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Interviu acordat in exlusivitate
ziarului ,,Capital Market” de Aurica
Doina, membra a Consiliului de
Administratie al Comisiei Nationale
a Pietei Financiare

— in Parlamentul Republicii Moldova se afli
la examinare proiectul de Lege cu privire la
piata de capital. Cat de importanti este aceas-
ta initiativa legislativa pentru reformarea pie-
tei valorilor mobiliare nationale?

— Mai presus de orice lege sau reforma este im-
portant sa intelegem cum vom obtine stabilizarea
declinului economic §i cresterea economicd in
lipsa surselor suficiente de finantare. De ce anu-
me piata de capital are un rol important pentru
cresterea economicd? Deoarece, pentru moder-
nizarea infrastructurii nationale, reconstructia
drumurilor, dezvoltarea producerii, mentinerea
deficitului economic in limitele convenite cu
FMI etc. sunt necesare investitii semnificative,
care in prezent nu pot fi acoperite doar cu veni-
turile obtinute din impozite si taxe. Este nevoie
de capital si aici consider cd eforturile noastre
trebuie sa fie orientate spre utilizarea potentialu-
lui pietei de capital, care actualmente nu este pe
deplin valorificat.

Reformarea pietei valorilor mobiliare este im-
portanta pentru sustinerea reformelor care au ca
scop stabilizarea economiei §i cresterea econo-
micd, crearea unor institutii solide capabile sa
genereze noi investitii locale §i sd atraga inves-
titii strdine, precum s§i sd prezinte oportunitati-
le investitionale ale Republicii Moldova la nivel
international.

Prin noua lege privind piata de capital ne pro-
punem o reforma complexa orientata spre moder-
nizarea infrastructurii, crearea premiselor pentru
aparitia investitorilor institutionali §i a plasamen-

Continuare in pag.2.
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Volumul tranzactiilor bursiere in perioada 6 — 10 februarie
2012 a constituit 278,2 mii lei. In total au fost inregistrate 20

tranzactii cu actiunile a 9 emitenti.

Volumul Sectiei de Baza a bursei a constituit 268,4 mii lei. Pretul de piata
al actiunilor ,Moldova-Agroindbank” s-a micsorat de la 1245 pana la 1240
lei si al ,Moldindconbank” de la 150 pana la 130 lei per actiune.

In Sectia Tranzactiilor Directe in cadrul licitatiilor cu strigare s-au vandut
actiunile a 2 emitenti in suma de 9,8 mii lei. Valorile mobiliare ale compani-
ei ,Intreprinderea de transporturi auto nr. 1” continua s& se comercializeze
cu 10 lei per actiune. Ca pachet unic s-au vandut 5,18% din actiunile
intreprinderii ,Nord” (Ocnita) la pretul de 3 lei.

Bursa de Valori a Moldovei

Redactia ziarului Capital Market anunta concurs de selectare a unei com-
panii pentru realizarea site-ului ziarului Capital Market. Mai multd informatie,
precum si cerintele pentru potentialii participanti la acest concurs sunt oferite la
telefonul: 022 22 94 45 sau prin e-mail: redactor@capital.market.md. Cererile
pot fi depuse pana la 15 februarie curent la adresa ziarului: str. Alecsandri 115.

ONU va oferi Moldovei asistenta
financiara in valoare de $217,3 mil.

Organizatia Natiunilor Unite (ONU) va oferi R. Moldova
cea mai mare asistentd financiard de pinda acum in valoare
de $217,3 mil. in perioada 2013-2017. Acest lucru este previzut
de Acordul Cadru de Parteneriat Natiunile Unite — R. Mol-
dova “Spre Unitate in Actiune”, semnat vineri la Telenesti de
premierul Viadimir Filat gi coordonatorul rezident al ONU in
Moldova, Kaarina Immonen.

Dupa cum relateaza INFOTAG cu referire la serviciul de presa al Guver-
nului, dintre cele $217,3 mil., circa $61,9 mil. vor fi oferite pentru realizarea
reformei sectorului justitiei si a drepturilor omului, $123,2 mil. pentru dez-
voltarea capitalului uman si incluziunea sociala si circa $32,2 mil. pentru
realizarea proiectelor ce tin de mediul ambiant, schimbarile climatice si ges-
tionarea riscurilor.

Premierul a multumit pentru suportul acordat de ONU, precizand cé pro-
iectele comune care urmeaza a fi realizate trebuie sa contribuie la cresterea
calitatii vietii, la sporirea numarului celor ce si-au gasit un nou loc de munca,
s-au tratat Intr-un sistem de sanatate mai bun, au iesit din saracie.

“In timp ce ONU a oferit asistent3 in valoare de peste $100 mil. in cadrul
primului acord, cel de-al doilea prevede dublarea asistentei pana la $217,3 mil.
pentru urmatorii cinci ani. Conform datelor din 2010, ONU a oferit 7% din
asistenta oficiald pentru dezvoltarea acordata Moldovei sau 25% din volumul

=

de asistentd tehnica”, a spus Kaarina Immonen.

http://lwww.capital.market.md
Miercuri, 15 februarie 2012

Monitor al pietei financiare
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AVIZ

Redactia ziarului ,Capital Market” des-
fasoara un tender pentru selectarea unei
companii de audit pentru a audita activita-
tea Intreprinderii de Stat ,Capital Market”.
Companiile de audit pot depune cereri
pana la 23 februarie.

Informatii suplimentare
la numarul de telefon: 22 77 58.
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telor publice, diversificarea instru-
mentelor financiare, precum §i o mai
bunai protectie a investitiilor in valori
mobiliare. Efectul pozitiv se observa
prin anularea unor restrictii aplicate
in prezent si depasite de actualitate
si, in acelasi timp, prin perfectiona-
rea mecanismelor de reglementare si
supraveghere.

— Aceasta lege va genera schim-
bari radicale fata de modelul actu-
al al pietei. Liberalizarea pietei nu
va crea conditii mai avantajoase
pentru participantii profesionisti
nerezidenti, comparativ cu cei re-
zidenti?

—Structura actuald a pietei valorilor
mobiliare reflectd procesul de priva-
tizare in masa si consecintele acestu-
ia. Ca rezultat, astazi se inregistreaza
circa 2 milioane de actionari mino-
ritari §i un numar restrans de actio-
nari care detin pachete de control in
societati pe actiuni. Nivelul actual de
dezvoltare a pietei valorilor mobiliare
poate fi caracterizat prin lipsa inves-
titorilor institutionali i a plasamente-
lor publice, lipsa emisiunilor publice
si instrumentelor financiare lichide,
aplicarea insuficientd a tehnologiilor
informationale performante, gradul
redus de incredere in investirea in in-
strumente financiare si de dezvoltare
a relatiilor corporative.

Reglementarile actuale sunt de-
pasite comparativ cu legislatia apli-
catd de statele europene, in special
cele ce tin de activitatea pe piata,
conditiile desfasurarii operatiunilor
cu valori mobiliare, infrastructura
pietei, realizarea ofertelor publice
de valori mobiliare etc. Mentinerea
modelului actual de reglementare,
desigur, limiteaza accesul pe piata
locald a investitorilor importanti, ce
au cunostintele si experienta nece-
sard, precum si capacitatea financi-
ard corespunzatoare. Bineinteles cd
aceasta abordare nu este sustinuta de
unii participanti profesionisti, fiind
interesati de a mentine aceasta stare
incerta de dezvoltare.

Desigur, nu va fi usor sd imple-
mentam experienta pietelor dezvolta-
te, constructia carora a durat zeci sau
chiar sute de ani. in acelasi timp, con-
stientizam ca piata valorilor mobilia-
re parcurge o perioada dificila si este
strans legata de evolutia economiei in
ansamblu. Din aceastd perspectiva,
noile reglementdri creeazd conditii
reale de implementare a cerintelor de
capital pentru participantii profesio-
nisti actuali, iar referitor la conditiile
de activitate ele vor fi aceleasi, atat
pentru participantii profesionisti re-
zidenti, cat si cei nerezidenti.

— Reiesind din potentialul redus
al companiilor de brokeri neban-
cari, cit de reala este conformarea
acestora la noile cerinte de capital?

— Normele de adecvare a capitalu-
lui, propuse in proiectul de lege cu
privire la piata de capital, au fost sta-
bilite pentru a asigura o administra-
re eficientd a riscurilor in functie de
activitdtile si serviciile pe care soci-
etatile de investitii vor fi autorizate
sa le desfasoare.

Un important factor de succes in
dezoltarea pietei de capital este crea-
rea unor companii cu potential inalt,
capabile sd adauge valoare, prin di-
versificarea instrumentelor financi-
are si cresterea investitiilor, concen-
trate pe imbunatatirea strategiei de
flexibilitate si eficienta operationala.
Abordarile inovatoare si exigentele
fatd de riscurile aferente impun ce-

rinte pentru consolidarea financiara a
societdtilor de investitii, prestatii mai
eficiente in domeniu, bazate pe stan-
darde de transparenta si de incredere.
in plus, stabilirea acestor cerinte
este o conditie esentiala pentru a asi-
gura o mai buna protectie a drepturi-
lor investitorilor in valori mobiliare.
in acelasi timp, la promovarea
acestor cerinte am urmarit sa asigu-
ram si conditii reale de implementare,
prin cresterea graduala a capitalului
propriu in termen de pana la 10 ani
de la data intrarii in vigoare a legii
cu intervale de 2 ani. Actualmente,
toate 11 companii de brokeri neban-
cari Intrunesc cerintele maxime fata
de capitalul propriu stabilite pentru
licenta de categoria A in marime
echivalentd in lei de 50 mii euro.

