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Monitor al pieţei financiare

Valuta Rata Cursul 
USD 1 20.5296
EUR 1 22.3024
UAH 1 0.8312
RON 1 4.9182
RUB 1 0.2627

Curs valutar  
20.01.2016

Ajustarea  
primelor de asigurare  
RCA şi Carte Verde

Rechizitele bancare ale 
Fondului de compensare 
a investitorilor, deschis în 
conformitate cu prevederi-
le Regulamentului privind 
Fondul de compensare a 
investitorilor, aprobat prin 
Hotărârea Comisiei Naţio-
nale a Pieţei Financiare nr. 
32/2 din 16.06.2014:

Comisia Naţională  
a Pieţei Financiare

Cod fiscal: 
1007601001293, 
BC „Victoriabank” SA 
Filiala nr. 11 Chişinău
Codul băncii:  
VICBMD2X883; 
Cont bancar: 225181145.

Piaţa VMS: Ministerul  
Finanţelor este în goană  
după bani, investitorii –  
după profit

În atenţia 
Societăţilor  

pe acţiuni!
Recepţionarea anunţu-

rilor şi rapoartelor anuale 
se efectuează la adresa:
ziarulcm@gmail.com 

tel.: 022 22-12-87; 
fax: 022 22-05-03

În atenţia participanţilor profesionişti 
la piaţa financiară nebancară  

şi persoanelor interesate!
Pe site-ul ziarului Capital Market a fost lansată o nouă 

opţiune pentru a vă ajuta să găsiţi informaţiile publicate 
de către emitenţi (rapoarte anuale, anunţuri). În acest 
sens, în categoria “Anunţuri” (meniul de sus al site-ului) 
a fost plasat un filtru suplimentar. Astfel, introducând 
denumirea organizaţiei, vizitatorul site-ului obţine lista 
ediţiilor ziarului în care au fost publicate informaţiile emi-
tentului dat. Accesând link-ul – va apărea numărul pagi-
nii şi tipul informaţiei publicate (raport anual, anunţ).

Abonează-te!
Abonează-te la Ziarul  

Capital Market în toate oficiile  
“Poşta Moldovei” din ţară sau  

la distribuitorii noştri:
Moldpresa (022) 222221

Press Inform-Curier (022) 237187
Agenţia “Ediţii Periodice” (022) 233740

Decizii  
ale Comisiei Naţionale  
a Pieţei Financiare

Cel mai mare volum al 
exporturilor moldoveneşti 
în ţările Uniunii Europene 
a revenit, în ianuarie-
noiembrie 2015, României, 
Italiei, Marii Britanii, 
Germaniei şi Poloniei.

Potrivit datelor Biroului Na-
ţional de Statistică, în 11 luni 
din 2015, comparativ cu peri-
oada similară din 2014, livrările 
de producţie moldovenească în 
România au crescut cu 3,5%, 
până la $414,1 mln, în Italia – 
s-au redus cu 20,7%, până la 
$180,8 mln, în Marea Britanie 
– au crescut cu 32,2%, până la 
$130,7 mln, în Germania – s-au 
redus cu 15,9%, până la $107,3 
mln, în Polonia – au crescut 
cu 8,6%, până la $63,4 mln, în 
Franţa – au crescut cu 16,7%, 
până la $36,3 mln. Livrările în 
Cehia s-au redus cu 6,6%, până 
la $25,4 mln, în Bulgaria – cu 
29,2%, până la $24,7 mln, iar 
în Grecia – cu 8,2%, până la 
$23,2 mln. Exporturile în Olan-
da au crescut cu 28%, până la 
$22,8 mln, în Austria – s-au 
redus cu 3,4%, până la $20,6 
mln. În Spania au fost livrate 
produse moldoveneşti în sumă 
de $13,5 mln (+27,3%), în Leto-
nia – $10,1 mln (-3,6%), Belgia 
– $8,6 mln (-16,9%), Slovacia 
– $8 mln (+10,5%), Lituania – 
$7,9 mln (-48,6%), Cipru – $7 
mln (+20,1%), Ungaria – $3,9 
mln (-26,8%), în Estonia – $3,8 
mln (-10,5%), Suedia – $2,9 mln 

Cota ţărilor UE în volumul total al 
exporturilor moldoveneşti a crescut

(+36,8%), Danemarca – $2,5 
mln (creştere de 1,7 ori). În to-
tal, exporturile Moldovei în ţă-
rile UE s-au redus în 11 luni din 
2015 cu 2,3%, până la $1 mlrd 
119,4 mln, iar cota ţărilor UE 
în volumul total al exporturi-
lor moldoveneşti a crescut de la 
53,1% la 62,1%.

Totodată, livrările în CSI con-
tinuă să se reducă şi au constituit 

doar $454,1 mln, micşorându-se 
cu peste o treime.

Principalele poziţii ale ex-
portului rămân a fi produsele 
alimentare şi animalele vii, ale 
căror cotă într-un an s-a redus de 
la 26,1% la 25,1%. Articolele in-
dustriale au rămas pe locul doi, 
dar cota acestora s-a redus de la 
22,2% la 21,7%. Totodată, ex-
portul de maşini şi utilaje pentru 

transport s-a majorat de la 14,3% 
la 16,1%.

Importul într-un an s-a redus 
cu circa o pătrime – până la 
$3,634 mlrd. Însă acesta conti-
nuă să prevaleze asupra exportu-
lui. Totodată, s-a redus importul 
atât din CSI – cu 9,6% – până la 
$916,8 mln, cât şi din UE – cu 
23,8% – până la $1,797 mlrd.

InfoMarket



2 №03 (624), 20 ianuarie 2016

Decizii ale Comisiei Naţionale  
a Pieţei Financiare

La 11 ianuarie 2016 a avut loc şedinţa 
extraordinară a Consiliului de administraţie 
al Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare.

În cadrul şedinţei a fost examinată întrebarea cu 
privire la efectuarea înscrierilor în Registrul de stat 
al valorilor mobiliare.

Prin Decizia Curţii Supreme de Justiţie a Republi-
cii Moldova din 27 noiembrie 2014 a fost anulată Ho-
tărârea CNPF nr. 42/1 din 04.09.2013 “Cu privire la 
înregistrări în Registrul de stat al valorilor mobiliare”, 
prin care au fost înregistrate rezultatele emisiunii a 
VI-a de acţiuni în sumă de 80249700 lei a Societăţii 
pe acţiuni “BANCA DE ECONOMII”. Reieşind din 
angajamentul Lichidatorului SA “BANCA DE ECO-
NOMII”, în proces de lichidare, privind includerea în 
Lista creanţelor creditorilor acestei societăţi pe acţiuni 
a sumei nominalizate, în baza prevederilor legislative 
în vigoare, Consiliul de administraţie al CNPF a hotă-
rât să fie radiate din Registrul de stat al valorilor mo-
biliare 16049940 acţiuni ordinare nominative cu VN 
de 5 lei per acţiune ale SA “BANCA DE ECONOMII” 
plasate în emisiunea a VI-a şi să fie efectuată înscrie-
rea privind reducerea capitalului social al societăţii 
pe acţiuni în cauză cu 80249700 lei. Astfel, capitalul 
social va constitui 117336800 lei, divizat în 23709744 
acţiuni, dintre care 23406764 acţiuni ordinare nomi-
native cu VN de 5 lei/acţiune şi 302980 acţiuni prefe-
renţiale cu VN de 1 leu/acţiune, urmând ca persoanele 
autorizate şi licenţiate pe piaţa de capital, care ţin evi-
denţa valorilor mobiliare, să efectueze înscrierile de 
rigoare în registrele lor, în conformitate cu legislaţia, 
cu informarea Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare 
şi a Băncii Naţionale a Moldovei.

La 15 ianuarie 2016 a avut loc şedinţa 
ordinară a Consiliului de administraţie al 
Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare.

Consiliul de administraţie a acceptat înregistrarea 
în Registrul de stat al valorilor mobiliare a:

– Valorilor mobiliare conform dării de seamă pri-
vind rezultatele emisiunii suplimentare de acţiuni ale 
SA “BS-LEASING GRUP” în sumă de 2432400 lei 
în număr de 24324 de acţiuni ordinare nominative cu 
VN de 100 lei din contul mijloacelor băneşti.

Excluderea şi anularea, ca rezultat al lichidării, a 
valorilor mobiliare emise anterior de societăţile pe 
acţiuni:

– „SENS-P” în număr de 200 acţiuni ordinare no-
minative;

– „SEVIR” în număr de 21000 acţiuni ordinare no-
minative;

– „ATLANT” în număr de 28745 acţiuni ordinare 
nominative.

Consiliul de administraţie a autorizat reorganizarea 
Întreprinderii Mixte “B&M TEST” SA prin transfor-
mare în societate cu răspundere limitată.

Urmare a examinării informaţiei prezentate, Con-
siliul de administraţie a hotărât să prescrie repetat 
societăţilor pe acţiuni „Compania Fiduciară a Fero-
viarilor”, Compania fiduciară „Econ-Renaştere” şi 
Compania Fiduciară „BV Fiduciar Invest” executarea 
hotărârilor CNPF „Cu privire la „Compania Fidu-
ciară a Feroviarilor” SA”, „Cu privire la retragerea 

licenţei Companiei Fiduciare „Econ-Renaştere” SA” 
şi „Cu privire la retragerea licenţei Companiei Fidu-
ciare „BV Fiduciar Invest” SA”, în termen de 6 luni 
din data intrării în vigoare a hotărârii, inclusiv trans-
miterea în deţinere reală a activelor clienţilor (fon-
datorilor administrării fiduciare), iniţiind procedura 
de tragere la răspundere contravenţională a adminis-
tratorilor societăţilor pe acţiuni nominalizate pentru 
neexecutarea hotărârilor CNPF menţionate. Consiliul 
de administraţie a mai avertizat societăţile pe acţi-
uni în cauză asupra necesităţii depunerii diligenţei şi 
întreprinderii tuturor măsurilor necesare în vederea 
păstrării (conservării) activelor clienţilor (fondato-
rilor administrării fiduciare) şi finalizării lichidării 
activităţii profesioniste pe piaţa valorilor mobiliare, 
în caz contrar vor fi aplicate măsurile de rigoare pre-
văzute de legislaţie. Societăţile pe acţiuni „Compania 
Fiduciară a Feroviarilor”, Compania Fiduciară „Econ-
Renaştere” şi Compania Fiduciară „BV Fiduciar In-
vest” urmează să informeze lunar Comisia Naţională 
a Pieţei Financiare despre executarea prescripţiei, cu 
anexarea documentelor justificative.

De asemenea, ca rezultat al neexecutării, în mod re-
petat, de către administratorii AEÎ „POIANA-CRE-
DIT” a prescripţiilor stabilite prin hotărârile CNPF 
„Cu privire la neprezentarea de către unele asociaţii 
de economii şi împrumut a rapoartelor specializate 
şi “Cu privire la prescrierea repetată unor asociaţii 
de economii şi împrumut de a prezenta rapoartele 
specia lizate”, Consiliul de administraţie a hotărât să 
retragă licenţa AEÎ „POIANA-CREDIT” seria CNPF 
nr. 000494, eliberată la 08 iulie 2011 pentru desfăşu-
rarea activităţii de asociaţii de economii şi împrumut 
de categoria A, cu depunerea la Comisia Naţională a 
Pieţei Financiare, în decurs de 10 zile lucrătoare de la 
data intrării în vigoare a hotărârii, a licenţei retrase.

Totodată, a fost avizată înregistrarea de stat a mo-
dificărilor şi completărilor operate în statutul Asocia-
ţiei de Economii şi Împrumut „SUPERCREDIT”.

Urmare a examinării declaraţiei prezentate, Con-
siliul de administraţie a hotărât să acorde Brokeru-
lui de Asigurare şi de Reasigurare „INVEST INSU-
RANCE” SRL licenţă pentru dreptul de a desfăşura 
activitate de intermediere în asigurări şi reasigurări 
a brokerului, pe termen nelimitat pe adresa: str. Ale-
xandru Vlahuţă, 9A, mun. Chişinău.

În urma examinării cererilor depuse, Consiliul de 
administraţie a acceptat reperfectarea licenţelor:

– Companiei de Asigurări “ACORD GRUP” SA se-
ria CNPF nr. 000741, eliberată la 16 martie 2012, pe 
termen nelimitat, pentru dreptul de a desfăşura activi-
tate în domeniul asigurărilor (asigurări generale), prin 
includerea următoarei adrese de desfăşurare a activi-
tăţii licenţiate: str. Vlad Ţepeş 1, mun. Chişinău.

– Brokerului de Asigurare-Reasigurare „LUMEA 
ASIGURĂRILOR” SRL seria CNPF nr. 000792, 
eliberată la 29 mai 2015, pe termen nelimitat, pentru 
dreptul de a desfăşura activitate de intermediere în 
asigurări şi reasigurări a brokerului, prin substituirea 
anexei la licenţă cu excluderea următoarei adrese de 
desfăşurare a activităţii licenţiate: str. Mitropolit Bă-
nulescu-Bodoni 57, mun. Chişinău.

Consiliul de administraţie a aprobat modificările la 
Înscrierea protocolară a Comisiei Naţionale a Pieţei 
Financiare nr. 64/1 din 24.12.2014.

Nr. 65/1 din 18.12.2015 (în vigoare 18.12.2015)
Monitorul Oficial al R. Moldova nr. 361-369 art. 2713 din 31.12.2015

* * *
În vederea asigurării aplicării prevederilor art. 23 din Legea nr. 171 din 11.07.2012 “Privind piaţa de capital” 

(Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2012, nr. 193-197, art. 665) şi Capitolului VI din Regulamentul pri-
vind ofertele publice de cumpărare, aprobat prin Hotărîrea Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare nr. 33/1 din 
16.06.2015 (Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2015, nr. 197-205, art. 1346), în scopul menţinerii stabilităţii, 
continuităţii şi ordinii pe piaţa de capital, precum şi protejării drepturilor şi intereselor investitorilor, în temeiul art. 
1, art. 3, art. 8 lit. b) şi art. 25 alin. (2) din Legea nr. 192-XIV din 12.11.1998 “Privind Comisia Naţională a Pieţei 
Financiare” (republicată în Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2007, nr. 117-126 BIS), art. 1 alin. (2)-(4), art. 
5 şi art. 23 din Legea nr. 171 din 11.07.2012 “Privind piaţa de capital”, Comisia Naţională a Pieţei Financiare

HOTĂRĂŞTE:
1. La aplicarea prevederilor art. 23 alin. (1) şi alin. (2) din Legea nr. 171 din 11.07.2012 “Privind piaţa de capi-

tal” şi a Capitolului VI din Regulamentul privind ofertele publice de cumpărare, în vederea determinării preţului 
echitabil în cadrul ofertelor de preluare nu se vor lua în considerare preţurile din cadrul tranzacţiilor cu valori 
mobiliare rezultate în urma desfăşurării licitaţiilor cu strigare cu pachete unice de valori mobiliare pe piaţa regle-
mentată.

2.  Prezenta hotărîre intră în vigoare din data emiterii.
VICEPREŞEDINTELE COMISIEI NAŢIONALE A PIEŢEI FINANCIARE 

Iurie FILIP

În Moldova poate fi creat un ghişeu unic 
pentru principalele acte permisive eliberate 
de autorităţile centrale şi locale

Experţii companiei Business Research Company au prezentat grupu-
lui de lucru pentru reglementarea activităţii de întreprinzător raportul 

“Evaluarea fezabilităţii stabilirii unui organ de stat în calitate de ghişeu 
unic pentru eliberarea actelor permisive”.

Raportul prezintă o analiză a fezabilităţii introducerii soluţiilor de ghişeu unic 
pentru principalele acte permisive, eliberate la nivel central şi local şi stabi-
leşte actele permisive prioritare în scopul includerii acestora în ghişeul unic şi 
elaborarea proiectelor de legi necesare. Experţii au analizat experienţa altor 
ţări, dar şi experienţa de funcţionare a ghişeelor unice care funcţionează la 
diferite instituţii şi au ajuns la concluzia că în Moldova trebuie să fie creat un 
Sistem informatic de gestionare şi eliberare a actelor permisive, soluţia IT 
va fi dezvoltată pe Platforma Guvernamentală de Registre şi Acte Permisive 
(PGRAP) oferită de Centrul de Guvernare Electronică.

Sistemul de emitere a documentelor de autorizare va fi numit “Sistemul 
informatic de gestionare şi eliberare a actelor permisive” (SIA GEP). Acesta 
va fi constituit din două componente: componenta “front office”, care va servi 
drept interfaţă între solicitanţi şi va fi accesată prin Portalul guvernamental al 
serviciilor publice şi Terminale publice care vor fi instalate în zonele din oraş 
cu trafic intens de persoane şi vor fi disponibile tuturor solicitanţilor de acte 
permisive.

