare la sedinta
Consiliului de administratie a CNPF si asigurarea executarii adecvate a acestora;

e asigurarea unei asistente juridice calitative si adecvate;
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e asigurarea reprezentarii eficiente in instantele de judecata atit a intereselor CNPF, cit si
a participantilor pietei financiare nebancare.

Intru realizarea misiunii si obiectivelor sale, CNPF dispune si de o acoperire
institutionala teritoriala adecvata, prin intermediul celor doua reprezentante infiintate la
Bilti s1 Cahul.

Reprezentantele teritoriale sunt o modalitate de extindere a activitdtii CNPF,
inclusiv, prin intermediul propriei structuri. Acestea promoveaza politica CNPF 1in
teritoriu, conducindu-se de legislatia in vigoare si hotaririle CNPF.

In procesul activititii sale, reprezentantele teritoriale conlucreazia cu organele
administratiei publice din teritoriul respectiv, cu organele de drept si de control,
subdiviziunile organelor abilitate (oficiile teritoriale ale Camerei Inregistririi de Stat,
directiile pentru statistica raionale, inspectoratele fiscale raionale, subdiviziunile
teritoriale ale Departamentului de executare, arhivele raionale etc.) intru constatarea
situatiei reale, receptionarea si difuzarea, in limitele legii, a informatiei privind activitatea
emitentilor, participantilor profesionisti din teritoriu.

Reprezentantele teritoriale acordd, la necesitate, asistentd organelor administratiei
publice locale, organelor de drept si de control, participantilor la piata financiara
nebancara, cetdtenilor Republicii Moldova si altor persoane in probleme ce tine de
domeniu.

Reprezentantele teritoriale sunt finantate din bugetul CNPF. Efectivul de personal
al reprezentantelor este conformat schemei de Incadrare $i numarului limita de personal,
aprobate de catre CNPF.
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