Pentru licenta de categoria B, sase
companii de brokeri nebancari in-
trunesc cerintele maxime de capital
echivalentul in lei a 125 mii euro,
iar patru companii detin marimea
capitalului propriu care corespunde
pentru al 7-lea an de la data intrarii
in vigoare a legii in marime echiva-
lentd in lei de 94 mii euro.

Mai complicatd va fi obtinerea
licentei de categoria C. Astfel, con-
form cerintelor de capital stabilite
pentru primul an de la data intrarii
in vigoare a legii, doar 8 companii
de brokeri nebancari se conformeaza
echivalentului in lei a 110 mii euro,
iar o companie are capitalul necesar
pentru al 5-lea an de la data intrarii
in vigoare a legii in marime echiva-
lentd in lei de 365 mii euro.

— Conform noilor reglementiri
se preconizeaza crearea unui de-
pozitar central unic pentru pre-
luarea activititii de tinere a regis-
trului. Care sunt motivele pentru
o asemenea reforma?

—Initiativa de a reforma activitatea
DNVM a inceput odata cu obtinerea
licentei pentru activitate de tinere a
registrului si continud cu implemen-
tarea mdsurilor privind integrarea
acestuia 1n sistemul automatizat
de plati interbancare. Continuarea
transformarilor implica resurse de
timp si investitii semnificative pen-
tru a introduce tehnologii noi, in
special modernizarea sistemului in-

formatic care sa asigure pastrarea in
siguranta a informatiei detinute in
registrul detinatorilor de valori mo-
biliare, precum si realizarea oricarei
operatiuni in legatura cu acestea.

Conform noilor reglementari, de-
pozitarul central va asigura tinerea
registrelor detinatorilor de wvalori
mobiliare admise spre tranzactiona-
re pe piete reglementate si sisteme
alternative de tranzactionare (MTF).
Prin aceastd modalitate, urmarim de
a facilita clearingul si decontarea in-
strumentelor financiare pe o baza si-
gura si eficientd. Din experienta pie-
telor europene sau practicile aplicate
in Rusia, Kazahstan etc. depozitarul
central detine functia de tinere a
registrului cel putin pentru compa-
niile listate, avand ca scop operarea
eficienta si optimizarea costurilor la
operatiunile post-tranzactionare.

Pe de alta parte, constientizam ca
implementarea acestei reforme nu va
fi simpla, iar riscurile legate de asigu-
rarea integritatii informatiei implica
actiuni bine gandite si o buna organi-
zare a procesului de transfer a regis-
trelor actionarilor catre depozitarul
central. Din aceste motive, pe parcur-
sul promovdrii proiectului de lege cu
privire la piata de capital, au fost dis-
cutate mai multe optiuni, inclusiv si
referitor la mentinerea institutiei re-
gistratorului in aria de reglementare,
dar la aceasta etapa ramane ca Parla-
mentul sa adopte varianta finala.

— Conform directivelor UE si
experientei internationale, in rela-
tiile de guvernare corporativa este
aplicata pe larg practica de sque-
eze-out. Cum vor influenta noile
reglementiri conflictele corpora-
tive dintre actionarii majoritari si
cei minoritari?

— Decizia de a promova reglemen-
tari cu privire la practica de sque-
eze-out este dictatd intradevar de
impactul conflictelor corporative,
cu influentd negativa asupra a zeci
de mii de actionari minoritari, care
in cazul concentrarii pachetului de
actiuni de cel putin de 90 la suta
din actiunile cu drept vot de catre
actionarii majoritari, pe parcursul a
mai multor ani nu obtin dividende si
astfel majoritatea nu demonstreaza

interes pentru a participa la guver-
narea corporativd. Actualmente in-
registram peste 160 de societati pe
actiuni unde actionarii majoritari
detin pachetul de peste 90 la suta
din actiunile cu drept vot, iar restul
actiunilor sunt detinute de circa 200
mii actionari minoritari.

Mai mult, in ultima perioada se
observa si o altd tendintd, si anume
reorganizarea sau lichidarea socie-
tatii pe actiuni. Printre principalele
motive invocate sunt cheltuielile
suportate la convocarea si desfasu-
rarea adundrilor generale a actiona-
rilor si dificultatile Intdmpinate in
atragerea investitiilor sau stabilirea
relatiilor de parteneriat cu o astfel de
societate. In consecinti, actionarii
majoritari se separa cu cele mai bune
active, iar ceilalti actionari risca sa
ramana cu o societate in proces de
insolvabilitate. Aceeasi situatie se
referd si la actionarii minoritari in
cazul lichidarii societatii, care risca
sd nu primeasca cel putin contrava-
loarea actiunilor.

Ca solutie, a fost preluatd experi-
enta tarilor europene, SUA, a Rusiei
etc. Prin reglementérile propuse se
stabileste dreptul unuia sau al mai
multor actionari majoritari, care ac-
tiveazd In comun si detin cel putin
90 la sutad din actiunile cu drept de
vot ale emitentului, sa ceara actiona-
rului minoritar ca acesta sd-i vinda
actiunile detinute la un pret echita-
bil. Acest drept apare numai dupa
efectuarea ofertei publice obligatorii
de catre actionarul majoritar si este
limitat in timp, cel mult 3 luni de
la data efectudrii ofertei publice de
preluare.

De asemenea, este preluat si drep-
tul actionarului minoritar s ceard
actionarului majoritar sa-i achiziti-
oneze actiunile detinute la un pret
echitabil, care la fel este limitat in
timp, pe parcursul a 3 luni dupa efec-
tuarea ofertei publice de preluare.

Este important sd mentionez ca
daca actionarul minoritar nu va dori
sa-1 fie rdscumparate actiunile, aces-
ta va raméne in continuare actionar
al societatii. Reglementarile propuse
stabilesc drepturi suplimentare atat
pentru actionarul majoritar cat si cel

y

minoritar si nicidecum nu poate fi in-
teles ca o obligatie a acestora. in al
doilea rand, sunt orientate spre imbu-
ndtatirea standardelor de guvernare
corporativa, asigurand calitatea de
actionar persoanelor active, care cu-
nosc cum sa-gi gestioneze proprieta-
tea detinuta, precum si s valorifice
drepturile ce deriva din aceste deti-
neri. Aceste reglementari nu se vor
aplica asupra valorilor mobiliare emi-
se de bancile comerciale, companiile
de asigurari si organismelor de plasa-
ment colectiv 1n valori mobiliare.

— Volumul tranzactiilor pe piata
extrabursierd in anul 2011 a in-
registrat o pondere semnificativa
fata de cele bursiere. Cum se expli-
ca aceasta crestere?

— Cresterea volumului tranzactiilor
pe piata extrabursierd a fost influen-
tatd de tranzactiile efectuate In baza
actelor judecatoresti, care detin o pon-
dere de 32,6 la suta si de tranzactiile
privind depunerea valorilor mobiliare
caaport la capitalul social care au atins
o pondere de 37,3 la suta din volumul
total al tranzactiilor inregistrate. Alte
tranzactii, inclusiv succesiunea valo-
rilor mobiliare in urma dizolvarii sau
reorganizarii actionarului persoana
juridica, tranzactiile de rascumparare
a valorilor mobiliare de cétre societate
legate de reorganizarea acesteia si/sau
expirarea termenului de circulatie a
valorilor mobiliare etc. au inregistrat
o pondere de 20,2 la sutd din volumul
total al tranzactiilor inregistrate. In-
dicatori in descrestere au inregistrat
tranzactiile de vanzare-cumpdrare,
donatie si mostenire.

Transferurile directe de proprie-
tate asupra valorilor mobiliare, ca
rezultat al tranzactiilor privind de-
punerea valorilor mobiliare ca aport
la capitalul social sunt reglementate
de legislatia in vigoare §i asemenea
categorii de tranzactii intalnim si in
practica internationala ca tranzactii
efectuate in afara bursei de valori
sau ca tranzactii directe efectuate in
cadrul unei societati de investitii. Ca
exemplu, legislatia Rusiei stabileste
in calitate de aport la capitalul social
al unei societati cu raspundere limi-
tata valorile mobiliare, iar legislatia
Romaniei, la fel, reglementeaza po-
sibilitatea majorarii capitalului soci-
al al societatii comerciale din contul
aporturilor in natura care pot fi orice
bunuri evaluate in mijloace banesti,
inclusiv valori mobiliare.

O influentd asupra cresterii volu-
mului tranzactiilor extrabursiere se
constatd ca urmare a reglementarilor
prin care societatile pe actiuni de tip
inchis, infiintate pana la 01.01.2008,
au dreptul sa-si mentind circulatia
inchisa a valorilor mobiliare emise.
in aceste conditii, mai mult de 50 la
sutd din numarul total al societatilor
pe actiuni inregistrate in Registrul
de Stat al valorilor mobiliare, isi
mentin circulatia valorilor mobiliare
emise cu acordul actionarilor.

in acelasi timp, circulatia inchisa
a valorilor mobiliare In societatile
pe actiuni care si-au mentinut aceste
prevederi, dureaza in timp, limitea-
za numarul de tranzactii si cercul de
persoane, factori care au inluentat
descresterea volumului tranzactiilor
de vanzare-cumparare. Descresterea
volumului tranzactiilor de vanzare-
cumpdrare a fost influentata si de re-
ducerea numarului de tranzactii cu
valorile mobiliare procurate contra
bonuri patrimoniale, care in condi-
tiile legislatiei se efectueaza pe piata
extrabursiera.