Autoritatea publică implicată în implementarea şi funcţionarea SIA GEP 
va fi Cancelaria de Stat, care va crea un departament separat responsabil 
pentru implementarea şi monitorizarea funcţionalităţii soluţiei Ghişeul unic. 
Operatorul tehnologic al SIA GEP va fi Întreprinderea de Stat “Centrul de 
telecomunicaţii speciale”. Coordonator de implementare, Centru de Guver-
nare Electronică, va asigura integrarea soluţiei TI Ghişeul unic în Portalul 
Guvernamental al serviciilor publice, iar serviciile fizice de tip “front office” vor 
fi prestate de Întreprinderea de Stat “Poşta Moldovei”.

La prima etapă, sistemul ar acoperi procesul de eliberare a documentelor 
de autorizare prevăzute în acest studiu – 29 de acte permisive emise de auto-
rităţile publice centrale şi 7 acte permisive emise de autorităţile publice locale. 
Sistemul va permite extinderea graduală a sistemului asupra altor acte permi-
sive, pe măsură ce şi alte autorităţi vor confirma angajamentul lor de a deveni 
o parte a sistemului Ghişeul Unic. Astfel, sistemul poate deveni o platformă 
pentru crearea Ghişeului Unic pentru eliberarea tuturor actelor permisive.

Experţii de la Business Research Company au calculat că implementarea 
soluţiilor de Ghişeu Unic va reduce costurile administrative cu până la 45% 
de la 139 mil. lei până la 77 mil. lei anual. Un alt avantaj este minimizarea 
factorului uman în eliberarea autorizaţiilor. Reprezentanţii Business Resear-
ch Company au menţionat că sisteme similare sunt folosite cu succes în Sin-
gapore, Cehia, Australia. Experţii nu au fost în stare să evalueze costul total 
al implementării sistemului, dar au menţionat că potrivit evaluărilor aproxi-
mative, cea mai costisitoare etapă – elaborarea şi implementarea sistemului 
informaţional – va costa în jur de 850 mii USD, iar implementarea fiecărui act 
permisiv în sistem va costa 5-7 mii USD.

A fost aprobat Regulamentul privind 
organizarea şi funcţionarea Inspectoratului 
de Stat pentru Supravegherea Producţiei 
Alcoolice

Documentul aprobat la şedinţa de joi a Guvernului reglementează mi-
siunea, funcţiile de bază, atribuţiile principale şi drepturile generale ale 
Inspectoratului. Principala obligaţie stipulată în hotărâre şi de care se 
va ghida instituţia va consta în iniţierea şi supravegherea tehnologiilor 
folosite la fabricarea alcoolului etilic, producţiei alcoolice, produselor 
vitivinicole şi a berii.

Fiind în subordinea Ministerului Agriculturii şi Industriei Alimentare, Inspec-
toratul va verifica, prin controale planificate şi inopinate, dacă producătorii de 
băuturi alcoolice respectă normele de păstrare, etichetare şi marcare a pro-
duselor etilice, de vin şi bere. Regulamentul vine să îmbunătăţească procesul 
de control la agenţii economici care produc alcool, dar şi să aplice noi practici 
care vor corespunde normelor europene în Moldova.

Consiliul Concurenţei: În 2013-2015,  
AITA a oferit privilegii companiei 
Moldcargo la încheierea contractelor de 
asigurare a deţinătorilor carnetelor TIR

Instituţia a stabilit că în anii 2013-2015, la încheierea contractului de 
asigurare a deţinătorilor carnetelor TIR (carnet de transport internaţio-
nal rutier), Asociaţia Internaţională a Transportatorilor Auto din Moldo-
va (AITA) a oferit privilegii companiei Moldcargo, în comparaţie cu alţi 
participanţi de pe piaţă, încălcând, astfel legislaţia naţională în dome-
niul concurenţei.

Pentru asigurarea concurenţei pe piaţa serviciilor de asigurare a deţinăto-
rilor carnetelor de TIR, Consiliul Concurenţei a obligat AITA să desfăşoare 
un concurs transparent de selectare a asigurătorului naţional de transport 
internaţional rutier până la sfârşitul lunii decembrie 2016.

Asociaţia AITA a fost creată în 1992 şi este o organizaţie neguvernamenta-
lă, necomercială, profesională a întreprinderilor de transport din Moldova ce 
practică activităţi internaţionale de transport de călători şi mărfuri. AITA este 
asociaţia de garanţie în cadrul Convenţiei vamale TIR din 1975 pe teritoriul 
ţării şi oferă diferite servicii în acest domeniu: asigurarea transportatorilor 
Moldovei cu carnete TIR, documente ce reglementează executarea transpor-
turilor internaţionale, precum şi acordarea diferitor tipuri de asigurări legate 
de transportul internaţional.
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Aviz CNPF
Întru asigurarea respectării prevederilor art.6 din Legea nr.192-XIV din 12.11.1998 

„Privind Comisia Naţională a Pieţei Financiare”, Comisia Naţională a Pieţei Financiare 
comunică rechizitele bancare pe care urmează să fie transferate taxele şi plăţile 
regulatorii de funcţionare:

Cod fiscal 1007601001293; BC “Victoriabank” SA Filiala nr.11; Codul băncii 
VICBMD2X883; Cont bancar 2251311138

Telefonul de încredere
Telefonul de încredere a fost creat în scopul conlucrării mai eficiente cu societatea civilă 

în direcţia prevenirii cauzelor de abuz în serviciu comise anterior sau în prezent de către 
angajaţii Comisiei Naţionale a Pieţei Financiare, precum şi de către participanţii profe-
sionişti la piaţa valorilor mobiliare, la piaţa asigurărilor şi sectorul plasamente colective şi 
microfinanţare. Examinarea mesajelor şi luarea măsurilor, în conformitate cu Legislaţia 
Republicii Moldova, sunt garantate.
Telefonul de încredere: (+373 22) 859-405. E-mail: info@cnpf.md

Republica Moldova a 
înregistrat în anul 2015 cel 
mai ridicat nivel al inflaţiei 
din ultimii nouă ani de 13,6%. 
O inflaţie de 14,1% a fost în 
anul 2006. Expertul Veaceslav 
Ioniţă susţine că inflaţia din 
Republica Moldova are origine 
valutară, dar Banca Naţională 
luptă cu instrumente monetare 
pentru a tempera creşterea 
preţurilor.

Ioniţă a lăsat să se înţeleagă că 
inflaţia ar fi mult mai mare faţă de 
indicele afişat de Biroul Naţional de 
Statistică în condiţiile în care în sta-
tistici nu au fost incluse şi majorările 
de tarife la energia electrică. Efectele 
se vor resimţi anul acesta. “În plus, 
pentru anul 2016 rămân pesimist în 
vederea menţinerii cursului valutar 
ceea ce se va răsfrânge şi asupra pre-
ţurilor. Cred că în acest an vom conti-
nua să avem o inflaţie destul de mare. 
La IDIS Viitorul am vorbit mai muţi 
ani că este calculată inflaţia medie pe 
economie, dar pentru diferite grupuri 
sociale ea este diferită. Pentru cei să-
răci inflaţia este mult mai ridicată cu 
40-50%, deoarece structura coşului 
lor de consum este mult mai redu-
să. Pentru populaţia săracă creşterea 
preţurilor a fost mult mai simţită de-
cât media pe ţară”.

În opinia expertului, BNM trebuie 
să ţintească inflaţia, dar nu trebuie să 
o facă cu orice preţ. La noi inflaţia 
are origine valutară, dar BNM lup-
tă cu instrumente monetare. Astfel, 
creşterea preţurilor este condiţionată 
de deprecierea monedei naţionale, 
dar BNM înăspreşte politica mone-
tară prin creşterea ratei de bază şi a 
normei rezervelor obligatorii şi, în 
felul acestea, ea omoară economia 
folosind un alt tratament pentru boa-
lă. În actuala situaţie, banca centrală 
ar trebui să meargă la o relaxare a 
politicii monetare, deoarece aceasta 
distruge economia fără să aibă vreo 
legătură cu inflaţia. Creând probleme 
economiei, nu se rezolvă problema 
inflaţiei.

“Inflaţia îşi are rădăcinile din anul 
2014 în urma jafului din sistemul 
bancar, scoaterea valutei din ţară. 
Unicul lucru care mă face să fiu mai 
optimist este că autorităţile noastre 
vor depune eforturi pentru a recupera 
banii de la BEM şi a întoarce în ţară 
o parte din bani şi asta ne va rezolva 
parţial problema de pe piaţa valutară 
şi va avea un efect pozitiv asupra in-
flaţiei. Acum lupta cu inflaţia ar tre-
bui să treacă de la Banca Naţională la 
Guvern care va trebui să recupereze 
banii de la BEM, lucru care ne va aju-
ta, cu certitudine, la întărirea mone-
dei naţionale şi reducerea inflaţiei”, a 
mai spus Ioniţă.

Banca Naţională a Moldovei spu-
ne, în ultima decizie de politică mo-
netară, că riscurile externe la adresa 
inflaţiei rămân semnificative, având 
ca sursă activitatea economică slabă 
din ţările zonei euro şi aprofundarea 
recesiunii din Federaţia Rusă – prin-
cipalii parteneri comerciali externi 
ai Republicii Moldova. Riscurile ex-
terne se propagă prin canalul remi-
terilor populaţiei şi cel al comerţului 
extern, inducând diminuarea pe ter-
men scurt a veniturilor valutare ale 
populaţiei şi ale exportatorilor au-
tohtoni, cu implicaţii asupra evoluţi-
ei ulterioare a inflaţiei. Escaladarea 
tensiunii geopolitice din regiune ar 

putea determina presiuni inflaţionis-
te suplimentare.

“Riscurile la adresa inflaţiei, aso-
ciate, preponderent, deprecierii mo-
nedei naţionale de la începutul anului 
curent, care în perioadele următoare, 
prin preţurile bunurilor importate şi 
prin tarifele la serviciile reglementa-
te, majorarea accizelor la unele cate-
gorii de mărfuri şi, ulterior, prin efec-
tele de runda a doua, determină IPC 
să se menţină temporar peste limita 
superioară a intervalului de variaţie 
de ±1,5 puncte procentuale de la ţinta 
inflaţiei de 5,0 la sută. În trimestrele 
următoare se anticipează menţinerea 
presiunilor inflaţioniste, inclusiv din 
cauza condiţiilor agrometeorologice 
nefavorabile din acest an şi a bazei 
joase de comparaţie din anul prece-
dent”, mai spune banca centrală.

Inflaţia este alimentată semnifica-
tiv de deprecierea leului faţă de dolar 
şi euro. Experţii susţin că situaţia nu 
se va schimba cel puţin până când 
Republica Moldova nu va avea un Le-
gislativ şi un Executiv responsabil. În 
acelaşi timp, deprecierea leului este 
afectată şi de suspendarea finanţări-
lor externe. FMI şi Banca Mondială 
au cerut de nenumărate ori transpa-
rentizarea proprietarilor băncilor, dar 
şi soluţionarea problemei privind ja-
ful de un miliard USD din sistemul 
bancar moldovenesc.

Biroul Naţional de Statistică arată 
că indicele inflaţiei anuale, în de-
cembrie 2015, a fost de 13,6%, cu 0,1 
puncte procentuale superior celui din 
luna precedentă, depăşind în conti-
nuare limita superioară a intervalului 
de ±1,5 puncte procentuale de la ţinta 
de 5,0 la sută.

Similar perioadelor precedente, di-
namica anuală a inflaţiei de bază şi a 
preţurilor la produsele alimentare au 
exercitat cel mai mare impact asupra 
ratei anuale a inflaţiei. Contribuţia 
preţurilor la produsele alimentare a 
rămas la nivelul lunii noiembrie de 
5,0 puncte procentuale, în timp ce 
contribuţia inflaţiei de bază s-a ma-
jorat până la nivelul de 5,0 puncte 
procentuale. Contribuţiile pozitive 
semnificative ale inflaţiei de bază şi 
ale preţurilor la produsele alimentare 
sunt, în principal, rezultatul depre-
cierii monedei naţionale din ultimul 
an, dar şi a condiţiilor secetoase din 
anul 2015. Totodată, contribuţiile din 
partea preţurilor reglementate şi a 
preţurilor la combustibili au rămas la 
nivelul lunii noiembrie, constituind 
3,3 şi, respectiv, 0,2 puncte procen-
tuale.

Rata inflaţiei lunare a constituit 
0,8 la sută, în cea mai mare parte ca 
urmare a creşterii preţurilor la produ-
sele alimentare cu 1,2 la sută, precum 
şi la cele nealimentare cu 0,8 la sută. 

Preţurile la servicii s-au majorat cu 
0,1 la sută.

Rata anuală a inflaţiei de bază a 
înregistrat în luna decembrie 2015 
valoarea de 14 la sută, fiind cu 0,5 
puncte procentuale superioară celei 
din luna precedentă.

În luna decembrie 2015, rata lunară 
a inflaţiei de bază a constituit 1,1 la 
sută. Cele mai semnificative contri-
buţii pozitive au fost generate de mo-
dificarea preţurilor la componentele 
„mijloace de transport, piese auto” 
(3,0 la sută), „ţigări” (1,7 la sută), „în-
călţăminte” (1,2 la sută) şi „confecţii” 
(1,1 la sută).

Preţurile la produsele alimentare în 
luna de referinţă s-au majorat cu 1,2 
la sută faţă de nivelul lunii noiembrie, 
ca urmare a majorării preţurilor la 
„legume proaspete” cu 8,0 la sută, la 
„cartofi” cu 1,8 la sută, la „grăsimi” 
cu 1,1 la sută, la „peşte şi conserve 
din peşte” cu 1,1 la sută, la „lapte şi 
produse lactate” cu 0,9 la sută şi la 
„băuturi nealcoolice” cu 0,8 la sută.

Cu excluderea factorului sezonier, 
preţurile la produsele alimentare s-au 
majorat cu 0,5 la sută faţă de nivelul 
lunii precedente. Astfel, contribuţii 
pozitive la formarea ratei lunare a 
preţurilor la produsele alimentare au 
fost înregistrate din partea subgrupe-
lor „legume proaspete”, „produse de 
morărit şi panificaţie” şi „grăsimi”. 
De menţionat că majorarea preţuri-
lor la produsele sus-menţionate a fost 
influenţată, în principal, de condiţiile 
secetoase din vara anului 2015 ce au 
compromis substanţial dezvoltarea 
culturilor agricole în perioada ana-
lizată.

Rata anuală de creştere a preţuri-
lor la produsele alimentare a consti-
tuit 14,3 la sută, fiind cu 0,2 puncte 
procentuale inferioară celei din luna 
noiembrie 2015 şi cu 9,2 puncte pro-
centuale mai mare decât în luna de-
cembrie 2014.

În luna decembrie 2015, preţurile 
la combustibili s-au micşorat cu 0,3 
la sută faţă de nivelul lunii preceden-
te. Evoluţia respectivă a fost influ-
enţată preponderent de diminuarea 
preţurilor la „carburanţi” cu 1,3 la 
sută. Totodată, preţurile la „cărbu-
nele de pământ” şi „lemnele pentru 
foc” s-au majorat nesemnificativ cu 
0,3 şi, respectiv, 0,2 la sută. Preţurile 
la componentele „gaz din butelii” şi 
„combustibil lichid” au rămas la ni-
velul lunii precedente.

Ritmul anual al creşterii preţuri-
lor la combustibili în luna decembrie 
a constituit 3,2 la sută, fiind cu 0,1 
puncte procentuale superior celui din 
luna noiembrie 2015 şi cu 3,2 punc-
te procentuale inferior celui din luna 
decembrie 2014.

Victor URSU

Cel mai des nominalizat brand din sectorul 
bancar şi sfera creditară a Moldovei a fost 
în 2015 Banca de Economii

Potrivit cercetării agenţiei InfoMarket, care a făcut topul no-
minalizării brandurilor în presa scrisă şi media online, brandul 
Băncii de Economii a fost nominalizat de 5643 de ori, dintre 
care 37 au fost publicitare.

Printre cele mai nominalizare branduri din anul trecut mai fac parte: Ban-
ca Socială (3112, inclusiv 27 – publicitate), Unibank (2528/13), Moldova 
Agroindbank (1505/176), Moldindconbank (1233/161).

În 2014, lideri au fost: Banca de Economii (1581/97), Moldova Agro-
indbank (1131/122), Victoriabank (1079/58); Moldindconbank (930/180) şi 
Mobiasbancă (629/54).

În 2013, cele mai nominalizate branduri au fost Banca de Economii 
(1857/85), Moldova Agroindbank (959/65), Victoriabank (584/ 90); Mol-
dindconbank (571/175), Banca Socială (382/79).

În total, topul nominalizărilor de branduri din 2015 include 29 de branduri 
de bănci, companii şi organizaţii de creditare din Moldova.

Potrivit cercetării agenţiei InfoMarket, brandul Moldasig a fost nominali-
zat de 186 de ori, inclusiv de 3 ori sub formă de publicitate.

În TOP-5 au mai intrat, în 2015, următoarele branduri din domeniul 
asigurărilor: Alliance Insurance Group (Victoria Asigurări) (158, inclusiv 
7 – publicitate); Donaris VIG (150/12); Grawe Carat (119/5) şi Klassika 
Asigurări (112/5).

În 2014, lideri ai topului celor mai nominalizate branduri au fost: Asito 
(282/8); Moldasig (189/8); Grawe Carat Asigurări (175/7); Donaris VIG 
(153/9) şi Moldcargo (108/6).

În 2013, lideri ai topului au fost: Asito (277/20); Moldasig (209/6); Grawe 
Carat Asigurări (205/8); Moldcargo (154/4) şi Donaris Group (143/6).

În total, topul pentru 2015 include 65 de branduri ale companiilor de 
asigurări şi brokerilor din Moldova.

Potrivit cercetării agenţiei InfoMarket, care a efectuat topul nominalizării 
brandurilor în presa scrisă şi media online, brandul Finance Leasing Com-
pany a fost nominalizat de 43 de ori, inclusiv 31 sub formă de publicitate.

În TOP-5 au mai intrat anul trecut MAIB Leasing (33, inclusiv14 – publi-
citate), Raiffeisen Leasing (28/19), Total Leasing & Finance (24/9), Capital 
Leasing (23/1).

În 2014, lideri ai topului de nominalizare a brandurilor din domeniul lea-
singului au fost: Finance Leasing Company (63/59), Raiffeisen Leasing 
(46/45); Total Leasing & Finance (32/8); MAIB Leasing (19/6); BT Leasing 
Grup (8/4).

În 2013, lideri ai topului au fost: Total Leasing & Finance (20/10); MAIB 
Leasing (18/6); Finance Leasing Company (14/3); Express Leasing & Mi-
crocredit (13/0); BT Leasing (12/4).

În total, topul nominalizării brandurilor pentru 2015 include 22 de bran-
duri ale companiilor de leasing din Moldova.

InfoMarket

Veaceslav Ioniţă:
Inflaţia are efecte  
valutare, dar BNM luptă  
cu instrumente monetare
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Comisia Naţională a Pieţei 
Financiare (CNPF) a decis 
majorarea primei de bază 
pentru asigurarea de 
răspundere civilă auto internă 
de la 500 de lei până la 715 lei.

Este o majorare? Vor avea de sufe-
rit consumatorii? Multă lume a înţeles 
aşa ajustările făcute de CNPF. Prime-
le de asigurare sunt un produs a situa-
ţiei de conjunctură, au afirmat alţii, 
uitând, se pare, că ne aflăm, de fapt, 
pe o piaţă. Şi nu este vorba de una sta-
tică, străină oricăror schimbări. Con-
diţiile pieţei se schimbă, în ultimul 
an şi jumătate chiar foarte sensibil. A 
crescut considerabil rata inflaţiei care 
a ajuns în noiembrie la 13,5 la sută, de 
peste două ori şi jumătate peste nive-
lul din perioada similară a anului pre-
cedent, iar cursul oficial s-a apropiat 
de 20 de lei pentru un dolar SUA şi, 
respectiv, 21,5 lei pentru un euro. Încă 
un indicator ce dictează ajustarea pri-
mei la noile realităţi, raportul dintre 
daune şi prime a depăşit 50 la sută, iar 
în cazul unor companii a depăşit chiar 
80-90 la sută. Costul despăgubirilor 
depinde de costul pieselor de schimb 
procurate din exterior în valută, a ma-
noperei. Situaţia pe piaţă la acest ca-
pitol este destul de complicată.

Şi dacă pe toate domeniile atestăm 
creşteri, mai ales pe cele ce influen-
ţează direct piaţa asigurărilor de răs-
pundere civilă auto şi Carte Verde, 
nu ne putem aştepta la descreştere în 
domeniul poliţelor de asigurare.

Astfel, prima concluzie: ajustarea 
primei de bază este o necesitate dic-
tată de noile realităţi. Iată doar câteva 
argumente statistice.

Datele privind prima medie destra-
mă şi o altă temere legată de faptul că 
noua primă de bază va avea un impact 
dureros asupra consumatorului. În 
anii 2010-2015, prima de bază a fost 
de 500 de lei. În realitate, însă, prima 
a fost în medie sub această cifră, iar în 
ultimii doi ani chiar cu mai mult.

În cadrul unei întâlniri cu presa, 
vicepreşedintele Comisie Naţionale 
a Pieţei Financiare, Iurie Filip, ne-a 
oferit mai multe detalii privind deci-
zia Comisiei de aprobare a unei noi 
metodologii de formare a primelor 
de asigurare auto, internă şi externă, 
precum şi efectele ei.

Explicaţia este simplă. Atunci 
când se aprobă tarifele la resursele 
energetice, bunăoară, 2 lei pentru un 
kilowatt/oră, vom plăti 2 lei. Pe când 
în cazul cifrelor aprobate de CNPF, 

pentru consumatori în majoritatea 
cazurilor vor fi altele, substanţial mai 
reduse, decât cele care se regăsesc în 
actele Comisiei.

Ce este, de fapt, prima de bază? 
Un indicator convenţional. Aceasta 
nu este prima pe care o plăteşte fi-
ecare client în parte. E un indicator 
mediu pe piaţă care este calculat de 
către Comisie în baza statisticii re-
feritoare la două componente princi-
pale, veniturile pe care le obţin toţi 
asigurătorii de pe piaţă din comerci-
alizarea primelor de asigurare civilă 
auto şi volumul de despăgubiri care 
au fost plătite pentru aceste asigurări 
pentru aceeaşi perioadă. Raportul 
dintre aceşti doi indicatori a crescut 
substanţial în ultimii doi ani. Prima 
de bază este o primă medie pe pia-
ţă la care, ulterior, în cazul fiecărui 
client, se aplică coeficienţii de rec-
tificare, ce duc la micşorarea sau 
majorarea primei pe care o plăteşte 
consumatorul.

Ce înseamnă aceste coeficient de 
rectificare? Fiecare client presupu-
ne anumite tipuri de riscuri. Ca de 
exemplu, capacitatea motorului. Este 
clar că cu cât maşina e mai puternică, 
cu atât distrugerile sunt mai mari, ca 
urmare şi riscul e mai mare. Un alt 
coeficient se referă la zona în care 
este înregistrată maşina. În Chişinău, 
bunăoară, se presupune că riscul e 
mare. Alt coeficient depinde de vâr-
sta şi experienţa şoferului. Riscul în 
cazul unuia cu o experienţă mai mare 
este mai mic şi dimpotrivă în cazul 
celui cu o vechime mai mică riscul 
este mai mare.

Un alt coeficient este aşa-numitul 
bonus-malus, stabilit pentru fiecare 
şofer în parte în funcţie de istoricul 
daunelor pe care le-a provocat. Dacă 
în ultimii ani nu a avut accidente, i 
se aplică un bonus în scădere, care în 
prezent este de maxim 35 la sută. Aşa-
dar, cei mai buni şoferi pot beneficia 
de o reducere de 35 la sută la costul 
poliţei de asigurare. În cazul în care 
şoferul a fost implicat în accidente, se 
aplică coeficientul malus, el poate să 
plătească de 2,5 ori mai mult.

În cazul Cărţii Verzi situaţia este 
mai simplă, în sensul coeficienţilor. 
Rămâne coeficientul ce ţine de tipul 
mijlocului de transport, plus coefici-
entul ce ţine de zona în care se aplică 
Carte Verde. Avem trei zone. Zona I 
– Belarus-Ucraina, zona II – Belarus, 
Ucraina şi Federaţia Rusă şi zona III 
cuprinde spaţiul european şi celelalte 
ţări ce fac parte din Carte Verde. Un 

alt coeficient important este durata 
valabilităţii.

Explicaţiile în cazul creşterii sen-
sibile a primelor în zona II sunt la 
suprafaţă, majorările se explică prin 
faptul că o anumită perioadă maşini-
le din Republica Moldova care erau 
implicate în accident din start erau 
considerate vinovate.

Din anul 2013, potrivit Legii cu 
privire la asigurarea obligatorie, 
prima de asigurare, adică costul asi-
gurării, este stabilit de comun acord 
între asigurat şi asigurător, în baza 
actelor normative ale supravegheto-
rului, adică CNPF. Astfel, Comisia 
este pusă în situaţia în care, pe de o 
parte, nimeni nu o absolvă de compe-
tenţa de a reglementa aceste costuri, 
pe de altă parte, trebuie să pornească 
pe calea liberalizării. Această sarcină 
rezultă şi din angajamentele Repu-
blicii Moldova în cadrul parcursului 
european.

Pornind de la aceste considerente 
generale, CNPF a elaborat o nouă 
metodologie privind stabilirea pri-
melor de asigurare.

Care este noutatea acestei metodo-
logii? Republica Moldova este impu-
să de angajamente, de legislaţie, dar 
şi de mersul firesc al lucrurilor într-o 
economie de piaţă să ajungă la o libe-
ralizare a acesteia. Suntem la primii 
paşi. Austria a avut nevoie de zece 
ani pentru a trece de la preţuri regle-
mentate la liberalizarea pieţei.

Prima de bază conţine aşa-numiţii 
factori de încărcare. La RCA internă 
în prima de bază se includ:

–  Cheltuielile asigurătorului, ceea 
ce înseamnă tot ce cheltuieşte: între-
ţinerea reţelei, oficiilor, tehnicii de 
calcul, ceea ce plăteşte brokerilor, 
cota cărora a fost majorată de la 25 la 
40 la sută, urmare a scumpirilor efec-
tive pe întreg lanţ.

–  Fondul de protecţie a victimelor 
străzii – 2 la sută din total vânzări, 
ce este gestionat de Biroul Naţional 
al Asigurătorilor.

–  Plăţile regulatorii au fost men-
ţinute la 0,5 la sută, ce sunt defalcate 
CNPF.

–  Fondul de garantare de 0,5 la 
sută a fost exclus.

–  Marja de profit – 10 la sută.
Aşadar, în total 52,5 la sută.
La Carte Verde, în prima de bază 

se includ:
–  Cheltuielile asigurătorului care 

au fost majorate de la 20 la 22 la 
sută.

–  Fondul de compensare, majorat 
de la 2 la 5 la sută, care se află în ges-
tiunea Biroului Naţional al Asigură-
torilor.

–  Cheltuielile de reasigurare până 
la 18 la sută. Toate riscurile ce depă-
şesc 250 mii de euro sunt transmise 
în reasigurare. Şi aceste lucruri nu 
sunt o raritate.

–  Plăţile regulatorii au fost menţi-
nute la 0,5 la sută.

–  Fondul de garantare de 0,5 la 
sută a fost exclus.

–  Marja de profit a fost redusă de 
la 7 la 5 la sută. Problemele cu care 
se confruntă Biroul Naţional al Asi-
gurătorilor şi riscul de a fi exclus din 
sistemul Carte Verde, au dus la mic-
şorarea marjei de profit şi majorarea 
Fondului de compensare de la 2 la 5 
la sută.

Aşadar, în total până la 50,5 la 
sută.

Doi factori de bază influenţea-
ză costul primei de asigurare RCA: 
cheltuielile asigurătorului (40 la sută) 
şi profitul (10 la sută). Statisticile ara-
tă că situaţia de la o societate la alta 
diferă, în funcţie de modul în care îşi 
gestionează afacerile. Cheltuielile pot 
fi mai mici sau mai mari, la fel şi pro-
fitul. În aceste condiţii, CNPF a făcut 
primul pas spre liberalizarea pieţei, 
prin introducerea a doi coeficienţi 

de rectificare care vor fi la îndemâna 
asigurătorului prin care poate să-şi 
micşoreze ponderea cheltuielilor în 
prima de asigurare. Coeficienţii sunt 
de la 1 la 0,9. Dacă asigurătorul apli-
că coeficientul 1, factorul de încărca-
re va fi maximal, de 40 la sută, dacă 
aplică 0,9 – factorul de încărcare va fi 
de 30 la sută.

La marja de profit se aplică un co-
eficient de 1-0,95. La coeficientul 1, 
marja de profit este de 10 la sută, iar 
la 0,95 – de 5 la sută.

Marjele la cheltuieli şi profit au 
fost limitate pentru a nu da posibili-
tate companiilor să practice preţuri 
dumping pe piaţă. Aceşti doi factori 
schimbă calitativ situaţia. În pre-
zent, legea interzice asigurătorilor 
să practice prime de asigurări mai 
mici decât cele care rezultă din pri-
ma de bază cu aplicarea coeficien-
ţilor de rectificare stabiliţi de către 
Comisie. Astfel, nici un asigurător 
nu putea să ofere prime mai mici 
decât cele stabilite. În urma modi-
ficării metodologiei şi introducerii 
celor doi coeficienţi, companiile de 
asigurare pot oferi clienţilor tarife 
mai reduse.

Noile prime de bază au intrat în 
vigoare şi sunt puse în aplicare înce-
pând cu 1 ianuarie 2015.

Vlad BeRcU

Prima finală în funcţie de nivelul cheltuielilor asigurătorului  
şi a marjei de profit

Prima de bază – 715 MDL 
(cu nivelul Cheltuielile asi-

gurătorului în cota factorului 
de încărcare – 40% şi marja 

de profit – 10%)

Coeficientul de rectificare Kmp (marja de profit) 

95% 96% 97% 98% 99% 100%
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90% 611.33 617.76 624.20 630.63 637.07 643.50
91% 618.12 624.62 631.13 637.64 644.14 650.65
92% 624.91 631.49 638.07 644.64 651.22 657.80
93% 631.70 638.35 645.00 651.65 658.30 664.95
94% 638.50 645.22 651.94 658.66 665.38 672.10
95% 645.29 652.08 658.87 665.67 672.46 679.25
96% 652.08 658.94 665.81 672.67 679.54 686.40
97% 658.87 665.81 672.74 679.68 686.61 693.55
98% 665.67 672.67 679.68 686.69 693.69 700.70
99% 672.46 679.54 686.61 693.69 700.77 707.85
100% 679.25 686.40 693.55 700.70 707.85 715.00

Sursă: CNPF

Ajustarea primelor  
de asigurare RCA şi Carte Verde:
O necesitate dictată  
de noile realităţi ale pieţei

Dinamica inflaţiei şi a cursului de schimb în anii 2010-2015

Anul Rata inflaţiei 
Rata medie de schimb

lei/USD lei/euro
2010 6.72% 12.3663 16.3995
2011 7.63% 11.7370 16.3369
2012 4.97% 2.1122 15.5632
2013 4.55% 12.5907 16.7241
2014 5.14% 14.0388 18.6321
2015 8.93% 18.7934 20.8808

Raportul dintre daunele apărute şi primele subscrise:

Anul 

Prime
Subscrise
(milioane 

lei) 

Daune
apărute

(milioane 
lei) 

Prima
medie
(lei) 

Raportul dintre 
Daune apărute şi 
Prime subscrise

(%) 
1 2 3 4 5=3/2 

2010 199.19 86.03 483.17 43.19% 
2011 208.92 92.38 470.55 44.22% 
2012 207.93 87.72 458.56 42.19% 
2013 215.79 90.43 454.27 41.90% 
2014 221.13 94.73 434.35 42.84% 
2015 224.94 115.29 426.78 51.26% 

Sursă: CNPF

Modificări de tarife la asigurările “Carte Verde”
Prima de bază 584 EURO (anterioară) Prima de bază 552 EURO (actuală)

ZONA 3 15 zile 6 luni 12 luni ZONA 3 15 zile 6 luni 12 luni
Autoturisme 40.88 286.16 408.80 Autoturisme 38.64 270.48 386.40 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 110.96 776.72 1109.60 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 110.40 772.80 1104.00 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 128.48 899.36 1284.80 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 165.60 1159.20 1656.00 

Prima de bază 165 EURO (anterioară) Prima de bază 208 EURO (actuală)
ZONA 2 15 zile 6 luni 12 luni ZONA 2 15 zile 6 luni 12 luni

Autoturisme 19.80 92.40 132.00 Autoturisme 20.80 145.60 208.00 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 22.28 103.95 148.50 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 22.88 160.16 228.80 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 22.28 103.95 148.50 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 20.80 145.60 208.00 

Prima de bază 58 EURO (anterioară) Prima de bază 37 EURO (actuală)
ZONA 1 15 zile 6 luni 12 luni ZONA 1 15 zile 6 luni 12 luni

Autoturisme 5.22 24.36 34.80 Autoturisme 3.89 18.13 25.90 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 13.92 64.96 92.80 
Camioane 

(până la 3.5 tone) 9.99 46.62 66.60 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 10.44 48.72 69.60 
Autobuze 

(cu până la 17 locuri) 9.44 44.03 62.90 
Sursă: CNPF
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În decembrie 2015, ministerul Fi-
nanţelor a plasat pe piaţa primară un 
volum record de valori mobiliare de 
stat – 816,2 mil. lei (40,8 mil. USD). 
Plasarea acestei sume i-a permis să 
iasă din minus, iar la final de an – 
să asigure un rezultat pozitiv pentru 
buget – 243,2 mil. lei.