Ghenadie TUDOREANU
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PIATA VALORILOR MOBILIARE

PIATA PRIMARA

in ianuarie 2012, in Registrul de Stat al valorilor
mobiliare, tinut de catre Comisia Nationald a Pietei
Financiare (CNPF), au fost inregistrate 6 emisiuni
suplimentare de actiuni in valoare de 217,87 mil. lei

(Tabelul nr. 1).

Volumul investitiilor straine atrase prin intermediul
emisiunilor de valori mobiliare in ianuarie 2012 con-
stituie 164,36 mil. lei, sau 75% din volumul total al

emisiunilor de actiuni.

PIATA SECUNDARA

in ianuarie 2012 pe piata secundara au fost efectua-
te 322 tranzactii cu valori mobiliare in volum total de
6,18 mil. lei, inregistrindu-se o descrestere de 3,6 ori
fatd de volumul din luna similara a anului precedent

(Diagrama nr. 1).

Volumul tranzactiilor bursiere inregistrate in ianua-
rie 2011 constituie 2,64 mil. lei sau 43% din volumul
total al tranzactiilor inregistrate pe piata secundara

(Diagrama nr. 2).

Ponderea tranzactiilor inregistrate pe segmentul
bursier constituie 49% din numarul total al tranzactii-

lor (Diagrama nr. 3).

PIATA BURSIERA

Pe piata bursiera in ianuarie 2012 au fost inregistrate

Rulajul bursier

Volumul acestor

s-a micsorat de 3,3 ori fatd de luna

similard a anului precedent (Diagrama nr. 4).

Informatia privind tranzactiile efectuate cu valorile
mobiliare emise de catre societatile pe actiuni incluse
in listingul bursier este prezentata in Tabelul nr. 4.

SEGMENTUL EXTRABURSIER
In ianuarie 2012 pe segmentul extrabursier au fost
inregistrate 163 tranzactii in volum de 3,54 mil. lei.

tranzactii s-a micsorat de 3,8 ori

comparativ cu luna ianuarie 2011 (Diagrama nr. 5).
In structura volumului tranzactiilor extrabursiere

din perioada de

raportare ponderea maxima revine

tranzactiilor ca aport la capitalul social, care consti-
tuie 1,13 mil. lei sau 31,9%., Anularea tranzactiei con-
form hotaririi instantei de judecata constituie 1,00 mil.

lei sau 28,2%, tranzactiile de donatie — 0,96 mil. lei

mil. lei, sau 8,8%

lei si achitarea cu

sau 27,1%, tranzactiile de vinzare-cumparare — 0,31
, altor tranzactii le revin 0,14 mil. lei
sau 4,0% (inclusiv tranzactii de mostenire — 139,5 mii

valori mobiliare a datoriilor certe ale

statului fata de participantii la privatizare — 2,2 mii lei
(Diagrama nr. 6).

Comisia Nationala a Pietei Financiare:
MD 2012, m. Chisinau, bd. Stefan cel Mare, 77,

159 tranzactii in volum total de 2,64 mil. lei.

tel. (37 322) 859 401, www.cnpf.md
Directia relatii externe si dezvoltare:

tel (37 322) 859 430

Tabelul nr. 1 Emisiunile de valori mobiliare inregistrate in Registrul de Stat al Valorilor Mobiliare in ianuarie 2012

Numarul de | Valoarea no- | Pretul de pla- | Nivel
) ) ) Codul ISIN al valo- |  Suma emisiu- | valori mobili- | minald a unei |sare a unei va- | de co-
Denumirea emitentului . o P } . ’ -
rilor mobiliare nii, lei are plasate, | valori mobilia- | lori mobilia- | tare la
unitati re, lei re, lei BVM
Emisiuni suplimentare de actiuni
S.A. ,LIMIAUTOTEST” MD14LITE1007 188500 1885 100 100 -
S.A. ,MOLDAGROTEHNICA” MD14ROTE1003 7108251 7108251 1 1 -
.M. C.A. ,GRAWE CARAT ASIGURARI” S.A. MD14GRAW1002 16203508 15100 1000 1073,08 -
S.A. ,LUXCONSISTEM” MD14L0OSI1006 1001000 1001 1000 1000 -
T.M. ,GLASS CONTAINER PRIM” S.A. MD14GACP1008 193087000 193087 1000 1000 -
S.A. ,TERA-L” MD14ERAL1007 282700 2827 100 100 -
Total 217870959 7322151
Tabelul nr. 2 Volumul emisiunilor de valori mobiliare in ianuarie 2008-2012 (mil. lei)
Tipul emisiunii 2008 2009 2010 2011 2012 2012 fatd de 2011, %
Emisiuni plasate la infiintarea societatilor pe actiuni 2,27 1,00 0,88 - - -
Emisiuni suplimentare de actiuni 20,50 0,74 0,03 145,80 217,87 149,4
Total 22,77 1,74 0,91 145,80 217,87 149,4
Tabelul nr. 3 Piata secundara in anii 2008-2012
Indicator 2008 2009 2010 2011 2012 2012 fata de 2011, %
Piata bursiera
Numarul de tranzactii (unitati) 212 93 76 138 159 115,2
Volumul tranzactiilor (mil. lei) 51,94 25,73 20,45 8,83 2,64 29,9
Piata extrabursiera
Numérul de tranzactii (unitati) 1702 403 155 149 163 109,4
Volumul tranzactjilor (mil. lei) 40,28 26,63 1,49 13,36 3,54 26,5
Total piata secundara
Numérul de tranzactii (unitati) 1914 496 231 287 322 112,2
Volumul tranzactiilor (mil. lei) 92,22 52,36 21,94 22,19 6,18 27,9

Tabelul nr. 6. Tranzactiile efectuate cu valorile mobiliare emise de cdtre societdtile pe actiuni
incluse in listingul Bursei de Valori a Moldovei, ianuarie 2012

E & Pretul unei acti- . Ponderea | , o
%— S uni, lei Pretul g © actiunilor | & _ .g
. . . & =2 | Volumul tran- mediual | §.5 | tranzactionate | = 5

Denumirea emitentului Codul ISIN g § % zactiilor, lei . unei acti- § s n totalul 3 § é
e Min. Max. | unilei | € acfunior 1= | 2

Z £ = emise %

Tranzactii efectuate prin mecanismul pietei interactive
BC “MOLDOVA-AGROINDBANK” SA MD14AGIB1008 30 37500 1250 1250 1250 200 0,00 1 1
BC “BANCA SOCIALA” S.A. MD14BSOC1004 | 658 197400 300 300 300 100 0,07 2 11
BC “MOLDINDCONBANK” SA MD14MICB1008 | 977 118740 120 150 121,54 100 0,02 4 11
Total 353640 7

Pretul ofertei de vanzare a caselor individuale a scazut in anul 2011

Pretul ofertei de vinzare a caselor
individuale de locuit a scazut in me-
die, in anul 2011, cu 1,4 la sutd, la
934 euro pe metru pdtrat, comunicd
MOLDPRES cu referire la un ra-
port privind evolutia pietei imobili-
are din Republica Moldova realizat
de Agentia Nationald pentru Relatii
Funciare si Cadastru.

Pe parcursul anului trecut, costul
caselor individuale a oscilat de la 869
de euro pe metru patrat in ianuarie, la
935 de euro in decembrie. Pretul ma-
xim a fost atins in iulie, cand a urcat
la 980 de euro pe metru patrat.

Casele individuale de locuit din
Chisinau sunt mai scumpe decat apar-
tamentele. Astfel, potrivit aceleiasi
analize a Agentiei Relatii Funciare si
Cadastru, in anul 2011 pretul ofertei

de vanzare a caselor de locuit a fost in
medie de 934 de euro pe metru patrat,
a apartamentelor cu o odaie — 886 de
euro, al locuintelor cu doua odai — 870
de euro si cu trei odai — 804 de euro.
in anul 2010 s-a observat o tendintd
de diminuare a preturilor ofertei apro-
ximativ cu 14%, de la 1035 de euro in
ianuarie, pana la 886 de euro in oc-
tombrie. La sfarsit de an preturile au
crescut insa din nou, la 940 de euro pe
metru patrat. Criza economica a afec-
tat cel mai mult piata caselor individu-
ale de locuit din sectorul Centru, unde
preturile s-au micsorat cu 23%. in sec-
toarele Ciocana si Telecentru preturile
s-au micsorat cu aproximativ 20%.
Referindu-se la piata bunurilor
imobile locative, Agentia Nationalad
pentru Relatii Funciare si Cadastru

anunta ca pretul ofertei la apartamen-
te in anul 2011 a fost in medie de 853
de euro pe metru patrat, in scadere cu
1,5% fata de 2010. In anul trecut s-a
mentinut o cerere mai ridicata la apar-
tamentele cu suprafata de pana la 50-
60 metri patrati, a crescut termenul
de expunere a apartamentelor. Daca
in anii de pana la criza apartamentele
se vindeau timp de o lund sau doud,
acum termenul este de 3-4 luni, une-
ori si mai mult. Vanzatorii, de regula,
tin la pret. Astfel, pana la criza van-
zatorii reduceau preturile la imobilele
ce erau expuse mai mult timp pe pia-
ta, acum insa acest lucru se intdmpla
foarte rar, doar in cazul unor vanzari
fortate, noteazd MOLDPRES, citand
raportul Agentiei Nationale pentru
Relatii Funciare si Cadastru.