Iniţial, în bugetul pentru anul tre-
cut au fost planificate 600 mil. lei, pe 
care ministerul Finanţelor urma să le 
direcţioneze pentru deficitul finan-
ciar. Însă, situaţia din ţară şi-a adus 
propriile corectări. Banca Naţională 
a ridicat brusc rata de refinanţare şi 
normele monedei naţionale pentru 
rezervele obligatorii pentru băncile 
comerciale.

Din decembrie 2014 până în sep-
tembrie 2015, rata a fost majorată de 
5,6 ori: de la 3,5% la 19,5% anual. O 
rată atât de mare nu a fost înregistra-
tă în Moldova din anul 2008, care a 
fost unul de criză (Tabelul nr. 1).

În aceeaşi perioadă, adică în mai 
puţin de un an, BNM a majorat de 
2,5 ori normele de rezerve obliga-
torii pentru băncile comerciale, din 
mijloacele atrase în monedă naţiona-
lă (Tabelul nr. 2).

Sterilizând astfel masa monetară, 
BNM şi-a pus anumite scopuri: tem-
perarea inflaţiei, inclusiv din contul 
reducerii presiunii masei de lei asu-
pra cursului valutar. Însă, din aceeaşi 
cauză, băncile care sunt investitorii 
principali pe piaţa VMS, s-au pome-
nit cu mai puţine mijloace libere. Şi 
ministerul Finanţelor a simţit acest 
lucru pe pielea sa: dacă în ianuarie 
ministerul a transferat la buget 164,4 
mil. lei, atunci în februarie, martie 
şi aprilie, acoperind obligaţiunile 
curente, din buget au fost luate 427,8 
mil. lei. Totalul pentru patru luni a 
fost de minus 263,1 mil. lei. Au ur-
mat patru luni cu rezultat pozitiv, 
care a fost nivelat de luna septem-
brie, ajungând să fie unul devastator 
(minus 487,3 mil. lei). S-a întâmplat 
atunci când BNM a ridicat norma de 
rezervă obligatorie până la recordul 
de 35 la sută, iar rata de bază – până 
la 19,5 la sută (Tabelul nr. 3).

Această situaţie a dus la faptul că 
ministerul Finanţelor a fost impus 
să pregătească, iar Guvernul şi Par-
lamentul să adopte modificările la 
bugetul de stat, care au redus suma 
transferurilor din vânzarea VMS de 
la 600 mil. lei la zero.

Dar şi să aducă situaţia la zero a 
fost un obiectiv complicat pentru 
ministerul Finanţelor. La finele a 11 
luni, din buget au fost luate 573 mil. 
lei pentru acoperirea obligaţiunilor 
curente şi aceste mijloace ministerul 
Finanţelor trebuia să le returneze bu-
getului până pe 31 decembrie. Puţini 
erau cei care credeau atunci că acest 
obiectiv va fi realizat. Dar planul, 
cum se spunea în perioada sovieti-
că, nu doar a fost executat, dar chiar 
depăşit.

Luna decembrie a fost pentru 
ministerul Finanţelor o lună a vic-
toriei, dar à la Pirus. A fost un no-
roc al ministerului să plaseze într-o 
lună VMS în valoare de 816,2 mil. 
lei. Cum să nu aibă noroc la ratele 
care se propuneau? În luna decem-
brie, randamentul mediu ponderat al 
VMS a fost de 24,76 la sută anual, 
în condiţiile unei inflaţii anuale de 
13,6 la sută, profitul pentru investi-
tor este vizibil, mai ales garantat de 

stat. Este adevărat că în luna sep-
tembrie, rata extrem de ridicată de 
23,51 la sută anual nu a fost de aju-
tor ministerului Finanţelor. Şi-a pus 
amprenta şocul suportat de bănci 
după noutatea Băncii Naţionale (rata 
19,5% şi norma 35%). În condiţiile 
pericolului de a nu asigura normati-
vele la timp, bani pe piaţa VMS nu 
au ajuns în septembrie.

Trei luni mai târziu, situaţia s-a 
stabilizat şi achiziţionarea VMS de 
către bănci a devenit nu doar conve-
nabilă, dar şi reală. Se pare că în ajun 
de Revelion investitorii au investit în 
valorile mobiliare aproape toate mij-
loacele libere şi acest lucru este ex-
plicabil luând în considerare amorfia 
lunii ianuarie pentru dezvoltarea bu-
sinessului şi continuarea furtunilor 
politice, care au dus la fund iniţiati-
vele antreprenoriale şi businessul ce 
“s-a adăpostit în scoici”.

Dar să revenim la VMS. Profitabi-
litatea valorilor, urmărind deciziile 
BNM, bat recordurile în aspiraţiile 
lor de a obţine resurse de pe piaţă, 
necesare pentru bugetul de stat în-
tr-o perioadă atât de instabilă. În 
condiţiile în care în bugetul modifi-
cat în toamna anului trecut, în partea 
de venituri este planificată suma de 
150 mil. euro pe care Moldova tre-
buia să o primească de la Guvernul 
României, iar creditul nu a fost acor-
dat din cauza crizei politice, Minis-
terul Finanţelor trebuie să astupe cu 
ceva această gaură. Unul dintre in-
strumentele menite să acopere gaura 
este, printre altele, piaţa plasării pri-
mare a VMS.

Anume din aceste considerente, 
rata la valorile mobiliare la finele 
anului trecut a fost majorată până la 
un nivel exorbitant. O rentabilitate 
atât de mare la valorile mobiliare nu 
a fost înregistrată din luna august 
2008, an de criză. Atunci rata medie 
ponderată pentru o lună a sărit până 
la 25,75 la sută anual, în timp ce pen-
tru anul 2008 s-a atestat o rată medie 
ponderată de 17,96 la sută anual, iar 
pentru anul 2015 – 20,13%.

Este adevărat că în cazul exclu-
derii nivelului inflaţiei pentru luna 
august 2008, rentabilitatea de facto 
a VMS a fost de 13,85 la sută anual. 
Cea mai mare rentabilitate a VMS, 
excluzând inflaţia mare din 2008, 
a fost atestată în aprilie 2009, când 
rata a sărit până la 23,99 la sută şi 
a fost înregistrată o deflaţie de 0,4% 
(Tabelul nr. 4).

În ceea ce ţine de anul 2015, ni-
velul mediu al rentabilităţii valorilor 
mobiliare, excluzând inflaţia, a fost 
de aproximativ 10 la sută anual. Şi 
asta în condiţiile garanţiilor de stat. 
Dinamica acestor indicatori pentru 
anul trecut arată în felul următor 
(Tabelul nr. 5).

În prezent, Moldova trăieşte în 
baza bugetului de anul trecut, cu 
concretizările de rigoare adoptate în 
toamnă. Acest lucru ar însemna că 
la finele anului, ministerul Finanţe-
lor ar trebui să iasă cu un indicator 
zero de la plasarea VMS pe piaţa 
primară. Totodată, bugetul are nevo-
ie de bani, mai ales în primele luni, 
de aceea vânzările continuă.

Şi băncilor le este convenabil să 
cumpere valori mobiliare. Cu o ast-
fel de rentabilitate, instituţiile finan-
ciare îşi pot compensa profitul ratat 
până acum de la faptul că 35 la sută 

din moneda naţională atrasă trebuie 
să fie îngheţată pe conturile Băncii 
Naţionale.

Valorile mobiliare de stat rămân 
singurul instrument al Moldovei 
pentru investiţiile lichide de scurtă 
durată. Într-o perioadă de stagnare 
economică, aprofundarea crizei po-
litice, investitorii interni şi nu doar 
băncile, vor achiziţiona cu mai mult 
optimism VMS. Dar este important 
să se înţeleagă: Ministerul Finan-
ţelor trebuie să ia de undeva bani 
pentru a achita rentabilitatea înaltă a 
hârtiilor de valoare, care ajunge până 
la 27 la sută anual. În condiţiile unor 
rate înalte, volumul valorilor plasate 
creşte repede. Zeci de ani o sursă de 
acoperire a fost noile emisiuni VMS 
şi acest an, cu siguranţă, nu va fi o 
excepţie.

Cu cât mai mult statul are nevoie 
de bani, cu atât mai înalte sunt ra-
tele. Este important să se înţeleagă 
în ce volum vor fi plasate valorile, 
deoarece, practic, în fiecare an mi-
nisterul Finanţelor, în toamnă, pre-
găteşte modificări la bugetul de stat 
pentru a aduce situaţia de pe piaţa 
VMS în cadrul legal. Investitorii, la 
rândul lor, trebuie să urmărească în 
permanenţă situaţia pentru a fi pre-
gătiţi pentru orice.

Dar griji trebuie să-şi facă nu doar 
investitorii. Actuala rată de rentabi-
litate a VMS depăşeşte considerabil 
rata medie pentru creditele acordate 
de băncile comerciale. Pentru minis-
terul Finanţelor este, totuşi, o sursă 
foarte scumpă de atragere a mijloa-
celor. Totodată, datoria internă tre-
buie deservită, iar cheltuielile pentru 
deservirea ei trebuie să fie incluse 
obligatoriu în cheltuielile bugetului 
de stat.

În ultimii ani, ritmul de creştere 
a datoriei interne din contul vânză-
rilor VMS s-a majorat considerabil 
(Tabelul nr. 6).

Iar datoria internă pe VMS nu se 
va reduce, la începutul anului 2016 
aceasta depăşind 8,1 mlrd. lei. Aces-
tea sunt VMS care se află în circu-
laţie şi pe care ministerul Finanţelor 
trebuie nu doar să le cumpere, dar şi 
să asigure achitarea ratei procentua-
le pentru ele (Tabelul nr. 7).

Scumpind rata de refinanţare până 
la 19,5% şi ridicând normele de rezer-
ve obligatorii până la 35 la sută, Ban-
ca Naţională a urmărit temperarea 
inflaţiei, dar în acelaşi timp, a făcut o 
defavoare bugetului de stat. Ministe-
rul Finanţelor trebuie să înţeleagă cât 
este de justificată atragerea mijloace-
lor pe piaţa VMS cu o rentabilitate în-
altă, pe care trebuie să le deservească. 
Mai mult, această rentabilitate înaltă 
ţine nu de valorile plasate pe termen 
scurt, ci pe termen mediu. La licitaţia 
care a avut loc pe 12 ianuarie curent, 
ministerul Finanţelor a plasat 117 mil. 
lei cu o rată de 26,53 la sută anual pe 
un termen de rulaj de 364 de zile. 
Pe 12 ianuarie, autorităţile au plasat 
obligaţiuni de stat pe un termen de 
doi ani în valoare de 1,3 mil. lei cu o 
rată anuală de 24,89 la sută, în con-
diţiile achitării procentelor într-o pe-
rioadă de şase luni. Termenele lungi 
ale plasării valorilor vorbesc despre 
faptul că ministerul Finanţelor tergi-
versează deservirea lor, pe când situ-
aţia creată cere o corectare mult mai 
operativă.

InfoMarket

Piaţa VMS: Ministerul  
Finanţelor este în goană după 
bani, investitorii – după profit
Şi unii şi alţii trebuie  
să fie pregătiţi pentru orice

Tabelul nr. 1. Dinamica ratei de bază a BNM în perioada anilor 2008-2015 (% anual)

Tabelul nr. 2. Dinamica normelor de rezerve obligatorii în anii 2006-2015 (%)

Tabelul nr. 3. Dinamica transferurilor ministerului Finanţelor în buget, obţinute din 
plasarea VMS pe piaţa primară în 2015 (mil. lei)

Tabelul nr. 4. Dinamica ratei de bază a BNM, rentabilităţii VMS şi a nivelului 
inflaţiei în anii 2008-2015 (% anual)

Tabelul nr. 5. Dinamica ratei de bază BNM, a rentabilităţii VMS şi nivelului inflaţiei 
(octombrie 2014 decembrie 2015) pe luni (% anual)

Tabelul nr. 6. Dinamica transferurilor la buget de la plasarea primară a VMS în anii 
1999-2015 (mil. lei)

Tabelul nr. 7. Dinamica creşterii datoriei interne a Moldovei din contul vânzării 
VMS pe piaţa primară în anii 1999-2015 (mil. lei)
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Oferte/cereri comerciale la BVM la data de 20.01.2016

Уважаемые акционеры «Elevator Kelley Grains» S.A.

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „PE TE” S.A., CHI CĂRENI MD14PESI1004 1 2 3125 2543,75 0,26
2 „TELECOM-INVEST” S.A., CHI INĂU MD14TELE1001 1 248 118284 120649,68 0,44

 Total 250 121409 123193,43

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „CONSAM” S.A., CHI INĂU MD14OSAM1003 1 1 4657 4657,00 0,07
2 „TELECOM-INVEST” S.A., CHI INĂU MD14TELE1001 1 1 496 496,00 0,00
3 B.C. „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., CHI INĂU MD14AGIB1008 200 1 1 1037,35 0,00
4 „FLOARE-CARPET” S.A., CHI INĂU MD14CARP1005 11 2 122 1342,00 0,00
5 „MACON” S.A., CHI INĂU MD14MACN1002 5 1 2200 11000,00 0,05
6 „LAFARGE CIMENT” S.A., REZINA MD14CEMT1002 30 1 64 1920,00 0,00
7 „DAAC HERMES GRUP” S.A., CHI INĂU MD14MARS1000 1 2 832 832,00 0,00

Total 9 8372 21284,35

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 B.C. „BANCA DE ECONOMII” S.A., CHI INĂU MD14BECM1002 5 50 6 222 700 31113500,00 15,77

Total 50 6 222 700 31113500,00

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „CORPORA IA DE FINAN ARE RURALĂ” S.A., CHI INĂU MD14RURA1001 75 3 184 40480,00 0,31

Total 3 184 40480,00

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „INTROSCOP” S.A., CHI INĂU MD14TROS1007 10 1 300 33723,00 0,02

Total 1 300 33723,00

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „INCONARM” S.A., CHI INĂU MD14INCR1009 40 1 10 404,00 0,00

Total 1 10 404,00

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 B.C. „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., CHI INĂU MD14AGIB1008 200 1 1 1037,35 0,00

Total 1 1 1037,35

Valoarea 
nominală

Numarul de 
tranzactii

Volumul total al 
VM tranzacţionate

Suma totală a 
tranzactiilor

Ponderea VM în 
capitalul social

(lei) (unitati) (unitati) (lei) (%)
1 „LAFARGE CIMENT” S.A.,  REZINA MD14CEMT1002 30 2 121 3630,00 0,00

Total 2 121 3630,00

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Tipul tranzac iei:  Anularea valorilor mobiliare

Statistica tranzac iilor înregistrate în afara pie ei reglementate sau MTF
pentru perioada 11.01.2016-15.01.2016
Tipul tranzac iei: Vînzare-cump rare

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Tipul tranzac iei:  Dona ie între persoanele care sînt so i, rude sau afini pîn  la gradul II inclusiv

Tipul tranzac iei: Mo tenire

Nr d/r Denumirea emitentului
Numarul 

inregistrarii de stat 
(ISIN)

Tipul tranzac iei: Distribuirea valorilor mobiliare în cazul partajului bunurilor între so i în form  de valori mobiliare în 
baza certificatului cu privire la dreptul de proprietate asupra cotei-p r i din proprietatea comun  în dev lm ie 

Tipul tranzac iei: Retragerea obligatorie în condi iile art. 30 din Legea privind pia a de capital

Tipul tranzac iei:  Vînzare-Cump rare conform prevederilor art.II alin.(3) din Legea nr.163-XVI din 13.07.2007 pentru 
modificarea i completarea Legii privind societ ile pe ac iuni

Tipul tranzac iei: R scump rarea ac iunilor ob inute contra bonuri patrimoniale

Cod ISIN Denumirea emitentului Cereri pentru 
cump rare, un.

Pre ul pentru 
unitate, lei

Oferte pentru 
vânzare, un.

MD14TCTC1007 SA "TUTUN-CTC" 0,00 30,00 505,00

Исполнительный орган извещает, что Совет Общества принял решение 
созвать внеочередное общее собрание акционеров в очной форме 12 февраля 
2016 года по адресу г. Каушаны, шоссе Тигина, 13. Административный корпус. 
Начало собрания в 11.00 часов. Регистрация участников с 10.00 до 10.50 часов.

Повестка дня:
1.  О заключении сделок.
2.  О предоставлении полномочий по заключению сделок.
3.  О заверении протокола внеочередного общего собрания акционеров.

Список акционеров, имеющих право на участие в собрании, составлен по состоянию на 19 
января 2016 года.

С материалами по Повестке дня внеочередного общего собрания акционеры могут озна-
комиться, начиная с 02 февраля 2016 года с 10.00 до 12.00 часов, кроме праздничных и 
выходных дней, в офисе Общества у юриста г-жи Н. Пынтя.

Акционеры могут участвовать в собрании при предъявлении документа удостоверяющего 
личность, а их представители – и доверенности, заверенной в порядке, установленном за-
конодательством.

20 ianuarie 2016
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Вниманию акционеров 
SA “Prut-80”

В соответствии с решением совета 
от 18.12.2015г. 12 января 2016г. со-

стоялось повторное внеочередное об-
щее собрание акционеров SA “Prut-80” 
в очной форме по адресу: г. Кишинев, 
ул. Фередеулуй, 4. На собрании при-

сутствовали акционеры и их предста-
вители, владеющие 82,3% от общего 

количества голосующих акций АО.

собранием Приняты  
следующие решения По воПросам 

Повестки дня:
1.  Осуществить добровольный роспуск Об-

щества в соответствии с требованиями 
законодательства РМ, Устава общества 
и решениями настоящего собрания.

2.  Утвердить план проведения первого 
этапа добровольного роспуска Обще-
ства. Установить, что первым этапом 
роспуска считается период с даты 
проведения настоящего собрания до 
момента проведения общего собрания 
акционеров, на котором будет утверж-
ден промежуточный ликвидационный 
баланс АО «Prut-80».

3.  В период до 27 апреля 2016 года про-
вести внеочередное общее собрание 
акционеров с целью утверждения про-
межуточного ликвидационного баланса 
и плана действий по удовлетворению 
требований кредиторов. Подготовку и 
проведение собрания поручить ликви-
дационной комиссии Общества.

4.  Установить срок сбора требований креди-
торов два месяца с момента публикации 
информации в «Monitorul Oficial al RM» о 
начале процедуры роспуска Общества.

5.  Утвердить Регламент ликвидационной 
комиссии Общества.

6.  Утвердить ликвидационную комиссию в 
составе 5 человек.

7.  Утвердить резерв ликвидационной ко-
миссии в составе 2 человек.

8.  Утвердить смету затрат, необходимых 
для проведения первого этапа роспуска 
Общества.

9.  Утвердить объем средств, выделяемых 
на оплату труда членов ликвидацион-
ной комиссии.

10.  Избрать ликвидационную комиссию из 
пяти человек в следующем составе: Бе-
режной Федор, Бурчу Виктор, Забулика 
Виктор, Зайцева Елена и Сурду Ирина.

11.  Избрать резерв ликвидационной ко-
миссии из двух человек в следующем 
составе: Борончук Николай и Падуря 
Надежда.

12.  Поручить избранному составу ликвида-
ционной комиссии осуществить добро-
вольный роспуск АО «Prut-80» в соответ-
ствии с решениями настоящего собрания 
и требованиями законодательства РМ и 
Регламента ликвидационной комиссии.

13.  Обязать ликвидационную комиссию ис-
пользовать название Общества «Prut-
80» с добавлением слов «в процессе 
ликвидации» с момента опубликования 
информации о начале процедуры ро-
спуска в «Monitorul Oficial al RM».

14.  Поручить председателю ликвидацион-
ной комиссии зарегистрировать начало 
процедуры добровольного роспуска АО 
«Prut-80» в Государственной регистра-
ционной палате.

15.  Уполномочить Бурчу В.Г. представ-
лять документацию для исключения 
Общества из Государственного реестра 
юридических лиц, снятия учета во всех 
государственных органах: налоговых, 
таможенных, органах обязательного со-
циального и медицинского страхования, 
НКРФ и т.д.

„Zorile” S.A.
Rectificare la Comunicatul privind rezultatele emisiunii suplimentare închise a valorilor 

mobiliare „Zorile” S.A. publicat in ziarul „Capital Market” nr. 1 (622) din 06.01.2016
Pct. 5 din Darea de seamă privind rezultatele emisiunii valorilor mobiliare a se citi
5. Informaţii despre acţionarii ce deţin cel puţin 5% din valorile mobiliare cu drept de vot plasate 

de emitent

Nr.
d/o

Denumirea, adresa, datele de
identificare ale acţionarilor

Numărul de acţiuni
ce le aparţin

Cota în ca-
pitalul so-

cial pînă la 
emisiune,%

Cota în ca-
pitalul so-
cial după 

emisiune,%
Pînă la

emisiune
După

emisiune

1

DONNE INVESTMENTS lIMITED, Arch. 
Makariou III, 2-4, Capital Center, 9th flo-
or, 1065, Nicosia, Cipru, No. HE 222278 5950582 6463887 83,51 84,62

2

ICS “White City”SRL, MD-2012, str. Vla-
icu Pîrcalab, nr. 63, mun. Chişinău, Re-
publica Moldova 944233 944233 13,25 12,36

“DALIA” S.A.
AVIZ PRIVIND REZULTATELE OFERTEI  

DE PRELUARE A ACTIUNILOR EMISE DE “DALIA” SA
Data notificării: 20.01.2016
Tipul ofertei de preluare: benevolă
Perioada de derulare a ofertei de preluare: 
16 (şasesprezece) zile calendaristice, cuprinse între 30.12.2015 şi 14.01.2016.
Numărul şi data hotărîrii CNPF privind aprobarea prospectului ofertei de preluare: 
Nr 64/10 din 11.12.2015
Datele de identificare a Ofertantului (şi persoanelor cu care acţionează în mod concertat): 
Ofertant
Societatea cu Răspundere Limitată “RBT-CAPITAL” nr. de înregistrare de stat/cod fiscal 

1015600021309 adresa juridică MD-6215, str. N. Zelinski, 7, mun. Chişinău. Administrator – Plă-
mădeală Elena.

Ofertantul acţionează în mod concertat cu:
Persoana fizică
Bilinkis Alexandr, domiciliu: Chişinău, bd. Moscova nr. 15 bl. 1 ap. 76.
Preşedintele Consiliului “RBT-CAPITAL”SRL
Persoana juridică
ÎM “ECO ESTATE” S.R.L., nr. de înregistrare de stat/cod fiscal 1005600056812, adresa juridică 

MD2012, mun. Chişinău, str. Armenească, 44.
Persoana juridică care, în comun cu persoana juridică dată, se află sub controlul unei persoane 

terţe;
Datele de identificare a Emitentului
Societatea pe acţiuni “DALIA”, cu sediul: MD-6215, str. N. Zelinski, 7/1, mun. Chişinău, Republica 

Moldova, nr. Idno-cod fiscal 1003600009397 din 14.11.2006
Numărul şi procentul de valori mobiliare deţinute anterior de ofertant şi de către persoa-

nele cu care acţionează în mod concertat
Ofertantul deţinea 70 783 acţiuni, 54,83 la sută.
Persoanele care acţionează în mod concertat cu acesta deţineau:
Bilinkis Alexandr – 272 acţiuni, 0,21 la sută
ÎM “ECO ESTATE” S.R.L. – 36 072 acţiuni, 27,73 la sută
Datele de identificare a Intermediarului Ofertei
CB “PROAJIOC” S.A., IDNO: 1002600048696, sediul în: MD-2062, bd. Dacia, 53/4, of. 5, mun. 

Chişinău, Republica Moldova.
Locul de derulare a ofertei de preluare (piaţa reglementată)
Oferta a fost desfăşurata la data de 18.01.2016 cu folosirea exclusivă a sistemului pieţei regle-

mentate administrat de către Bura de Valori a Moldovei S.A.
Numărul de valori mobiliare care au făcut obiectul ofertei şi procentul reprezentat de acestea
58 305 acţiuni, reprezentînd 45,17 la sută din capitalul social al emitentului
Preţul valorilor mobiliare în cadrul ofertei: 10,00 lei per acţiune.
Numărul şi procentul valorilor mobiliare propuse spre vînzare şi efectiv achiziţionate
Propuse spre vînzare: 11 627 acţiuni, reprezentînd 9,00 la sută din capitalul social al emitentului
Achiziţionate efectiv: 11 627 acţiuni, reprezentînd 9,00 la sută din capitalul social al emitentului
Suma totală plătită pentru valorile mobiliare achiziţionate: 116 270,00 lei
Deţinerea de valori mobiliare ale Ofertantului (şi de către persoanele cu care acţionează în 

mod concertat) după derularea ofertei de preluare:
Ofertantul deţine 82 410 acţiuni, 63,84 la sută
Persoanele care acţionează în mod concertat cu acesta deţin:
Bilinkis Alexandr – 272 acţiuni, 0,21 la sută
ÎM “ECO ESTATE” S.R.L. – 36 072 acţiuni, 27,73 la sută.
Total: 118 754 acţiuni, 91,78 la sută
Derularea procedurii de achiziţionare obligatorie în condiţiile art. 31 alin. 3) Legea 171)
Ofertantul declară:
1. Alţi deţinători de valori mobiliare de aceeaşi clasă sînt în drept să adreseze ofertantului cerere 

de achiziţionare obligatorie în termen de cel mult 3 luni de la expirarea duratei ofertei de preluare 
efectuate de Ofertant. La expirarea termenului de 3 luni, deţinătorii de valori mobiliare pierd dreptul 
de a cere achiziţionarea obligatorie pînă la derularea unei noi oferte de preluare de către ofertant 
sau după desfăşurarea adunării generale anuale a acţionarilor.

2. Perioada de înaintare a cererilor: 15.01.2016-29.01.2016
3. Preţul de achiziţionare obligatorie: 10,00 lei, per acţiune
4. Locul de recepţionare a cererilor: la sediul Ofertantului amplasat pe adresa MD-6215, str. N. Ze-

linski, 7, mun. Chişinău telefon de contact (022) 52 81 81 în zile de lucru între orele 10.00 – 16.00.
5. Modul şi termenul de plată: Ofertantul efectuează plăţile pentru achiziţionarea valorilor mobili-

are în termen de cel mult 2 săptămîni de la data depunerii de către deţinătorul de valori mobiliare 
a cererii de achiziţionare obligatorie.

Ofertant “RBT-CAPITAL”SRL

S.A. “Mina din Chişinău”
Vă aducem la cunoştinţă că la 

21.12.2015 a avut loc adunarea generală 
extraordinară a acţionarilor, la care au 
participat acţionarii şi reprezentanţii lor 

ce deţin 85,3% din acţiunile de vot.

AU FOST LUATE DECIZIILE:
1.  S-a luat act de informare la darea de sea-

mă privind rezultatele activităţii pe perioa-
da ianuarie – noiembrie 2015.

2.  A fost eliberat din funcţie de director S.A. 
“Mina din Chişinău” Dl Cebanu Ion.

3.  A fost ales director S.A. “Mina din Chişi-
nău” Dl Sergiu LUNGU.

„Piscicola Gura Bîcului” S.A.
DECIZIA adunării generale extraordinare 
a acţionarilor „Piscicola Gura Bîcului” S.A. 
ce a avut loc cu prezenţa acţionarilor la 
18.01.2016, cvorum 79,45%, pe adresa: 

str. Calea Ieşilor, 10, mun. Chişinău.
1.  Pe marginea primei chestiuni din ordinea 

de zi:
1.1 Se aprobă decizia privind majorarea capi-

talului social al Piscicola Gura Bîcului S.A. 
prin convertirea datoriilor în emisiunea su-
plimentară închisă de acţiuni ordinare no-
minative, de clasa I cu valoarea nominală 
de 10 lei în numâr de 600 000 acţiuni şi în 
volum de 6 000 000 MDL.

1.2 Se aprobă preţul de plasare al unei acţiuni 
– 10 lei.

1.3 Se împuterniceşte directorul general al 
societăţii să perfecteze, în baza cererilor 
depuse de acţionarii societăţii, lista sub-
scriitorilor la acţiunile emisiunii suplimen-
tare, conform listei acţionarilor la data 
desfăşurării adunării generale.

1.4 Se stabileşte termenul de depunere, la 
organul executiv, a cererilor de subscriere 
pentru satisfacerea dreptului de preemţiu-
ne până la 18 februarie 2016.

2.  Pe marginea chestiunii a doua din ordinea 
de zi:

2.1 Se împuterniceşte Consiliul Societăţii să 
aprobe Darea de seamă privind rezulta-
tele emisiunii III suplimentare închise de 
acţiuni ordinare nominative ale Piscicola 
Gura Bîcului S.A., să aprobe lista finală a 
subscriitorilor acţiunilor emisiunii III, şi în 
dependenţă de rezultatele subscrierii să 
modifice statutul în partea ce ţine de mări-
mea capitalului social.

3.  Pe marginea chestiunii a treia din ordinea 
de zi:

3.1 Se aprobă proiectul modificărilor la Statutul 
Societăţii, propus de Consiliul Societăţii.

4.  Pe marginea chestiunii a patra din ordinea 
de zi:

4.1 După perfectarea procesului verbal al adu-
nării generale a acţionarilor Societăţii, sem-
năturile Preşedintelui şi a secretarului adu-
nării vor fi autentificate de membrii Comisiei 
de cenzori, aflaţi în exerciţiul funcţiunii.

Cererile, la subscrierea acţiunilor emisiunii 
suplimentare, adresate directorului general, pot 
fi depuse personal sau expediate prin poştă pe 
adresa: mun. Chişinău, Calea Ieşilor, 10. Recep-
ţionarea lor va dura pînă la 18 februarie 2016, în 
zilele de lucru, între orele 9.00 şi 17.00. 

Telefoane pentru informaţii:  
022 509 425; 022 509 403

Organul Executiv al Societăţii

S.A. “REUPIES”
COMUNICAT INFORMATIV

Prin deciziile aprobate unanim la adunarea 
generală extraordinară a acţionarilor din 
15.01.2016, cvorum 79,40%, s-a decis:

Majorarea capitalului social.1. 
Termenul de subscriere acordat acţionari-2. 
lor: 15.01.2016 – 04.02.2016
Aprobarea modificărilor la statut.3. 

Organul Executiv

20 ianuarie 2015
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Двуязычное издание Национальной комиссии по финансовому рынку Среда, 20 января 2016 г. Цена 6 леев

Обозреватель финансового рынка

Курс валют 
на 20.01.2016

Валюта Ставка Курс
USD 1 20.5296
EUR 1 22.3024
UAH 1 0.8312
RON 1 4.9182
RUB 1 0.2627

Изменение  
страховых премий  
ОСАГО и «Зеленой карты»

Рынок ГКО: Минфин гонится  
за деньгами, инвесторы –  
за доходностью

Банковские реквизиты 
Фонда компенсации ин-
весторов открыты в со-
ответствии с Положением 
о Фонде компенсации ин-
весторов, утвержденным 
Поста новлением Нацио-
нальной комиссии по фи-
нансовому рынку №32/2 от 
16.06.2014:
Национальная комиссия  
по финансовому рынку

Налоговый код: 
1007601001293,  
BC „Victoriabank” SA  
филиал №11 Кишинев
Код банка: VICBMD2X883; 
Банковский счет: 
225181145. 

Вниманию профучастников 
финансового рынка  

и заинтересованных лиц!
На сайте газеты Capital Market появилась новая опция 

для упрощения поиска информации, опубликованной 
эмитентами (годовые отчеты, объявления). В категории 
«Объявления» (верхнее меню сайта) появился допол-
нительный фильтр. Посетитель, введя наименование 
интересующей организации, получает список номеров 
газеты, где была опубликована информация данного 
эмитента. Открыв ссылку, найдете номер страницы и 
тип публикации (годовой отчет, объявление).

Вниманию 
акционерных 

общестВ!
Объявления и годовые 

отчеты эмитентов прини-
маются по адресу:

ziarulcm@gmail.com 
тел.: 022 22-12-87; 
факс: 022 22-05-03

Решения  
Национальной комиссии  
по финансовому рынку

Подпишись!
Подпишись на газету  

Capital Market в любом отделении 
«Poşta Moldovei» страны или  
у наших распространителей:

Moldpresa (022) 222221
Pressinform-Curier (022) 237187

Агентство “Ediţii Periodice” (022) 233740

Наибольшие объемы 
молдавского экспорта 
в страны Евросоюза 
в январе-ноябре 
2015 г. пришлись на 
Румынию, Италию, 
Великобританию, 
Германию и Польшу.

По данным Национального 
бюро статистики, при этом 
в первые 11 месяцев 2015 г., 
в сравнении с тем же перио-
дом прошлого года, поставки 
молдавской продукции в Ру-
мынию увеличились на 3,5% 
– до $414,1 млн, в Италию 
– уменьшились на 20,7%, до 
$180,8 млн, в Великобрита-
нию – выросли на 32,2%, до 
$130,7 млн, в Германию – со-
кратились на 15,9%, до $107,3 
млн, в Польшу – увеличи-
лись на 8,6%, до $63,4 млн, 
во Францию – повысились 
на 16,7%, до $36,3 млн. По-
ставки продукции в Чехию 
уменьшились на 6,6%, до 
$25,4 млн, в Болгарию – со-
кратились на 29,2%, до $24,7 
млн, а в Грецию – снизились 
на 8,2%, до $23,2 млн.