Diagrama nr. 1 Tranzactiile pe piata secundara
a valorilor mobiliare, ianuarie 2008-2012
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Diagrama nr. 2 Structura tranzactiilor pe piata secundara,
ianuarie 2012 (dupa volumul tranzactiilor)
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Diagrama nr. 3 Structura tranzactiilor pe piata secundara,
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Diagrama nr. 5 Tranzactii extrabursiere, ianuarie 2008-2012
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Diagrama nr. 6 Structura tmn@acziilor extrabursiere, ianuarie 2012
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O Aport la capitalul social - 1,13 mil. lei
O Anularea tranzactiei - 1,00 mil. lei

B Donatie - 0,96 mil. lei
OVinzare-cumparare - 0,31 mil. lei

O Alte tranzactii - 0,14 mil. lei
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Informatie despre prevederile legisiatiel
y y
privind activitatea societatilor pe actiuni
y y
1 asigurarea drepturilor actionarilor
slasly ,

In continuarea rubricii destinate prezentirii prevederilor legislatiei in vigoare referitor la activitatea societd-
tilor pe actiuni si asigurarea drepturilor actionarilor, initiata la solicitarile cititorilor, ne vom referi nemijlocit
la tranzactiile societatii cu valorile mobiliare plasate (achizitionarea si rdscumpdararea actiunilor), tranzactiile
de proportii, conflictul de interese.

(Continuare din nr. 5 (425)
din 8 februarie 2012)

— Cum se efectueazi tranzac-
tiile cu bunurile societéitii?

— Tranzactiile societétii se efec-
tueaza pornindu-se de la valoarea
de piatd a bunurilor achizitionate
sau instrainate.

Valoarea de piatd a bunurilor
aflate 1n circulatie pe piata orga-
nizatd se determind pornindu-se
de la preturile publicate ale aces-
tei piete (valoarea de piata). Toto-
data, pentru determinarea valorii
de piatd a bunurilor care nu se
afla in circulatie pe piata organi-
zata poate fi antrenata, iar in ca-
zurile prevadzute de Legea privind
societatile pe actiuni, de alte acte
legislative sau de hotararea adu-
ndrii generale a actionarilor va fi
antrenata o organizatie speciali-
zata care nu este persoana afiliata
a societatii.

Tranzactiile societdtii cu valori-
le mobiliare plasate se efectueaza
prin achizitionarea, rascumpara-
rea, convertirea, consolidarea si
fractionarea lor. Totodata, socie-
tatea este obligatd, in termen de
15 zile calendaristice de la data
efectudrii oricdrei tranzactii cu
valorile mobiliare plasate de ea, sa
comunice acest fapt Comisiei Na-
tionale a Pietei Financiare.

— Care sunt conditiile de achi-
zitionare de catre societate a ac-
tiunilor sale plasate?

— Actiunile plasate de societate
se achizitioneaza de societate la
propunerea sa, prin intermediul
ofertei publice pe piata secundara,
daca legislatia nu prevede altfel.

Hotararea de achizitionare de
catre societate a actiunilor plasate
de ea se ia de:

a) adunarea generald a actiona-
rilor, la achizitionarea actiunilor
plasate 1n scopul reducerii capita-
lului social sau cedarii catre actio-
narii si salariatii societdtii a unui
anumit numar de actiuni proprii;

b) consiliul societatii, la achi-
zitionarea actiunilor plasate in
scopul prevenirii scaderii cursului
lor, conform legislatiei cu privire
la valorile mobiliare.

Totodata, in hotararea societatii
privind achizitionarea actiunilor
plasate de ea vor fi indicate clase-
le si numarul lor, pretul de achi-
zitie, forma de platd si termenul
in decursul cdruia are loc achizi-
tionarea. Pretul de achizitie va fi
echivalent cu valoarea de piata a
actiunilor, iar termenul de achizi-
tie nu va fi mai mic de o luni. In
cazul in care actiunile nu au valoa-
re de piata, pretul de achizitie va fi
determinat de catre o companie de
estimare a valorilor mobiliare si a
activelor ce se refera la ele.

Societatea este obligata sa adu-
ca la cunostinta fiecarui actionar
sau reprezentant legal al acestuia,
sau detindtor nominal de actiuni
propunerea de achizitionare a
actiunilor aflate in circulatie ale
societatii si/sau sd publice pro-
punerea sa, iar orice actionar este

in drept sd vanda actiunile care 1i
apartin, societatea fiind obligata
sd le achizitioneze in conditiile
anuntate.

Daca numarul total de actiuni
care figureaza in ofertele actiona-
rilor depaseste numarul de actiuni
anuntate pentru achizitionare de
catre societate, actiunile se achi-
zitioneaza proportional numarului
lor, indicat in fiecare oferta.

— Existd restrictii privind
achizitionarea de catre societate
a actiunilor sale?

— Societatea nu este in drept sa
achizitioneze actiuni plasate de
ea:

1) in decursul unei luni pana la
inceputul plasarii actiunilor emi-
siunii suplimentare, in procesul
plasdrii acestor actiuni, precum si
in decursul unei luni dupa plasa-
rea lor;

2) daca, conform ultimului bi-
lant:

a) societatea este insolvabila sau
achizitionarea actiunilor plasate o
va face insolvabila sau

b) valoarea activelor nete ale
societatii este mai mica decat va-
loarea capitalului ei social sau va
deveni mai micd in urma achiziti-
onarii actiunilor plasate;

3) daca, in urma unei astfel de
achizitii, numarul actiunilor de te-
zaur va depasi limita de 10% din
capitalul social al societatii, cu
exceptia situatiilor cand achiziti-
onarea se face in scopul reducerii
capitalului social sau cedarii catre
actionarii §i salariatii societdtii
a unui anumit numdr de actiuni
proprii si/sau in scopul prevenirii
scaderii cursului lor, conform le-
gislatiei cu privire la valorile mo-
biliare.

—n ce conditii este obligatorie
achizitionarea actiunilor de ca-
tre actionarii societatii?

— Persoana care a achizitionat
individual sau impreund cu per-
soanele sale afiliate mai mult de
50% din volumul total de actiuni
cu drept de vot aflate in circulatie
ale societatii care corespunde unu-
ia din criteriile prevazute la art. 2
alin. (2) din Lege (criteriile au fost
mentionate in articolele anterioare)
este obligata sd propuna celorlalti
actionari, in termen de 3 luni de la
data consemndrii in registrul acti-
onarilor a achizitionarii actiunilor,
ca acestia sa 1i vanda actiunile cu
drept de vot pe care le detin, daca
legislatia nu prevede altfel.

Oferta publicd pe piata secun-
dard prevazutd mai sus se trimite
in scris tuturor actionarilor care
poseda actiuni cu drept de vot ale
societatii sau reprezentantilor lor
legali, sau detinatorilor nominali
de actiuni si/sau se publicd in or-
ganul de presa indicat in statutul
societatii.

Termenul de valabilitate a ofer-
tei publice pe piata secundara va
fi de cel putin 30 de zile si de cel
mult 60 de zile calendaristice de
la data publicarii. Totodata, toate
cererile actionarilor cu privire la
vanzarea actiunilor ce le apartin

in conditiile ofertei publice pe
piata secundarda, depuse in ter-
menul prevazut, urmeazad sa fie
satisfacute.

Pand la indeplinirea cerintelor
de achizitionare a actiunilor pro-
puse spre vanzare, proprietarul a
mai mult de 50% din volumul to-
tal de actiuni cu drept de vot ale
societatii, impreuna cu persoanele
sale afiliate, are dreptul la vot la
adunarea generald a actionarilor
in limita a 25% din actiunile cu
drept de vot aflate 1n circulatie ale
societatii. Numarul total al actiu-
nilor cu drept de vot care apartin
persoanelor mentionate se va lua
in calcul numai pentru stabilirea
cvorumului la tinerea adunarii ge-
nerale a actionarilor.

Alte cerinte fata de achizitiona-
rea unui important pachet de acti-
uni sunt prevazute de legislatia cu
privire la valorile mobiliare i de
decizia de emitere a actiunilor.

— Cand societatea este obligata
sd-si riscumpere actiunile sale
plasate?

— Societatea va rascumpdra in
mod obligatoriu actiunile plasate
de ea in cazul:

a) expirdrii termenului de ras-
cumpadrare a actiunilor, prevazut
in statutul societatii sau

b) operarii in statutul societatii a
unor modificari ce limiteaza drep-
turile actionarilor sau

¢) convertirii actiunilor de o cla-
sd 1n actiuni de alta clasa sau

d) efectuarii de catre societate a
unei tranzactii de proportii sau

€) reorganizdrii societdtii, po-
trivit hotararii adunarii generale a
actionarilor;

f) neadoptarii, la cererea acti-
onarilor a uneia din hotdrari cu
privire la reducerea -capitalului
social; cu privire la majorarea va-
lorii activelor nete prin efectuarea
de catre actionarii societatii a unor
aporturi suplimentare in modul
prevazut de statutul societatii; cu
privire la dizolvarea societdtii; cu
privire la transformarea societatii
in alta forma juridica de organi-
zare. In cazul in care, la expirarea
a 2 ani financiari consecutivi, cu
exceptia primului an financiar, va-
loarea activelor nete ale societatii,
potrivit bilantului anual al societa-
tii, va fi mai mica decat marimea
capitalului social.