Молдавский экспорт в Гол-
ландию вырос на 28%, до $22,8 
млн, в Австрию – сократился 
на 3,4%, до $20,6 млн. В Ис-
панию было поставлено мол-
давской продукции на $13,5 
млн (+27,3%), в Латвию – на 
$10,1 млн (-3,6%), в Бельгию 
– на $8,6 млн (-16,9%), в Сло-
вакию – на $8 млн (+10,5%), в 
Литву – на $7,9 млн (-48,6%), 

Доля стран ЕС в общем объеме 
молдавского экспорта выросла

на Кипр – на $7 млн (+20,1%), 
в Венгрию – на $3,9 млн 
(-26,8%), в Эстонию – на $3,8 
млн (-10,5%), в Швецию – на 
$2,9 млн (+36,8%), в Данию – 
на $2,5 млн (рост в 1,7 раза). В 
целом молдавский экспорт в 
страны ЕС за первые 11 меся-
цев 2015 г. сократился на 2,3%, 
до $1 млрд 119,4 млн, а доля 
стран ЕС в общем объеме мол-
давского экспорта выросла с 
53,1 до 62,1%.

При этом поставки в СНГ 
продолжают падение, составив 
лишь $454,1 млн. Сокращение, 
по сравнению с аналогичным 
периодом прошлого года, со-
ставило более трети.

Главной статьей экспор-
та остается продовольствие 
и живой скот, доля которых 
уменьшилась за год с 26,1 до 
25,1%. Промышленные изде-
лия сохранили второе место, 
но их доля сократилась с 22,2 

до 21,7%. В то же время экс-
порт машин и оборудования 
для транспорта вырос с 14,3 до 
16,1%.

Импорт за год сократился 
почти на четверть – до $3,634 
млрд. Однако, он все равно 
вдвое превышает экспорт. При-
чем поставки снизились как 
из СНГ – на 29,6%, до $916,8 
млн, так и из ЕС – на 23,8%, до 
$1,797 млрд.

InfoMarket
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Решения Национальной комиссии  
по финансовому рынку

В ходе внеочередного заседания 
Административного совета Национальной 
комиссии по финансовому рынку, 
состоявшегося 11 января 2016 года, был 
рассмотрен вопрос об осуществлении записей 
в Государственном реестре ценных бумаг.

Учитывая, что Постановлением Высшей судебной 
палаты Республики Молдова от 27 ноября 2014 года 
было аннулировано Постановление НКФР №42/1 от 
04.09.2013 «О регистрации в Государственном реестре 
ценных бумаг», которым были зарегистрированы ре-
зультаты VI эмиссии акций на сумму 80249700 леев 
Акционерного общества BANCA DE ECONOMII, ис-
ходя из обязательства ликвидатора SA BANCA DE 
ECONOMII в ходе процесса ликвидации по включению 
в список кредитных долгов этого акционерного обще-
ства указанной суммы, на основе положений действу-
ющего законодательства, Административный совет 
НКФР принял решение исключить из Государственно-
го реестра ценных бумаг 16049940 простых именных 
акций SA BANCA DE ECONOMII номинальной стои-
мостью 5 леев/акция, размещенных в ходе VI эмиссии 
акций, и осуществить запись об уменьшении уставного 
капитала указанного акционерного общества на сумму 
80249700 леев, после чего уставный капитал составит 
117336800 леев (23709744 акций), из которых 23406764 
– простые именные акции номинальной стоимостью 5 
леев/акция и 302980 – привилегированные акции но-
минальной стоимостью 1 лей/акция, обязав компании, 
занимающиеся ведением реестров на рынке капитала, 
привести соответствующие записи в своих реестрах в 
соответствие с законодательством и сообщить об этом 
в Национальную комиссию по финансовому рынку и 
Национальный банк Молдовы.

В ходе очередного заседания 
Административного совета Национальной 
комиссии по финансовому рынку, 
состоявшегося 15 января 2016 года, был 
рассмотрен ряд вопросов.

Административный совет НКФР принял решение 
зарегистрировать в Государственном реестре ценных 
бумаг:

– ценные бумаги, согласно отчету о результатах до-
полнительной эмиссии акций SA BS-LEASING GRUP, 
на сумму 2432400 леев в количестве 24324 простых 
именных акций номинальной стоимостью 100 леев, 
за счет денежных средств;

– исключение и аннулирование в результате ликви-
дации ценных бумаг, выпущенных ранее акционер-
ными обществами:

– SENS-P в количестве 200 простых именных ак-
ций;

– SEVIR в количестве 21000 простых именных ак-
ций;

– ATLANT в количестве 28745 простых именных 
акций.

Административный совет НКФР принял решение 
разрешить реорганизацию совместного предприятия 
B&M TEST SA путем преобразования в общество с 
ограниченной ответственностью.

Рассмотрев представленную информацию, Адми-
нистративный совет НКФР принял решение повторно 
предписать акционерным обществам трастовой ком-
пании А FEROVIARILOR, трастовой компании ECON-
RENAşTERE и трастовой компании BV FIDUCIAR 
INVEST исполнить положения Постановления НКФР 
«Об отзыве лицензии трастовой компании А FEROVI-
ARILOR SA», «Об отзыве лицензии трастовой компа-

нии ECON-RENAşTERE SA» и «Об отзыве лицензии 
трастовой компании BV FIDUCIAR INVEST SA» в 
течение шести месяцев с момента вступления в силу 
решений, в том числе передать в реальное владение 
активов своих клиентов (учредителей доверитель-
ного управления), начав процедуру привлечения к 
административной ответственности управляющих 
указанных акционерных обществ за невыполнение 
решений НКФР, а также предупредив данные акцио-
нерные общества о тщательном выполнении решений 
и принятии всех мер, необходимых для сохранения 
(хранения) активов клиентов (учредителей довери-
тельного управления) и завершения ликвидации про-
фессиональной деятельности на рынке ценных бумаг. 
В противном случае, будут приняты строгие меры 
в соответствии с законодательством. Акционерные 
общества трастовая компания А FEROVIARILOR, 
трастовая компания ECON-RENAşTERE и трастовая 
компания BV FIDUCIAR INVEST обязаны ежемесяч-
но информировать Национальную комиссию по фи-
нансовому рынку об исполнении предписаний с при-
ложением доказательных документов.

Кроме того, в результате повторного невыполнения 
управляющими AEÎ POIANA-CREDIT предписаний, 
выданных Постановлением НКФР «О непредставле-
нии некоторыми ссудо-сберегательными ассоциа-
циями специализированных отчетов» и «О повтор-
ном предписании некоторым ссудо-сберегательным 
ассоциациям представить специализированные 
отчеты», Административный совет НКФР принял 
решение отозвать лицензию AEÎ POIANA-CREDIT 
серии CNPF №000494, выданную 08 июля 2011 года, 
на право осуществления деятельности в сфере ссудо-
сберегательных ассоциаций категории «A», с переда-
чей отозванной лицензии в Национальную комиссию 
по финансовому рынку в течение 10 рабочих дней с 
момента вступления в силу решения.

Кроме того, была одобрена государственная реги-
страция поправок и дополнений, внесенных в устав 
ссудо-сберегательной ассоциации SUPERCREDIT.

Изучив представленное заявление, Админи-
стративный совет НКФР принял решение выдать 
страховому-перестраховочному брокеру INVEST 
INSURANCE SRL лицензию на право осуществления 
посреднической деятельности в сфере страхования и 
перестрахования на неограниченный срок по адресу: 
ул. Александру Влахуцэ, 9A, мун. Кишинев.

Рассмотрев представленные заявления, Админи-
стративный совет НКФР принял решение переофор-
мить лицензии:

– страховой компании ACORD GRUP SA серии 
CNPF №000741, выданную 16 марта 2012 года на 
неограниченный срок, на право осуществления дея-
тельности в сфере страхования (общее страхование), 
путем замены приложения к лицензии с включением 
следующего адреса, по которому осуществляется ли-
цензируемая деятельность: ул. Влада Цепеша, 1, мун. 
Кишинев;

– страхового-перестраховочного брокера LUMEA 
ASIGURĂRILOR SRL серии CNPF №000792, вы-
данную 29 мая 2015 года на неограниченный срок, 
на право осуществления посреднической деятельно-
сти в страховании и перестраховании, путем замены 
приложения к лицензии с включением следующего 
адреса, по которому осуществляется лицензируемая 
деятельность: ул. Митрополита Бэнулеску-Бодони, 
57, мун. Кишинев.

В ходе заседания Административный совет НКФР 
принял решение утвердить поправки в Протоколь-
ную запись Национальной комиссии по финансовому 
рынку №64/1 от 24.12.2014.

№65/1 от 18.12.2015 (в силу 18.12.2015)
Мониторул Офичиал ал Р. Молдова №361-369 ст. 2713 от 31.12.2015

* * *
Для обеспечения применения положений ст. 23 Закона №171 от 11.07.2012 “О рынке капитала” (Официаль-

ный монитор Республики Молдова, 2012, №193-197, ст. 665) и главы VI Положения о публичных предложени-
ях на приобретение, утвержденного Постановлением Национальной комиссии по финансовому рынку №33/1 
от 16.06.2015 (Официальный монитор Республики Молдова, 2015, №197-205, ст. 1346), в целях поддержания 
стабильности и обеспечения непрерывной упорядоченной деятельности на рынке капитала, защиты прав и 
интересов инвесторов, на основании ст. 1, ст. 3, ст. 8 п. b) и ст. 25 ч. (2) Закона №192-XIV от 12.11.1998 “О На-
циональной комиссии по финансовому рынку” (повторно опубликован в Официальном мониторе Республики 
Молдова, 2007, №117-126 BIS), ст. 1 ч. (2)-(4), ст. 5, ст. 23 Закона №171 от 11.07.2012 “О рынке капитала” Нацио-
нальная комиссия по финансовому рынку

ПОСТАНОВЛЯЕТ:
1. При применении положений ст. 23 ч. (1) и (2) Закона №171 от 11.07.2012 “О рынке капитала” и главы VI 

Положения о публичных предложениях на приобретение, для определения справедливой цены в рамках пред-
ложений о поглощении не будут приниматься во внимание цены, установленные в ходе сделок с ценными 
бумагами, совершенных в результате проведения голосовых аукционов с едиными пакетами ценных бумаг на 
регулируемом рынке.

2. Настоящее постановление вступает в силу со дня издания.
ЗАМ. ПРЕДСЕДАТЕЛЯ НАЦИОНАЛЬНОЙ КОМИССИИ ПО ФИНАНСОВОМУ РЫНКУ 

Юрие ФИЛИП

В Молдове может быть создано «единое окно» 
для выдачи всех разрешительных документов 
центральных и местных органов власти

В ходе прошедшего на прошлой неделе в Минэкономики заседания 
рабочей группы по регламентированию предпринимательской деятель-
ности эксперты компании Business Research Company представили 
технико-экономическое обоснование по учреждению «единого окна» для 
выдачи всех разрешительных документов, выдаваемых в соответствии 
с Законом о регулировании предпринимательской деятельности путем 
разрешения.

Главной целью исследования была оценка возможностей создания 
условий и выдачи посредством «единого окна» всех приоритетных разре-
шительных документов. Эксперты проанализировали опыт других стран, 
а также опыт действующих «единых окон» при различных госучрежде-
ниях, и пришли к выводу, что в Молдове необходимо создать единую 
платформу – Информационную систему по внедрению разрешительных 
документов (GEP), посредством которой будет осуществляться менед-
жмент и обработка разрешительных документов. С целью сокращения 
расходов и стоимости внедрения системы, предлагается развивать IT-
решение на базе действующей правительственной платформы реестров 
и разрешительных документов, которую предоставит Центр электронного 
управления. Фронт-офис, который будет обслуживать заявителей, будет 
создан посредством территориальных отделов госпредприятия Poşta 
Moldovei и подразделений местных и центральных органов власти.

GEP предлагается интегрировать с порталом общественных услуг, до-
ступ к которому есть во всех установленных в общественных местах пла-
тежных терминалах. Учреждением, вовлеченным в реализацию и функ-
ционирование системы, будет Госканцелярия, технические работы будет 
выполнять Центр специальных телекоммуникаций, а координатором по 
внедрению будет Центр электронного управления. В то же время гос-
структуры, выдающие авторизации, будут иметь доступ к платформе.

Предлагается первоначально посредством GEP выдавать приоритет-
ные документы: 29 актов, выдаваемых центральными органами власти 
и 7 – местными органами власти. Однако впоследствии к системе смогут 
поэтапно подключаться и другие ведомства, предоставляющие автори-
зации. Потенциально система может стать платформой для создания 
«единого окна» для выдачи всех разрешительных документов. Эксперты 
Business Research Company подсчитали, что консолидация всех дей-
ствующих «единых окон» позволит сократить административные рас-
ходы на выдачу авторизаций с 139 млн до 77 млн леев (-45%).

Одним из преимуществ системы, по мнению авторов ТЭО, является 
минимизация участия человеческого фактора в процессе выдачи ав-
торизаций. Представители Business Research Company отметили, что 
аналогичные системы успешно работают в развитых странах, а наи-
более подходящая для Молдовы формула «единого окна» работает в 
Сингапуре, Чехии и Австралии. Эксперты затруднились назвать общую 
стоимость внедрения системы, отметив, что, по приблизительным оцен-
кам, наиболее дорогостоящий этап – разработка и внедрение инфор-
мационной системы – составит около $850 тыс., а внедрение каждого 
разрешительного документа в систему составит около $5-7 тыс.

Утвержден Регламент организации и 
функционирования Государственной инспекции 
по надзору за алкогольной продукцией

Документ утвержден в ходе заседания правительства 14 января и регла-
ментирует основную деятельность и основные права инспекции. Основной 
обязанностью инспекции является надзор за технологиями производства 
спиртных напитков, алкогольной и винной продукции, а также пива.

Находясь в подчинении Минсельхоза, Инспекция также будет прове-
рять (путем плановых и внеплановых проверок) соблюдение произво-
дителями правил хранения алкогольной продукции, торговли, этикети-
рования и маркировки спиртных напитков, винной продукции, вторичной 
продукции виноделия и пива.

В обязанности инспекции будет входить и надзор за производством 
вин с географическими указаниями и наименованиями места происхо-
ждения товара. Как отметили в пресс-службе правительства, регламент 
направлен на улучшение процесса контроля над производителями ал-
коголя, а также на внедрение новой практики, отвечающей европейским 
нормам и стандартам.

Совет по конкуренции: В 2013-2015 гг.  
AITA предоставляла привилегии компании 
Moldcargo при заключении контракта  
по страхованию владельцев карнетов TIR

Совет по конкуренции установил, что в 2013-2015 гг. при заключе-
нии контракта по страхованию владельцев карнетов TIR (книжки для 
международных дорожных перевозок) Международная ассоциация ав-
томобильных перевозчиков Молдовы (AITA) предоставляла компании 
Moldcargo привилегии, в сравнении с другими участниками рынка, нару-
шая, таким образом, законодательство по конкуренции. Для обеспечения 
конкуренции на рынке предоставления услуг страхования молдавских 
владельцев карнетов TIR, Совет по конкуренции обязал AITA провести 
прозрачный конкурс по отбору национального страховщика междуна-
родных автомобильных перевозчиков до конца декабря 2016 г.

Ассоциация AITA создана в 1992 г., является неправительственной, 
некоммерческой, профессиональной организацией транспортных пред-
приятий Молдовы, занимающихся международными грузовыми и пас-
сажирскими перевозками. AITA является гарантийной ассоциацией в 
рамках Таможенной конвенции TIR от 1975 г. на территории страны и 
предоставляет целый ряд услуг в этой сфере: обеспечение перевозчиков 
Молдовы карнетами TIR, документами, регламентирующими выполнение 
международных перевозок, предоставление различных видов страхова-
ния, связанного с выполнением международных перевозок и т.д.

InfoMarket
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Во исполнение положений статьи 6 Закона №192-XIV от 12.11.1998 г. „О Нацио-

нальной комиссии по финансовому рынку”, Национальная комиссия по финансо-
вому рынку сообщает банковские реквизиты, куда должны переводиться сборы и 
регуляторные платежи для обеспечения функционирования:

Фискальный код 1007601001293; BC “Victoriabank” S.A., филиал №11; Бан-
ковский код VICBMD2X883; Банковский счет 2251311138

ТелеФОН дОвеРия
Телефон доверия был создан в целях более эффективного сотрудничества с 

гражданским обществом по предупреждению нарушений и служебных злоупотре-
блений, уже допущенных или допускаемых сотрудниками Национальной комис-
сии по финансовому рынку, а также профучастниками, работающими на рынке 
ценных бумаг, страхования, микрокредитования и коллективных инвестиций.

Телефон доверия: (+373 22) 859-405.
E-mail: info@cnpf.md

Республика Молдова в 2015 
году зарегистрировала 
самый высокий уровень 
инфляции за последние 
девять лет в размере 13,6%. 
Больший размер – 14,1% 
– был отмечен в 2006 году. 
Эксперт Вячеслав Ионицэ 
считает, что инфляция в 
Республике Молдова имеет 
валютное происхождение, 
а Национальный банк 
Молдовы борется 
денежными инструментами, 
чтобы умерить рост цен.