Totodata, actionarul este in
drept sa ceara rascumpdrarea acti-
unilor care 1i apartin daca:

a) nu i s-a permis, farad temei le-
gal, sa participe la adunarea gene-
rala a actionarilor la care s-a luat
hotararea 1n unul din cazurile pre-
vazute mai sus in lit. b) — f); sau

b) el a votat impotriva adoptarii
hotararii prevazute mai sus in lit.
b) — e) si/sau a votat pentru adop-
tarea hotaririi prevazute in lit. f)
si a cerut rascumpdrarea actiunilor
in termenul de cel putin 2 luni de
la data ludrii de adunarea generala
a actionarilor sau de consiliul so-
cietatii;

¢) si-a exprimat dezacordul cu
decizia consiliului societatii pri-

vind incheierea unei tranzactii de
proportii.

Actionarul nu este in drept sa
ceard rascumpdrarea actiunilor ce
ii apartin 1n cazul in care se ia ho-
tarirea de dizolvare a societatii.

— Care sunt conditiile de ras-
cumparare de catre societate a
actiunilor plasate?

— Rascumpararea actiunilor are
loc numai in cazul in care eveni-
mentul care a conditionat cererea
de rascumparare a avut loc si se
efectueaza la valoarea lor de piata,
daca legislatia nu prevede altfel.

in cazul in care actiunile nu au
valoare de piata, pretul de rascum-
parare va fi echivalent cu pretul
mediu ponderat determinat cu uti-
lizarea a cel putin doua criterii din
urmatoarele:

a) pretul mediu ponderat de tran-
zactionare a actiunilor 1n ultimele
12 luni anterioare datei anuntdrii
ofertei;

b) valoarea activelor nete ce re-
vine la o actiune conform ultimei
situatii financiare auditate a emi-
tentului;

c) valoarea estimativd a acti-
unilor, determinata de catre o
companie de estimare a valorilor
mobiliare si a activelor ce se refe-
rd la ele, neafiliatd emitentului si
ofertantului.

Termenul de depunere de catre
actionari a cererilor de rascumpa-
rare a actiunilor ce le apartin se
stabileste in statutul societatii si
va fi de cel putin 2 luni de la data
ludrii de adunarea generala a acti-
onarilor sau de consiliul societatii
a uneia din urmatoarele hotarari:

a) operarea in statutul societa-
tii a unor modificari ce limiteaza
drepturile actionarilor sau

b) convertirea actiunilor de o
clasa in actiuni de alta clasa sau

¢) efectuarea de catre societate a
unei tranzactii de proportii sau

d) reorganizarea societatii, po-
trivit hotararii adunarii generale a
actionarilor;

e) neadoptarea, la cererea ac-
tionarilor a uneia din hotarari cu
privire la reducerea capitalului
social; cu privire la majorarea
valorii activelor nete prin efectu-
area de catre actionarii societatii
a unor aporturi suplimentare In
modul prevazut de statutul so-
cietatii; cu privire la dizolvarea
societdtii; cu privire la transfor-
marea societatii in alta forma
juridicd de organizare. in cazul
in care, la expirarea a 2 ani fi-
nanciari consecutivi, cu exceptia
primului an financiar, valoarea
activelor nete ale societatii, po-
trivit bilantului anual al societa-
tii, va fi mai mica decat marimea
capitalului social.

Termenul de achitare a actiuni-
lor nu va depdsi 3 luni de la data
de producere a evenimentului care
a conditionat rascumpérarea.

Intrebarile suplimentare

pot fi remise in adresa redactiei
(e-mail: capital@market.md

sau fax: 022 220 503).
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Companii

din 10 tari vor
participa la Expozitia
internationala
specializata
“MOLDAGROTECH”

Circa 100 de companii din
10 tari vor participa la Expozi-
tia-targ internationala specia-
lizata de masini, echipamente
si tehnologii pentru sectorul
agroindustrial “MOLDAGRO-
TECH”, editia a XXll-a, care
se va desfagura in perioada
15-18 februarie, la Centrul In-
ternational de Expozitii “Mol-
dexpo” din Chisinau.

Manifestarea este organizatd de
institutia-gazda in colaborare cu Mi-
nisterul Agriculturii si Industriei Ali-
mentare, informeazd MOLDPRES.

Arcadie Andronic, director general
al Centrului “Moldexpo”, a mentio-
nat astazi, intr-o conferinta de presa,
ca participantii la expozitie repre-
zintd Austria, Cehia, Germania, R.
Moldova, Polonia, Roméania, Rusia,
Spania, Ucraina si Ungaria. “Aceas-
ta expozitie are loc de doud ori pe
an — primavara, in ajunul lucrarilor
agricole si toamna, dupa stringerea
recoltei. Actuala editie are menirea
de a asigura necesitdtile agriculto-
rilor in tehnica, material semincer
si ingrasaminte”, a precizat sursa
citata.

Viorel Gutu, viceministru al Agri-
culturii si Industriei Alimentare, a
remarcat, la randul sau, ca “MOL-
DAGROTECH” este unul din cele
mai importante si prestigioase eve-
nimente, desfasurate la “Moldexpo”,
care reflectd, deja pe parcursul a
peste 20 de ani, tendintele-cheie
in dezvoltarea complexului agro-
industrial din Republica Moldova.
Viceministrul a accentuat importan-
ta si oportunitatea acestei expozitii
pentru sectorul agroindustrial al tarii,
specificand ca ea “a devenit deja o
traditie si un instrument foarte util
pentru fermieri, in pregatirea lucra-
rilor de primavara”.

In cadrul expozitiei vor fi prezenta-
te tehnica si masini agricole, utilaje
pentru elevatoare, sisteme de iri-
gare, utilaje si echipamente pentru
zootehnie, mijloace de protectie a
plantelor si ingrasaminte, seminte,
puieti si material saditor, utilaje teh-
nologice pentru intreprinderile din
industria de prelucrare, etc.

Totodata, actuala editie a Expo-
zitiei “MOLDAGROTECH” va fi
completatd de un program conex
consistent, care va permite tuturor
celor interesati sa obtina consultatii
profesionale de la reprezentantii Mi-
nisterului Agriculturii si de la experti
in domeniu, la cele mai noi tehnolo-
gii, precum si despre situatia de pe
piata de profil. De asemenea, vor
avea loc Concursul international
“Util pentru Moldova®, care are drept
obiectiv de a contribui la dotarea
tehnica si tehnologica a sectorului
agroindustrial din R. Moldova, pre-
cum si un sir de seminare.

Urmatoarea editie a Expozitiei in-
ternationale specializate “MOLDA-
GROTECH” - cea de-a XXIll-a, va
avea loc in perioada 24-27 octom-
brie, concomitent cu Expozitia-targ
internationald specializatda “FAR-
MER?”, noteazd MOLDPRES.
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Piata de asigurari din R. Moldova a depasit suma de un miliard de lei la finele
anului trecut. Potrivit datelor preliminare prezentate de Comisia Nationald a Pietei
Financiare (CNPF), in anul trecut piata a crescut cu 9,7% fati de 2010. In acest
context ne intrebam ce inseamnd un miliard de lei pentru piata de asigurari din
Moldova? Este o mare platforma tinuta de ’elefanti” sau mai avem de a face cu
Yalbine”, harnice, dar oricum mici?

ASIGURARILE
SUNT “MILIARDARE”

Sergiu Puscuta, presedintele
Uniunii Asiguratorilor din Mol-
dova sustine cd un miliard de lei
pentru piata de asigurari din R.
Moldova demonstreaza o dinami-
ca pozitiva, dar mai mult aratd o
stabilitate a pietei. Putem vorbi
despre o usoard tendinta de cres-
tere in a doua jumaitate a anului
trecut. Aceastd situatie reflecta
potentialul economic al tarii, dar
si cel de consum al produselor de
asigurare de catre cetiteni.

De aceeasi parere este si Vladi-
mir Stirbu, Director Directia ge-
nerala supraveghere asigurari din
cadrul Comisiei Nationale a Pietei
Financiare (CNPF): “cifra in sine
are o semnificatie mai mult sim-
bolicd, or, important este faptul ca
s-a reusit mentinerea trendului de
crestere a pietei in conditiile eco-
nomice dificile din regiune, care
au un impact si asupra economiei
nationale a RM”.

Potrivit lui Stirbu, piata rama-
ne a fi stabila si aceasta trebuie
sd insufle incredere in randul
consumatorilor serviciilor de asi-
gurare. Procesele de reforma sunt
in derulare §i au tocmai menirea
sd consolideze asiguratorii, astfel
incat perioade de crizd precum
cea actuala sa fie depasite cat mai
usor.

”Raportat la produsul intern
brut, evident ca un miliard de lei
este putin. Cota serviciilor de asi-
gurare constituie doar 1,4% si, in
comparatie cu pietele din regiu-
ne, avem rezerve practic duble la
acest capitol”, a declarat Stirbu.

Eugeniu Slopac sustine: “Per-
sonal, il consider ca pe un eveni-
ment prea Intarziat in viata econo-
mica a tarii. Dacé analizdm acest
volum mai detaliat si il raportam
la PIB-ul din 2011, putem lesne
concluziona, cd asigurarea nu
are o semnificatie prea mare, mai
ales dacd comparam penetrarea
pe cap de locuitor (care este foar-
te joasd la noi) cu indicii respec-
tivi din tarile vecine (Romania,
Ucraina etc.). Rolul investitional
al asigurarilor, de asemenea, lasa
mult de dorit, atat in promovarea
unui risc management corespun-
zator, cat si in valori absolute
comparativ cu fluxul investitio-
nal din 2011, care este unul foarte
modest”.

Potrivit lui, trebuie de muncit
mult, si aceasta pentru a obtine
recorduri adevirate, si nu spon-
tane. Multi colegi au recunoscut
deja, cd in asa-zisa ,,prima bru-
ta subscrisa” exista un balast de
minimum 25 procente de prima,
pe care asiguratorii nu vor reusi
niciodatd sa-l treacd in catego-
ria de ,,prima castigata”. Astfel,
daca aplicim matematica, sau,
mai bine zis, aritmetica elemen-
tara, vedem ce s-a realizat cu
adevdrat.

Veaceslav Gamurari, mana-
ging partner B.A.R. ”Coverins”
sustine ca depasirea cifrei de 1
mld. de lei constituie mai mult o
performanta de naturd simbolica,
reprezentdnd trecerea unui prag
psihologic. ”Sa nu uitdm cé cifra

raportatd reprezintd subscrierile
si nicidecum incasarile reale ale
primelor de asigurare. Adevara-
ta performanta ar fi incasarea de
facto a celor peste 1 mld. de lei”,
opineaza Gamurari.

... S| AU AJUNS LA MAJORAT

intrebat daci perioada de 20
ani este una indelungata sau scur-
td pentru atingerea sumei de un
miliard de lei, Vladimir Stirbu a
declarat ca asigurarile sunt parte
componenta a sistemului financi-
ar al tarii, care este in dependen-
ta directd de evolutia economiei
nationale in ansamblu. Din acest
punct de vedere, perioada poate fi
considerata suficienta.

”Pe de altd parte, indicatorul
cotei serviciilor de asigurare in
PIB demonstreaza ca nu s-a reu-
sit Intru totul ca asigurarile sa fie
congtientizate de toti (populatie,
agenti economici, factori de de-
cizie de diferite niveluri) ca un
instrument eficient de protectie
contra riscurilor, respectiv, peri-
oada de evolutie a fost prea lun-
ga”, sustine Stirbu.

Sergiu Puscuta crede cd este,
totusi, o perioadd prea mare.
“Produsele traditionale pe care
se bazeaza cresterea pietei de asi-
gurdri din Moldova si-au epuizat
rezervele, iar o crestere calitativa
a pietei de asigurari de la noi ar
putea fi garantatd doar de dezvol-
tarea si diversificarea produselor
de asigurare: asigurdrile de viata,
asigurarea bunurilor — in eventu-
alitatea in care acest tip de asigu-
rare va fi obligatoriu, asigurdrile
agricole, care sunt prea modes-
te pentru o tard care se numeste
agrard, asigurdrile de sanatate
prin companii private de asigu-
rari”, explica Puscuta.

Potrivit lui Puscuta, exista doua
cai de crestere a pietei asigurarilor
din R. Moldova: cresterea brusca
a economiei tarii si a veniturilor
populatiei, ceea ce este mai putin
probabil, sau diversificarea pro-
duselor de asigurare.

Eugeniu Slopac sustine ca in
pofida faptului, cd tehnologiile
avansate sunt tot mai utilizate in
toate domeniile, acest trend este
foarte lent. Multe probleme, con-
siderate a fi elementare, nu se re-
zolva cu anii.

»Spre exemplu, sistemul in-
formational destinat deservirii
asigurarilor auto obligatorii nici
pana azi nu-si gaseste solutia.
Avem si banii alocati, §i specia-
listii necesari, lipseste doar un
singur lucru: vointa celor res-
ponsabili. Exemple similare pot
fi aduse multe, majoritatea lor
depind de factorul uman si de cel
administrativ. Noi fnvatdm mult,
dar prea putin implementadm din
cele acumulate, ne confruntam
cu o lipsa de culturd economica
generald, asigurarile fiind plasate
de obicei la coada”, accentueaza
Eugen Slopac.

Veaceslav Gamurari sustine ca
piata a parcurs o cale indelunga-
td pentru a atinge aceasta cifra.
“Daca toti cei care sunt implicati
in acest domeniu — ma refer la
operatorii profesionisti si la au-

toritatea de supraveghere, ar fi
intreprins actiuni concrete, poli-
tici adecvate si coerente, cred ca
acest indicator avea sa fie atins cu
cel putin vreo patru ani in urma.
Pe parcursul celor 20 de ani s-a
facut prea putin, atat pentru pro-
movarea imaginii asigurarilor ca
institutie financiard in societatea
noastrd, cat si pentru cresterea
gradului de atractivitate si cre-
dibilitate al societatilor de asigu-
rare locale. Incd un impediment
serios este conservatismul si sla-
ba diversificare a pietei locale de
asigurari, practicile concurentei
neloiale”, a mai mentionat Gamu-
rari.

INTRE "ELEFANTI”
S! "ALBINE”

Potrivit Iui Puscuta, cei patru
“elefanti” pe care se tine miliar-
dul de lei la care a ajuns piata de
asigurari, sunt asigurarile de tip
AORCA, Cartea Verde, CASCO.
“Nu ar fi de neglijat asigurdrile
de viatd”, opineaza Puscuta.

intrebat care ar fi cei patru
»elefanti” pe care se tine piata de
asigurari din R. Moldova si, re-
spectiv, acel miliard de lei la care
a ajuns aceastd piatd, Eugeniu
Slopac a remarcat: “Este dificil
de spus, cert e cd pani la ,ele-
fanti” mai sunt ,albinele” care,
in cazul nostru, contribuie in cea
mai mare masurda la stabilitatea
companiei si a pietei in ansam-
blu. Pentru a mentiona acei ,.ele-
fanti”, cred ca trebuie sa revenim
putin la raspunsurile precedente.
Asiguratorii opereaza astazi pre-
ponderent cu clasele de asigurari
obligatorii auto. Normal ar fi fost,
dacd mai mult de jumatate din
piata ar fi constituit-o asigurdrile
comerciale complexe, de proprie-
tate, riscuri agricole, asigurdrile
de accidente, de raspundere gene-
rala, de viata etc. In procesul de
integrare a economiei nationale in
cea mondiald, spre care tindem cu
totii, se va optimiza si portofoliul
pietei de asigurare moldovenesti,
aceasta va deveni mai stabild, mai
puternica si, nu in ultimul rand,
mai atractiva din punct de vedere
investitional. Tatd din care motiv
ma abtin astdzi sd numesc ,.ele-
fantii”.

Veaceslav Gamurari crede ca
de fapt exista cinci “elefanti”, ce
nu se schimba de mai multi ani,
societati care au devenit branduri
locale ale industriei de asigurari:
Moldasig, ASITO, Grawe-Carat,
Moldcargo si Donaris Group.

“Asigurarile obligatorii inca
mai detin o cotd considerabila in
raport cu cele facultative.

N-ar fi o problema in sine, doar
cd raspunderea civild auto interna
si externa formeaza in totalitate
segmentul asigurarilor obliga-
torii. Cat priveste alte tipuri de
asigurari obligatorii sau facultati-
ve, avem de depasit un handicap
serios”, a tinut s mentioneze Ga-
murari.

Vladimir Stirbu afirma ca piata
are la bazd asigurarile auto (asi-
gurdrile RCA interne, Carte Ver-
de si Casco), dupa care distingem
asigurarile de bunuri, asigurérile

de persoane (viatd, sanatate si
accidente) si cele de raspundere
civila (altele decat cele auto). Din
punctul de vedere al administra-
rii, insd, rezultatele se datoreaza
eforturilor din partea operatorilor
pietei, in special multitudinii de
persoane implicate intr-un pro-
ces extrem de dificil de vanzare
a produselor de asigurare, si din
partea statutlui, care a creat un
cadru legal favorabil functionarii
asigurarilor.

“Este adevarat cd cota asigu-
rarilor obligatorii in structura
portofoliului de asigurare pe tara
este incd una semnificativa, dar
acest fapt este caracteristic tutu-
ror economiilor in tranzitie. De
altfel, in multe tari, inclusiv in
Uniunea Europeana, asigurarea
riscurilor rezultate dintr-un izvor
de pericol sporit este obligato-
rie. In primul rand, mi refer la
asigurarea de raspundere civila
auto. Guvernele acestor state au
grija de cetetenii lor care pot fi
victime ale accidentelor rutiere,
respectiv, compensarea prin asi-
gurare a pagubelor suferite de
acestia este instituitd prin lege.
Mai mult, nici un cetdtean strain
care doreste sd acceada pe teri-
toriul UE cu un autovehicul, nu
il va putea exploata daca raspun-
derea sa civila nu este asigurata”,
sustine Stirbu.

Potrivit lui, spre deosebire de
statele UE, la noi eforturile intru
dezvoltarea asigurarilor faculta-
tive nu sunt suficiente, dar aici
trebuie sd ne referim la o serie de
factori care determina o astfel de
stare de lucruri, si cred ca e un su-
biect de discutie separat.

CE FAC BROKERII

intrebat care este aportul bro-
kerilor la aceasta cifra, Vladimir
Stirbu sustine ca in ultimii ani
cota serviciilor de asigurare pro-
curate de consumatori prin broke-
rii de asigurare este in crestere si
acest fapt demonstreaza utilitatea
institutiei intermediarului 1n asi-
gurari.