Вячеслав Ионицэ дал понять, 
что инфляция может возрасти, 
по сравнению с показателями, 
объявленными Национальным 
бюро статистики, так как в ста-
тистику не включен рост тарифов 
на электроэнергию. Последствия 
будут ощущаться в этом году. «К 
тому же в 2016 году по-прежнему 
плохие перспективы, с точки зре-
ния сохранения валютного кур-
са, соответственно, это может 
ударить и по ценам. Думаю, что 
в этом году у нас сохранится вы-
сокий уровень инфляции. В IDIS 
Viitorul на протяжении несколь-
ких лет говорили, что инфляция 
рассчитывается в среднем по эко-
номике, а по разным социальным 
группам она тоже разная. Для 
бедных слоев инфляция возрас-
тает на 40-50%, так как структура 
их потребительской корзины на-
много более узкая. Для этих сло-
ев населения рост цен ощущается 
больнее, чем в среднем по стра-
не», – отметил он.

По мнению эксперта, НБМ сле-
дует удерживать инфляцию, но 
не любой ценой. У нас она имеет 
валютные корни, а НБМ борется 
с ней денежными инструментами. 
«Рост цен обусловлен обесценива-
нием валюты, но Нацбанк ужесто-
чает денежную политику путем 
повышения базовой ставки и нор-
мы обязательных резервов, таким 
образом, удушая экономику. Это 
сравнимо с неправильным лече-
нием при болезни. В сложившейся 
ситуации центральный банк дол-
жен начать смягчать денежную 
политику, не допустив разруше-
ния экономики. Создавая пробле-
мы экономике, проблему инфля-
ции никак не решить», – считает 
эксперт.

«Корни инфляции уходят в 2014 
год, в кражу в банковской системе 
и вывод валюты из страны. Един-
ственное, что придает оптимизма 
– это то, что наши власти прила-
гают усилия по возврату денег из 
BEM и в страну, хотя бы части, что 
поможет частично решить пробле-
мы на валютном рынке и положи-
тельно отразится на инфляции в 
целом. Сейчас борьба с инфляци-
ей должна перейти от Нацбанка к 
правительству, оно должно вер-
нуть деньги из BEM, что опреде-
ленно поможет делу укрепления 
национальной валюты и снижения 
инфляции», – считает В. Ионицэ.

Надо напомнить, что исполни-
тельный комитет Национального 
банка Молдовы в рамках заседа-
ния от 30 декабря 2015 единоглас-
но принял следующее решение:

1. сохранить базисную ставку, 
применяемую по основным крат-
косрочным операциям денежной 

политики, на текущем уровне в 
размере 19,5% годовых;

2. сохранить следующие про-
центные ставки:

• по кредитам овернайт на теку-
щем уровне в размере 22,5% годо-
вых;

• по депозитам овернайт на те-
кущем уровне в размере 16,5% го-
довых.

Кроме того, в декабре 2015 г. ин-
декс потребительских цен (ИПЦ) 
за последние 12 месяцев составил 
13,6%, на 0,1 процентного пункта 
больше предыдущего месяца, и 
далее превысив верхний предел 
интервала ±1,5 процентного пун-
кта от цели 5,0%.

Поведение денежной политики 
и далее остается под влиянием 
комплексного ряда внутренних 
и внешних, с преобладанием ин-
фляционных рисков. Внешние 
риски в адрес инфляции остаются 
значительными, их источником 
служит слабая экономическая 
деятельность стран зоны евро и 
углубление рецессии в Российской 
Федерации – основных внешних 
коммерческих партнеров Респу-
блики Молдова. Внешние риски 
распространяются посредством 
канала внешней торговли и перево-
дов населения, включая снижение 
валютных доходов на краткосроч-
ный период населения и местных 
экспортеров, с осложнениями по-
следующей динамики инфляции.

Риски в адрес инфляции, свя-
занные в большей степени с обе-
сценением национальной валюты 
в прошлом году, которые в после-
дующие периоды через цены на 
импортируемые товары и тари-
фы на регламентируемые услуги, 
увеличение акцизов на некоторые 
категории товаров и впоследствии 
эффектов второго раунда опреде-
ляют временное сохранение ИПЦ 
выше предела интервала варьи-
рования ±1,5 процентного пункта 
от цели инфляции 5,0%. В после-
дующие кварталы прогнозируется 
сохранение инфляционного дав-
ления, в том числе из-за неблаго-
приятных агрометеорологических 
условий настоящего года и сни-
женной базы сравнения прошлого 
года.

По сообщению Национально-
го бюро статистики, инфляция в 
Молдове в 2015 г. составила 13,6% 
против 4,7% годом ранее.

В частности, там отметили, что 
инфляция в декабре 2015 г. со-
ставила 0,8%, а в декабре 2014 г. 
– 0,7%. В целом за 2015 г. продо-
вольственные товары подорожали 
в среднем на 14,3%, непродоволь-
ственные – на 14,1%, тарифы на 

оказываемые населению услуги 
увеличились на 11,3%.

При этом в декабре 2015 г., в 
сравнении с предыдущим меся-
цем, продовольственные товары 
подорожали на 1,2%, непродо-
вольственные – на 0,8%, тарифы 
на предоставляемые населению 
услуги выросли на 0,1%. Соглас-
но официальной статистике, в де-
кабре 2015 г. больше всего повы-
сились цены на свежие овощи – в 
среднем на 8%. При этом бакла-
жаны подорожали на 73,6%, по-
мидоры – на 19,2%, сладкий перец 
и гогошары – на 11,1%, капуста – 
на 10,5%, грибы – на 5,2%, свекла 
и морковь – на 4,5%, огурцы – на 
2,2%. Семечковые фрукты подо-
рожали на 5,2%, сало – на 2,1%, 
картофель – на 1,8%, чай – на 1,7%, 
сметана и сливки, маргарин и дру-
гие растительные жиры – на 1,4%. 
Крестьянское масло, шоколад и 
конфеты подорожали на 1,3%, суб-
продукты, мясные кулинарные из-
делия – на 1,1%, молоко и творог 
– на 1%, бобовые, макаронные из-
делия, рыбные кулинарные изде-
лия – на 0,9%.

В то же время в декабре 2015 
г. подешевели цитрусовые – на 
9,8%, экзотические фрукты – на 
7,7%, говядина – на 1%, свинина 
и яйца – на 0,3%. Среди непродо-
вольственных товаров в декабре 
2015 г. больше всего выросли цены 
на меховую одежду для мужчин 
– на 4,9%, медицинские приборы 
– на 4,1%, автомобили – на 3,3%, 
пылесосы – на 2,9%, зимние сапо-
ги, пальто для женщин – на 2,8%, 
предметы интерьера, фотоаппара-
ты и видеокамеры – на 2,5%, зим-
ние детские ботинки – на 2,3%, 
куртки для женщин и детей – на 
2,1% и соответственно 1,1%, одеж-
ду для новорожденных – на 1,5%, 
письменные принадлежности и 
электрические варочные панели – 
на 1,1%, мебель – на 0,9%, сигаре-
ты – на 1,7%.

В то же время на 1,3% снизились 
цены на автомобильное топливо. 
Среди оказываемых населению 
услуг в декабре 2015 г. выросли 
следующие тарифы: водоснабже-
ние и вывоз мусора (Единцы) – на 
6,3% и соответственно 3,7%; со-
держание детей в яслях и детсадах 
– на 3,1%; ремонт обуви – на 2,2%; 
международные железнодорож-
ные пассажирские перевозки – на 
2,3%; авиаперевозки – на 2,1%; 
ремонт товаров длительного поль-
зования – на 1,6%; гостиничные 
услуги – на 0,9%; услуги зарубеж-
ного туризма – на 0,7%; ритуаль-
ные услуги – на 0,6%.

Виктор УрсУ

Самым упоминаемым в 2015 г.  
брендом в банковской и кредитной 
сфере Молдовы стал Banca de Economii

Согласно исследованию агентства InfoMarket, кото-
рое ведет рэнкинг упоминаемости брендов в печатной 
прессе и онлайн-ресурсах, в средствах массовой инфор-
мации бренд Banca de Economii упоминался 5643 раза, из 
них 37 рекламных упоминаний.

В число наиболее часто упоминавшихся в минувшем году брен-
дов также вошли: Banca Sociala (3112, в т. ч. 27 – реклама), Unibank 
(2528/13), Moldova Agroindbank (1505/176), Moldindconbank (1233/161). 
По итогам предыдущего, 2014 г. лидерами рэнкинга упоминаемости 
брендов были Banca de Economii (1581/97), Moldova Agroindbank 
(1131/122), Victoriabank (1079/58); Moldindconbank (930/180) и 
Mobiasbanca (629/54).

В 2013 г. лидерами рэнкинга упоминаемости брендов были Banca de 
Economii (1857/85), Moldova Agroindbank (959/65), Victoriabank (584/ 
90), Moldindconbank (571/175), Banca Sociala (382/79). Всего рэнкинг 
упоминаемости брендов в 2015 г. включает 29 брендов банков, кре-
дитных компаний и организаций Молдовы.

Согласно данному исследованию агентства InfoMarket, в средствах 
массовой информации бренд Moldasig упоминался 186 раза, в том 
числе 3 раза – в виде прямой рекламы. Далее в 5-ку наиболее упо-
минавшихся в минувшем году брендов в сфере страхования вошли: 
Alliance Insurance Group (Victoria Asigurări) (158, в т. ч. 7 – реклама), 
Donaris VIG (150/12), Grawe Carat (119/5), Klassika Asigurari (112/5). По 
итогам предыдущего, 2014 г. лидерами рэнкинга упоминаемости брен-
дов были Asito (282/8), Moldasig (189/8), Grawe Carat Asigurari (175/7), 
Donaris VIG (153/9) и Moldcargo (108/6). В 2013 г. лидерами рэнкинга 
упоминаемости брендов были Asito (277/20), Moldasig (209/6), Grawe 
Carat Asigurari (205/8), Moldcargo (154/4), Donaris Group (143/6). Всего 
рэнкинг упоминаемости брендов за 2015 г. включает 65 брендов стра-
ховых компаний и брокеров Молдовы.

Согласно исследованию агентства InfoMarket, которое ведет рэн-
кинг упоминаемости брендов в печатной прессе и онлайн-ресурсах, 
в средствах массовой информации бренд Finance Leasing Company 
упоминался 43 раза, в том числе 31 раз – в виде прямой рекламы. Да-
лее в 5-ку наиболее упоминавшихся в минувшем году брендов в сфе-
ре лизинга вошли: MAIB Leasing (33, в т. ч. 14 – реклама), Raiffeisen 
Leasing (28/19), Total Leasing & Finance (24/9), Capital Leasing (23/1). 
По итогам предыдущего, 2014 г. лидерами рэнкинга упоминаемости 
брендов были: Finance Leasing Company (63/59), Raiffeisen Leasing 
(46/45), Total Leasing & Finance (32/8), MAIB Leasing (19/6), BT Leasing 
Grup (8/4). В 2013 г. лидерами рэнкинга упоминаемости брендов были: 
Total Leasing & Finance (20/10), MAIB Leasing (18/6), Finance Leasing 
Company (14/3), Express Leasing & Microcredit (13/0), BT Leasing (12/4). 
Всего рэнкинг упоминаемости брендов за 2015 г. включает 22 бренда 
лизинговых компаний Молдовы.

InfoMarket

Вячеслав Ионицэ:
У инфляции валютные  
причины, а НБМ борется 
денежными инструментами
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Национальная комиссия 
по финансовому рынку 
приняла решение установить 
базовую страховую 
премию для внутреннего 
обязательного страхования 
автогражданской 
ответственности в размере 
715 леев.

Повышение ли это? Пострадают 
ли от этого потребители? Мно-
гие так и поняли это повышение, 
осуществленное НКФР. Страхо-
вые премии являются продуктом 
конъюнктуры, говорят другие, 
забывая, что мы вообще-то на-
ходимся на рынке. Речь не идет о 
статичной ситуации, чуждой вся-
ким переменам. Условия рынка 
заметно изменились за последние 
полтора года. Сильно выросла 
инфляция, составившая в ноябре 
13,5 процента, более чем в два с 
половиной раза по сравнению с 
аналогичным периодом предыду-
щего года. Официальный курс 
приблизился к 20 леям за доллар 
США и соответственно 21,5 лея 
за евро. Еще один показатель дик-
тует адаптацию премии к новым 
условиям – соотношение между 
ущербом и премиями превысило 
50%, а в некоторых компаниях 
даже 80-90%. Стоимость возме-
щения зависит от стоимости зап-
частей, приобретенных за валюту 
за границей, стоимости ремонта. 
Положение на рынке в этом смыс-
ле достаточно сложное.

И если по всем отраслям от-
мечается рост, особенно там, где 
есть прямое влияние на рынок ав-
тогражданской ответственности и 
«Зеленой карты», можно не ждать 
падения в сфере страховых поли-
сов.

Итак, первый вывод: изменение 
базовой премии – это необходи-
мость, продиктованная новыми 
реалиями.

Данные по средней премии не 
дают повода опасаться того, что 
новая базовая премия будет иметь 
болезненные последствия для по-
требителя. В 2010-2015 годах ба-
зовая премия составляла 500 леев. 
На самом деле, однако, средняя 
премия была меньше, причем в по-
следние два года намного меньше.

В ходе встречи с прессой вице-
председатель Национальной ко-
миссии по финансовому рынку 

Юрие Филип раскрыл детали в 
связи с решением НКФР утвердить 
новую методологию формирова-
ния премий в автостраховании, 
внутреннем и внешнем, а также с 
их последствиями.

Объяснение простое. Когда 
утверждаются тарифы на энерго-
ресурсы, например в 2 лея за кило-
ватт в час, то мы будем платить 2 
лея. А если взять цифры, утверж-
денные НКФР, для потребителей 
в большинстве случаев они будут 
другими, значительно меньше, чем 
это указано в актах комиссии.

Что такое на самом деле ба-
зовая премия? Условный пока-
затель. Это не сумма, которую 
будет платить каждый клиент 
в отдельности. Это средний по 
рынку показатель, рассчитанный 
комиссией на базе статистики по 
двум основным компонентам – 
доходам, которые получают все 
страховщики на рынке от про-
дажи страховых полисов в сфере 
автострахования, и объёму воз-
мещений, выплаченных этими 
страховщиками за этот же пери-
од. Соотношение между этими 
двумя показателями заметно воз-
росло за последние два года. Ба-
зовая ставка – это средняя сумма 
по рынку, к которой для каждого 
клиента в отдельности применя-
ются корректировочные коэффи-
циенты, что ведет к уменьшению 
или увеличению премии, выпла-
чиваемой потребителем.

Что такое корректировочный 
коэффициент? Каждый клиент 
означает определенный вид ри-
ска. Как, например, мощность 
двигателя. Понятно, что чем 
мощнее машина, тем серьезнее 
может быть ущерб, отсюда и риск 
больше. Другой коэффициент от-
носится к зоне, где зарегистри-
рована машина. В Кишиневе, на-
пример, риски считаются больше. 
Другой коэффициент зависит от 
возраста и опыта водителя. Риск 
у опытного водителя меньше, и 
наоборот.

Есть коэффициент, называемый 
bonus malus, устанавливаемый для 
каждого водителя в отдельности в 
зависимости от его истории ущер-
ба, который он причинил. Если 
за последние годы у него не было 
происшествий, для него приме-
няется бонус на понижение, сей-
час он составляет максимум 35%. 
Таким образом, дисциплиниро-

ванные водители могут восполь-
зоваться скидкой в 35% от стои-
мости страхового полиса. Но если 
было отмечено участие в ДТП, 
применяется коэффициент malus, 
тогда водитель может заплатить в 
2,5 раза больше.

В случае «Зеленой карты» си-
туация еще проще с точки зрения 
коэффициентов. Остается коэффи-
циент, относящийся к типу транс-
портного средства, плюс коэффи-
циент в зависимости от зоны, где 
применяется «Зеленая карта». Есть 
три зоны: Зона I (Беларусь, Украи-
на), Зона II (Беларусь, Украина и 
Российская Федерация) и Зона III 
(европейские страны и остальные 
страны-участницы системы «Зе-
леная карта»). Другим коэффици-
ентом является срок действия по-
лиса.

Объяснение резкому росту пре-
мий в зоне II лежит на поверхно-
сти – определенное время машины 
из Республики Молдова, которые 
стали участниками ДТП с самого 
начала, считались виновными в 
происшествии.

С 2013 года, согласно Закону 
об обязательном страховании, ба-
зовая премия, то есть стоимость 
страхования устанавливается со-
обща страховщиком и страховате-
лем на основе нормативных актов 
органа по надзору, то есть НКФР. 
Так, НКФР поставлена в ситуацию, 
когда, с одной стороны, никто не 
берет на себя полномочия регу-
лировать эти расходы, а, с другой 
стороны, она должна идти по пути 
либерализации. Эта задача выте-
кает в том числе из обязательств 
Республики Молдова на пути к ев-
ропейской интеграции.

Отталкиваясь от этих общих 
соображений, НКФР разработала 
новую методологию расчета стра-
ховых премий.

В чем новизна этой методоло-
гии? Республика Молдова в свете 
своих обязательств, законодатель-
ства и естественного хода вещей 
в рамках рыночной экономики 
двигается к либерализации рын-
ка страхования. Это первые шаги. 
Австрии потребовалось десятки 
лет, чтобы перейти от регулируе-
мых цен к либерализации рынка.

Базовая премия содержит так 
называемые доли нагрузки. Во 
внутреннем ОСАГО доля нагруз-
ки включает:

• расходы страховщика, что 
означает все траты: содержание 
сети, офисов, вычислительной 
техники, отчисления брокерам, 
доля которых увеличилась с 25 до 
40% в результате подорожания по 
всей цепи;

• взносы в Фонд защиты жертв 
аварий по внутреннему обязатель-
ному страхованию автограждан-
ской ответственности в размере 
2% от совокупных продаж, управ-
ляемый Национальным бюро стра-
ховщиков;

• регуляторные платежи в раз-
мере 0,5% в пользу НКФР;

• Гарантийный фонд в размере 
0,5% исключен;

• маржу прибыли – 10%.
Таким образом, всего 52,5%.
Для страхования «Зеленая кар-

та» в базовую премию включа-
ются:

• расходы страховщика, увели-
ченные с 20 до 22%;

• взносы в Фонд компенсаций – 
размер взноса увеличен с 2 до 5%, 
под управлением Национального 
бюро страховщиков;

• расходы по перестрахованию – 
до 18%. Все риски, превышающие 
250 тыс. евро, передаются в пере-
страхование. И это не редкость;

• регуляторные платежи – 0,5%;
• Гарантийный фонд в размере 

0,5% исключен;
• маржа прибыли снижена до 

5%. Проблемы Национального 
бюро и риск исключения из си-
стемы «Зеленая карта» привели 
к уменьшению маржи прибыли и 
повышению Фонда компенсаций 
с 2 до 5%.

То есть итого 50,5%.
Два основных фактора влияют 

на размер премии ОСАГО: расхо-
ды страховщика (40%) и прибыль 
(10%). Согласно статистике, в раз-

ных компаниях разная ситуация, 
в зависимости от порядка управ-
ления компанией. Расходы могут 
быть больше или меньше, как и 
прибыль. В таких условиях НКФР 
сделала первый шаг к либерали-
зации рынка путем введения двух 
корректировочных коэффициен-
тов, при помощи которых стра-
ховщики смогут уменьшать долю 
расходов в страховой премии. 
Коэффициенты – от 1 до 0,9. Если 
страховщик применяет коэффици-
ент 1, доля нагрузки будет макси-
мальной в 40%, если применяет 
0,9 – доля нагрузки будет 30%.

На маржу прибыли применяется 
коэффициент 1-0,95. При коэффи-
циенте 1 маржа прибыли состав-
ляет 10%, при 0,95 – 5%.

Маржи прибыли и расходов 
ограничены, чтобы не давать ком-
паниям возможность практико-
вать демпинговые цены на рын-
ке. Эти два фактора качественно 
меняют ситуацию. Сейчас закон 
запрещает страховщикам приме-
нять страховые премии ниже, чем 
получается из базовой премии с 
применением корректировочных 
коэффициентов, установленных 
НКФР. Так, ни один страховщик 
не может предлагать премии ниже 
установленных. В результате из-
менения методологии и введения 
двух коэффициентов страховые 
компании могут предложить бо-
лее низкие тарифы клиентам.

Новые базовые премии вступи-
ли в силу с 1 января 2015 года.

Влад БеркУ

Конечная премия в зависимости  
от расходов страховщика и маржи прибыли

Базовая премия – 715 
леев (с уровнем расхо-
дов страховщика 40% и 
маржи прибыли 10%)

Корректировочный коэффициент Kmp  
(маржа прибыли) 
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90% 611.33 617.76 624.20 630.63 637.07 643.50
91% 618.12 624.62 631.13 637.64 644.14 650.65
92% 624.91 631.49 638.07 644.64 651.22 657.80
93% 631.70 638.35 645.00 651.65 658.30 664.95
94% 638.50 645.22 651.94 658.66 665.38 672.10
95% 645.29 652.08 658.87 665.67 672.46 679.25
96% 652.08 658.94 665.81 672.67 679.54 686.40
97% 658.87 665.81 672.74 679.68 686.61 693.55
98% 665.67 672.67 679.68 686.69 693.69 700.70
99% 672.46 679.54 686.61 693.69 700.77 707.85
100% 679.25 686.40 693.55 700.70 707.85 715.00

Источник: НКФР

Изменение страховых премий 
ОСАГО и «Зеленой карты»:
Необходимость, продиктованная 
реалиями рынка

Динамика инфляции и обменного курса 2010-2015 гг.:

Год Инфляция
Средняя обменная ставка

Лей/Доллар Лей/Евро
2010 6.72% 12.3663 16.3995
2011 7.63% 11.7370 16.3369
2012 4.97% 2.1122 15.5632
2013 4.55% 12.5907 16.7241
2014 5.14% 14.0388 18.6321
2015 8.93% 18.7934 20.8808

Соотношение между ущербом и начисленными премиями:

Год 

Начислен-
ные пре-
мии (млн 

леев) 

Заявлен-
ный ущерб 
(млн леев) 

Средняя 
премия 
(леев) 

Соотношение 
между ущербом 
и начисленной 
премией (%) 

1 2 3 4 5=3/2 
2010 199.19 86.03 483.17 43.19% 
2011 208.92 92.38 470.55 44.22% 
2012 207.93 87.72 458.56 42.19% 
2013 215.79 90.43 454.27 41.90% 
2014 221.13 94.73 434.35 42.84% 
2015 224.94 115.29 426.78 51.26% 

Источник: НКФР

Изменения тарифов в страховании «Зеленая карта»
Базовая ставка 584 евро (ранее) Базовая ставка 552 евро (сейчас) 

ЗОНА 3 15 дней 6 мес. 12 мес. ЗОНА 3 15 дней 6 мес. 12 мес.
Легковые автомобили 40.88 286.16 408.80 Легковые автомобили 38.64 270.48 386.40 
Грузовики (до 3.5 тонн) 110.96 776.72 1109.60 Грузовики (до 3.5 тонн) 110.40 772.80 1104.00 
Автобусы (до 17 мест) 128.48 899.36 1284.80 Автобусы (до 17 мест) 165.60 1159.20 1656.00 

Базовая ставка 165 евро (ранее) Базовая ставка 208 евро (сейчас)
ЗОНА 2 15 дней 6 мес. 12 мес. ЗОНА 2 15 дней 6 мес. 12 мес.

Легковые автомобили 19.80 92.40 132.00 Легковые автомобили 20.80 145.60 208.00 
Грузовики (до 3.5 тонн) 22.28 103.95 148.50 Грузовики (до 3.5 тонн) 22.88 160.16 228.80 
Автобусы (до 17 мест) 22.28 103.95 148.50 Автобусы (до 17 мест) 20.80 145.60 208.00 

Базовая ставка 58 евро (ранее) Базовая ставка 37 евро (сейчас)
ЗОНА 1 15 дней 6 мес. 12 мес. ЗОНА 1 15 дней 6 мес. 12 мес.

Легковые автомобили 5.22 24.36 34.80 Легковые автомобили 3.89 18.13 25.90 
Грузовики (до 3.5 тонн) 13.92 64.96 92.80 Грузовики (до 3.5 тонн) 9.99 46.62 66.60 
Автобусы (до 17 мест) 10.44 48.72 69.60 Автобусы (до 17 мест) 9.44 44.03 62.90 
Источник: НКФР
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В декабре 2015 г. Минфин разме-
стил на первичном рынке рекорд-
ный объем государственных цен-
ных бумаг – 816,2 млн леев ($40,8 
млн). Размещение этой суммы 
позволило ему выйти из минуса и 
по итогу года обеспечить положи-
тельный для бюджета результат 
размещения – 243,2 млн леев.

Первоначально в бюджете 2015 
г. было заложено 600 млн леев, 
которые Минфин должен был на-
править на финансирование дефи-
цита. Однако ситуация в стране 
внесла свои коррективы. Нацбанк 
начал резко поднимать ставку ре-
финансирования и леевые нормы 
обязательного резервирования 
для коммерческих банков.

С декабря 2014 по сентябрь 2015 
ставка была увеличена в 5,6 раза: 
с 3,5% до 19,5% годовых. Столь 
высокой ставки в Молдове не 
было даже в кризисный 2008 год 
(Таблица №1).

В этот же период, то есть мень-
ше чем за год НБМ в 2,5 раза уве-
личил для коммерческих банков 
нормы обязательного резервиро-
вания от средств, привлеченных в 
леях (Таблица №2).

Стерилизовав таким образом 
денежную массу, НБМ ставил 
определенные цели: сдерживание 
инфляции, в том числе за счет сни-
жения давления леевой массы на 
валютный курс. Однако по этим 
же причинам у банков, которые 
являются основными инвесторами 
на рынке ГКО, стало существен-
но меньше свободных средств. И 
Минфин ощутил это на себе в пол-
ной мере: если в январе он еще пе-
речислил в бюджет 164,4 млн леев, 
то в феврале, марте и апреле, по-
гашая текущие обязательства, он 
забрал из бюджета 427,8 млн леев. 
Итог за 4 месяца – минус 263,1 млн 
леев. Затем пошли четыре положи-
тельных месяца, но этот результат 
полностью нивелировался в про-
вальном сентябре (минус 487,3 
млн леев), как раз когда НБМ под-
нял нормы резервирования до ре-
кордных 35%, а базисную ставку 
– до 19,5% (Таблица №3).

Такая ситуация привела к тому, 
что Минфину пришлось подго-
товить, а правительству и парла-
менту затем принять изменения 
к госбюджету, которые снизили 
сумму поступлений от продажи 
ГКО с 600 млн леев до нуля.

Но и развернуть ситуацию к 
нулю для Минфина было слож-
ной задачей: по итогам 11 месяцев 
из бюджета на погашение теку-
щих обязательств было взято 573 
млн леев и эти средства Минфин 
должен был вернуть в бюджет до 
31 декабря. Мало кто тогда считал 
эту задачу реально выполнимой. 
Но план, как любили говорить в 
советские времена, не только вы-
полнили, но и перевыполнили.

Декабрь для Минфина стал по-
бедой, но «победой пирровой». 
Разместить ГКО на 816,2 млн 
леев за один только месяц – это 
Минфину повезло. Да как тут не 
повезти, при таких-то ставках? 
За декабрь средневзвешенная до-
ходность ГКО составила 24,76% 
годовых – при годовой инфляции 
13,6% выгода для инвестора оче-
видна, причем гарантированная 

государством. Правда, в сентябре 
весьма высокая ставка в 23,51% го-
довых Минфину не помогла, ска-
зался шок, который испытали бан-
ки после новостей от НБМ (ставка 
19,5% и нормы 35%). Под угрозой 
своевременного невыполнения 
новых нормативов деньги на ры-
нок ГКО в сентябре не попали.

Спустя три месяца ситуация 
стабилизировалась и покупка ГКО 
банками стала не только выгод-
ной, но и осуществимой. Кажется, 
что в канун Нового года инвесто-
ры направили в госбумаги чуть ли 
не все свободные средства, и это 
вполне объяснимо, учитывая тра-
диционно весьма вялый для раз-
вития бизнеса январь и продол-
жающийся политический шторм, 
прибивший ко дну предпринима-
тельскую инициативу и спасаю-
щийся в ракушках бизнес.

Но вернемся к ГКО. Доходность 
бумаг, следуя за решениями Нац-
банка, по своей динамике бьет ре-
корды в стремлении заполучить с 
рынка ресурсы, так необходимые 
государственному бюджету в не-
стабильное время. В условиях 
когда в доходную часть изменен-
ного осенью 2015 г. бюджета было 
заложено 150 млн евро, которые 
Молдова должна была получить 
от правительства Румынии, а кре-
дит из-за политического кризи-
са выдан не был, Минфину надо 
чем-то эту дырку заполнять. Од-
ним из инструментов, призван-
ных залатать эту дыру, является, 
среди прочих, рынок первичного 
размещения ГКО.

Именно поэтому ставки по бу-
магам в конце 2015 г. были подня-
ты до неприличия высокой план-
ки. Столь высокой доходности 
госбумаги не имели с кризисного 
августа 2008 г. Тогда средневзве-
шенная ставка за месяц подпрыг-
нула до 25,75% годовых, в то же 
время по итогам всего 2008 г. 
средневзвешенная доходность по 
бумагам составила 17,96% годо-
вых, а за весь 2015 год – 20,13%.

Правда, за вычетом уровня ин-
фляции в августе 2008 года фак-
тическая доходность ГКО состав-
ляла 13,85% годовых. Наибольшая 
доходность ГКО за вычетом ин-
фляции с 2008 года пришлась на 
апрель 2009 года, когда ставка 
подскочила до 23,99% и была за-
регистрирована дефляция в 0,4% 
(Таблица №4).

Что касается 2015 г., то средняя 
доходность по бумагам за выче-
том инфляции составила пример-
но 10% годовых, причем гаран-
тированных государством. Более 
детальная динамика этих показа-
телей в прошлом году представ-
лена в Таблице №5.

В настоящее время Молдова 
живет по бюджету 2015 года, с 
уточнениями, принятыми осенью. 
Это значит, что по итогам года 
Минфин в размещении ГКО на 
первичном рынке должен выйти 
на нулевой показатель. Однако 
бюджету нужны деньги, особен-
но в первые месяцы года, поэтому 
продажи продолжаются.

Да и банкам выгодно приоб-
ретение госбумаг: при такой до-
ходности они хоть как-то могут 
компенсировать недополученную 

прибыль от того, что 35% привле-
ченных в леях средств вынуждены 
заморозить на счетах Нацбанка.

Государственные ценные бума-
ги остаются единственным в Мол-
дове инструментом для краткос-
рочных ликвидных инвестиций. 
В экономической стагнации, уси-
ленной политическим кризисом, 
внутренние инвесторы, причем не 
только банки, весьма охотно бу-
дут приобретать ГКО. Но Минфи-
ну где-то надо будет брать деньги, 
чтобы выплачивать высокую до-
ходность бумаг, которая уже до-
стигла почти 27% годовых. При 
высоких ставках объем размещен-
ных бумаг растет быстрее. Десят-
ки лет источником погашения яв-
лялись новые эмиссии ГКО, и этот 
год точно не станет исключением. 
И чем нужнее государству деньги, 
тем будут выше и ставки. Важно 
только понимать, в каком именно 
объеме будут выпускаться бума-
ги, ведь практически каждый год 
Минфин к осени готовит измене-
ния в бюджет с тем, чтобы приве-
сти фактическое состояние дел на 
рынке ГКО в законные рамки. Ин-
весторам же необходимо постоян-
но отслеживать ситуацию, чтобы 
быть готовыми ко всему.

Но беспокоиться надо не толь-
ко инвесторам. Нынешняя став-
ка доходности ГКО существенно 
превышает средние ставки по 
кредитам, выдаваемым коммер-
ческим банкам. Для Минфина это 
все-таки очень дорогой источник 
привлечения средств. К тому же 
внутренний долг надо обслужи-
вать, а затраты на его обслужи-
вание обязательно должны быть 
включены в расходную часть го-
сударственного бюджета.

За последние годы темпы уве-
личения внутреннего долга за 
счет продажи ГКО сильно увели-
чились (Таблица №6).

А внутренний долг по ГКО не 
уменьшается и на начало 2016 года 
превысил 8,1 млрд леев – это ГКО, 
находящиеся в обращении, кото-
рые Минфин должен не только вы-
купить, но и обеспечить выплату 
процентов по ним (Таблица №7).

Нацбанк, поднимая ставку ре-
финансирования до 19,5% и нормы 
резервирования до 35%, конечно 
же, преследовал цель сдерживания 
инфляции, но тем самым оказал 
медвежью услугу государствен-
ному бюджету. Минфину важно 
понимать, насколько оправданно 
привлечение средств на рынке 
ГКО с высокой доход ностью, ко-
торую надо обслуживать. К тому 
же данная высокая доходность ка-
сается не коротких, а среднесроч-
ных бумаг: на аукционе, который 
прошел 12 января уже этого года, 
Минфин разместил 117 млн леев 
под 26,53% годовых сроком об-
ращения на 364 дня, а 13 января 
выпустил Гособлигации сроком 
обращения 2 года на 1,3 млн леев 
под 24,89% годовых с полугодо-
вой выплатой процентов. Длин-
ные сроки бумаг могут говорить о 
том, что Минфин перекладывает 
их обслуживание «на потом», тог-
да как уже сейчас ситуация может 
требовать более оперативной кор-
ректировки.
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инвесторы – за доходностью
И тем, и другим надо быть 
готовыми ко всему
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