”Brokerajul in asigurdri se
afld la inceput de cale, de aceea
nu toate lucrurile merg atat de
bine, existd lacune in activitatea
brokerilor de asigurare. Monito-
rizarea respectarii legislatiei in
vigoare de citre brokerii de asi-
gurare scoate 1n evidenta situatii
in care unii brokeri nu sunt sufi-
cient de bine pregatiti in materie
de intermediere, altii activeaza
doar pe segmentul de asigurari
auto, dar de fapt ofera servi-
cii caracteristice unui agent de
asigurare etc. Prin urmare, este
inevitabil ca si brokerajul in asi-
gurdri va trece prin procesul de
selectie specific regulilor pieteli,
iar interesul statului si implicit
al consumatorului, este ca de pe
urma transformarilor calitative,
piata sd devind mai dezvoltata
si cu operatori cat mai profesio-
nigti”, a afirmat Stirbu.

Sergiu Puscuta crede ca broke-
rii isi consolideaza pozitiile la ca-
pitolul retelei de distributie a pro-
duselor, nu se acorda atentie, insa,
statutului si rolului brokerului in
calitate de reprezentant al clientu-
lui, mediator 1n situatia surveni-
rii cazului asigurat. Acestia pun
accentul pe vanzarea tipurilor de
asigurare obligatorii, astfel, circa
15-20 la suta din piata o detin bro-
cherii.

Eugeniu Slopac sustine cd in-
stitutul de brokeraj trebuie sa

aibd o misiune specificd pentru
o economie de piatd in curs de
dezvoltare. ,,Aceste institutii au
aparut in Moldova nu foarte de-
mult, iar viziunea mea personald
este ca dezvoltarea lor a devenit
unilaterala, axatd pe consum,
dezvoltare, in care nu se merge pe
calea imbinarii intereselor agenti-
lor economici si ale cetatenilor cu
paniilor de asigurare autohtone
si internationale. De asemenea,
activitatea lor incd nu a devenit
un punct de pornire in ceea ce
priveste gestionarea risk manage-
mentului la diferite intreprinderi
mici, mijlocii si mari din diverse
domenii ale economiei nationa-
le. in asiguriri, acest institut al
brokerajului nu promoveazd si,
respectiv, nu se insuseste de ca-
tre populatie, cultura asigurarii,
necesitatea protectiei prin aplica-
rea parghiilor din domeniul dat.
Se face doar ceea ce e mai usor
— se vinde ceea ce se cumpara,
adica si aici activitatea se axeaza
preponderent pe compartimentul
auto obligatoriu. Dar trebuie si
recunoastem, ca aportul brokeri-
lor la rezultatul final este destul
de semnificativ, mai exista as-
teptari si in ce priveste calitatea”,
crede Slopac.

”E dificil sd cunoastem care
este aportul real al societatilor
de brokeraj. Cred ca indicatorul
autentic ar fi 15-20% din totalul
primelor brute subscrise. Cu toate
ca “prietenii” brokerilor au o alta
parere, afirm cu certitudine, ca o
parte din brokeri au avut si au in
continuare o contributie serioa-
sd In promovarea asigurdrilor in
societate”, subliniazd Veaceslav
Gamurari.

UN MILIARD RAPORTAT
LA UNELE COMPANII

intrebat ce inseamni pentru
Compania ASITO aceastd cifra,
reiesind din faptul cé este a doua
cea mai mare companie de pe
piata locala de asigurari, Eugeniu
Slopac sustne ca este prea mult
patos in aceastd afirmatie, deoa-
rece asemenea comparatii pot fi
aplicate doar in cazul unei piete
de asigurdri mature, dezvoltate,
si nu cand ne referim la o piata
in care esti pus in situatia de a
acumula in graba riscuri nejusti-
ficate.

,Pe parcursul anului 2011 ne-
am axat preponderent pe restruc-
turarea portofoliului pe care il
detinem, am analizat si selectat
minutios partenerii de activitate
si, chiar daca am pierdut putin in
cantitate, s-a imbunatatit in mod
evident calitatea riscurilor pe
care le gestionam. in pofida ce-
rintelor de a majora rezervele teh-
nice cu aproximativ 20 milioane
de lei, anul 2011 1-am incheiat cu
profit si fara restante la plata des-
pagubirilor”, a conchis Eugeniu
Slopac.

La intrebarea ce inseamna pen-
tru compania “Coverins”SRL
atingerea acestei cifre, Veaces-
lav Gamurari a raspuns modest:
”Pentru B. A. R. ”Coverins” SRL
atingerea cifrei de 1 miliard nu
reprezinta ceva special, faptul
acesta nu poate influenta intr-un
mod anumit businessul compa-
niei. Doar ca este si rezultatul
unui aport al companiei noastre,
impreuna cu alti colegi de breas-
1a — societati de asigurare sau de
brokeraj”.

Tatiana SOLONARI
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Economia Moldovei creste rohust,
in pofida intensificarii riscurilor

Republica Moldova, stat invecinat cu Romdnia la
vest si cu Ucraina la nord, est si sud, realizeazd de
ceva timp, intr-o manierd calma §i consecventd, un
sir de reforme economice sustinute printr-un program
de trei ani finantat de FMI prin mecanismul extins de

creditare (ECF).

Tara aspird spre o mai mare integrare cu Uniunea
Europeand si a inregistrat o crestere economicd ro-
bustd pe parcursul ultimilor doi ani, dar pe moment se
confruntd cu riscuri tot mai mari, pe de o parte cau-
zate de temperarea cresterii economice pe plan global
si continuarea crizei economice in Zona Euro, si pe
de altd parte din cauza necesitatii de a trece la treapta
urmdtoare in realizarea reformelor.

In cadrul interviului acordat, Nikolay Gueorguiev,
seful misiunii FMI pentru Moldova, s-a exprimat pe
marginea progresului inregistrat de Moldova si a re-
Sformelor necesare pe viitor pentru mentinerea stabili-
tatii si sustinerea unei cresteri economice echilibrate

si integrative.

— Republica Moldova a inregis-
trat o crestere economica de 6 la
suti in anul 2011, care a urmat
dupa o crestere de peste 7 la suta
in anul 2010. Care este explicatia
acestui rezultat atit de bun?

— Performantele economice bune
pe parcursul a doi ani la rand se da-
toreaza, in mare masura, politicilor
de succes promovate de Guvern,
in vederea stabilizarii economiei
si imbunatatirii climatului de afa-
ceri. Consumul privat, investitiile
si exporturile au crescut puternic.
Astfel, exporturile au sporit in 2011
cu peste 40 la suta fata de anul pre-
cedent, aceasta crestere fiind ncu-
rajatd de dezvoltarea capacitatilor
de productie si accesul mai bun la
pietele Uniunii Europene si CSI.
Rata somajului s-a redus, consti-
tuind pe moment circa 5-6 la suta,
acesta fiind cel mai scazut nivel din
2008 1ncoace.

— Care sunt principalele obiec-
tive ale programului sustinut de
FMI si ce rezultate au fost obtinu-
te deja?

— Programul adoptat la inceputul
lui 2010 isi propune patru obiecti-
ve-cheie. Primul este restabilirea
durabilitatii bugetar-fiscale, conco-
mitent cu sporirea volumului inves-
titiilor publice si asistentei sociale
directionate. Al doilea obiectiv este
mentinerea inflatiei sub control si
restabilirea rezervelor internatio-
nale pentru a proteja economia in
caz de socuri externe. Al treilea
obiectiv este de a mentine stabili-
tatea financiard prin consolidarea
cadrului de supraveghere bancara.
Al patrulea obiectiv este de a spori
capacitatea de crestere a economiei
prin realizarea reformelor structu-
rale.

Pana la ora actuala, au fost atin-
se rezultate foarte bune. Deficitul
bugetar s-a redus cu doud treimi in
raport cu anul 2009, in mare parte
datoritd reducerii cheltuielilor gu-
vernului cu peste 6 la suta din PIB.
in acelasi timp, volumul investitiilor
publice a crescut cu aproape 20 la
sutd, in termeni reali. Si cheltuielile
legate de programele de asistenta so-
ciald au sporit semnificativ.

Noul cadru de tintire a inflatiei,
adoptat de Banca Nationald a Mol-
doveli, a sporit capacitatea institutiei
de a tine sub control inflatia. Dupa
ani de inflatie cu peste 10 la suta,
in 2010-2011 rata inflatiei a scdzut
pand la circa 8 la sutd. Supraveghe-
rea vigilentd din partea bancii cen-
trale si cadrul de reglementare solid
au permis detectarea la etape timpu-
rii a problemelor aparute in cateva
banci si intreprinderea masurilor de
rigoare 1n timp util. Mai mult ca atét,
volumul brut al rezervelor internati-
onale a atins cifra-record de 2 mili-
arde de dolari S.U.A.

Totusi, mai sunt multe de facut.
in primul rand, Guvernul trebuie
sd duca la bun sfarsit procesul de
consolidare bugetar-fiscald. Pana la
finalizarea programului sustinut de
FMI, deficitul bugetar urmeaza sa
constituie mai putin de 1 la sutd din
PIB. Preconizam o scadere si mai
mare a ratei inflatiei — cu atingerea
nivelului prognozat de banca centra-
1a de circa 5 la sutd — in urma con-
solidarii cadrului de tintire a infla-
tiei. in cele din urma, sunt necesare
eforturi continui pentru facilitarea
restructurarii creditelor bancare ne-
performante si pentru sporirea trans-
parentei informatiei cu privire la
proprietarii bancilor.

— Care sunt riscurile potentiale
pentru Republica Moldova in anul
2012, in special pe fundalul ten-
dintelor ingrijoritoare din econo-
mia globala?

— Principalul factor de risc este
posibilitatea deteriorarii in continu-
are a perspectivelor economiei glo-
bale. De exemplu, daca o recesiune
profundd in Uniunea Europeana ar
afecta economia Rusiei si Ucrainei,
atunci Moldova va trece si ea prin-
tr-o recesiune economica cauzati
de reducerea puternica a volumelor
remitentelor, exporturilor si afluxu-
rilor de capital privat. In asa fel s-ar
exercita presiuni asupra bugetului si,
probabil, asupra bancilor, daca debi-
torii lor nu reusesc sd ramburseze
creditele luate.

Acestea fiind spuse, pe parcursul
ultimilor doi ani autoritatile au acu-
mulat forte suficiente pentru a face
fata situatiei: au fost acumulate re-
zerve valutare suplimentare, a fost
redus deficitul bugetar, iar indica-
torii suficientei capitalului bancar
si lichiditatii in sectorul bancar sunt
destul de nalti. De rand cu restabi-
lirea accesului la finantarea externa
oficiala, acesti factori de amortizare
vor contribui la atenuarea unor even-
tuale socuri economice.

— Agenda ambitioasd de refor-
mare, care include reforma invita-
mantului si sistemului de asistenti
sociali, i va ajuta Guvernului si
echilibreze bugetul. Dar sunt oare
protejate cele mai vulnerabile pa-
turi sociale?

— Da, programul sustinut de FMI
are ca scop protejarea paturilor celor
mai defavorizate. Programul elabo-
rat in strdnsa cooperare cu expertii
Bancii Mondiale prevede o tran-
zitie treptatd de la vechiul sistem
al economiei planificate ce acorda
beneficii sociale nominale bazate pe
categorii de populatie, indiferent de
nivelul veniturilor lor sau de activele
detinute — la asistenta sociala des-
tinata persoanelor celor mai sarace
identificate in urma evaludrii indi-
recte a veniturilor. Printr-un proces
de tranzitie treptatd, inclusiv prin

suprapunerea partiald a celor doua
sisteme, ne-am asigurat ca nicio per-
soand care are nevoie de asistentd
sociald sd nu fie ignorata.

in sectorul invatimantului sunt
necesare reforme pentru sporirea
calitatii i reducerea costurilor exce-
sive. Noua la sutd din PIB-ul Mol-
dovei sunt destinate invatamantului,
ceea ce este aproape dublu compa-
rativ cu media pe regiune. O mare
parte din finantare este folositd in-
eficient — pentru a intretine edificii
prea mari §i scoli cu clase mici — in
unele cazuri, este vorba de clase cu
doar 5-6 elevi. Pe langa obiectivul
de a reduce costurile cu jumatate de
procent din PIB pe an, reforma isi
propune, de asemenea, sa sporeasca
calitatea Tnvatdmantului prin asigu-
rarea financiard mai buna a scolilor
mai mari.

— Sistemul bancar din Republica
Moldova este, in general, sinatos,
dar incercarile de deturnare frau-
duloasa a actionarilor bancilor au
pus pe agenda subiectul reglemen-
tarii si supravegherii sectorului fi-
nanciar. Care sunt recomandairile
FMI?

— in vara anului 2011, persoane
anonime au reusit sa sustraga pachete
semnificative de actiuni detinute de
la alti actionari. Ca raspuns la aceste
incidente, autoritatile au adoptat un
sir de modificari la cadrul legal si de
reglementare pentru a preveni tenta-
tivele similare din viitor. Urmeaza sa
fie realizate — cu sustinere sub forma
de asistenta tehnica din partea FMI
— si alte actiuni pentru a consolida
sistemul de dezvaluire a informatiei
cu privire la actionarii bancilor, pen-
tru a revizui criteriile de conformi-
tate a actionarilor gi pentru a impune
sanctiuni mai eficace.

— Guvernul isi propune si asi-
gure cresterea PIB cu 12 puncte
procentuale si reducerea sariciei
sub 15 la suta din totalul populati-
ei pana la finele anului 2012. Sunt
realiste aceste obiective?

— Cu sigurantd. Noua Strategie
Nationala de Dezvoltare pentru anii
2012 —2020 vine sa ia locul strategi-
ei precedente, care a expirat la finele
anului trecut. Obiectivul principal
este finalizarea procesului de trans-
formare a Republicii Moldova intr-o
economie de piatd pe deplin lucrati-
va.

in ceea ce priveste rata sarici-
ei si alte Obiective de Dezvoltare
ale Mileniului, Republica Moldova
deja a atins majoritatea obiectivelor
intermediare pentru anul 2010. Cu
certitudine, atingerea Obiectivelor
de Dezvoltare ale Mileniului pentru
anul 2015 este posibila daca va fi re-
alizatd cu succes Strategia Nationala
de Dezvoltare.

Publicatia “IMF Survey online”
13 februarie 2012

Memorandumul suplimentar
cu FMI privind politicile economice
si financiare a fost facut public

Memorandumul suplimentar cu privire la politicile econo-
mice si financiare, semnat la 12 ianuarie 2012, a fost fa-
cut public. Potrivit documentului, autoritatile se obliga sa
intreprinda actiuni pentru a atinge obiectivele preconizate,
dar si sa intreprindd masuri aditionale pentru a atinge sco-
purile propuse, transmite MOLDPRES cu referire la site-ul
oficial al reprezentantei FMI la Chiginau.

Pe pagina oficiald a oficiului Fondului in Republica Moldova este
plasat Memorandumul suplimentar, dar si raportul ultimei misiuni de
evaluare a FMI. Guvernul si Banca Nationald a Moldovei se obliga sa
pund la dispozitia Fondului informatiile solicitate pentru monitorizarea
progresului pe parcursul implementarii programului. De asemenea, se
vor consulta cu FMI asupra politicilor economice si dupa expirarea pro-
gramului.

In memorandum se spune cé incetinirea activitatii economice globale
“se va rasfrange, probabil, asupra cresterii economice a Moldovei”, astfel
ca se prevede o diminuare a ratei cresterii PIB-ului real pana la 6% in
2011 si pana la 3,1% in 2012. Guvernul se asteapta la o reducere a
cererii interne si a deficitului contului curent la 10,5%.

Conform documentului oficial, se va pune accent “pe mentinerea sta-
bilitatii macroeconomice, consolidarea finantelor publice, accelerarea
reformelor structurale in vederea sustinerii strategiei bugetar-fiscale si
promovarii cresterii, precum si a consolidarii stabilitatii sectorului finan-
ciar’. Autoritatile se angajeaza sa urgenteze procesul de reformare a
administrarii fiscale si isi propun sa reduca deficitul bugetar pana la circa
0,9% din PIB in anul 2012 si 0,75% pe termen mediu. “Acest nivel ar
asigura viabilitatea bugetului, fara a recurge la asistenta exceptionald
din exterior”, se mentioneaza in document.

Pana la sfarsitul lunii iunie 2012, va fi adoptat Cadrul Bugetar pe Ter-
men Mediu pentru anii 2013-2015, care va prevedea un deficit bugetar
de circa 0,75 procente din PIB. Fondul de salarii si cheltuielile pentru
bunuri si servicii vor fi plafonate, iar cheltuielile capitale vor fi majorate
pana la 6,25% din PIB pana in anul 2015. Parlamentul urmeaza sa ad-
opte pana la sfarsitul lunii martie 2012 noua lege privind finantele publice
si responsabilitatea.

Memorandumul suplimentar prevede cresterea numarului de zile
compensate de patron pana la 3 zile in cazul concediului medical si
introducerea unei plati de 20 de lei pentru vizitele primare ale pacientilor
neasigurati. Numarul de angajati in sectorul public va fi limitat in acest
an la 208700, iar in cel al educatiei de 125 900, iar angajarea persoane-
lor non-didactice va fi inghetata.

BNM se angajeaza sa relaxeze in continuare politica monetara, in
contextul perspectivelor de diminuare a riscurilor inflationiste. Potrivit
documentului oficial, Guvernul va reactiva contractul cu consultantul de
privatizare si-i va solicita sd intocmeasca un plan de actiuni si un grafic
de privatizare a Bancii de Economii. Cu asistenta tehnica din partea FMI
si a Bancii Mondiale, vor fi elaborate modificari ale legislatiei in vederea
asigurarii transparentei depline si dezvaluirii detinatorilor finali ai con-
trolului asupra bancilor. in memorandum se subliniaza ca o deficienta
majora este lipsa de transparenta a proprietarilor bancilor, fapt care “nu
numai instiga la un comportament ilegal si pune in pericol stabilitatea
financiara, dar si creeaza riscuri pentru spalare de bani si evaziune fis-
cala”.

Guvernul s-a angajat ca pana la sfarsitul lunii martie 2012 sa reduca
semnificativ lista de obiective ce nu vor fi supuse privatizarii si sa extinda
lista companiilor supuse privatizarii. Pana la sfarsitul lunii martie 2012,
Ministerul Economiei urmeaza sa propuna o foaie de parcurs pentru in-
troducerea participarii private in Moldtelecom.

Se planifica trecerea in acest an la sistemul de ajutor social bazat pe
evaluarea indirecta a veniturilor si va fi eliminat, cu incepere din 1 aprilie
2012, vechiul sistem de compensatii nominative. Nivelul minim garantat
de venituri va fi majorat pana la 640 de lei cu incepere de la 1 ianuarie
2012, iar suma totala de ajutor social va fi majorata, de asemenea, cu 23
la suta, se mai spune in memorandum.

Pentru a incuraja cresterea economica si a promova reducerea saraci-
ei, pana la finele lunii martie se preconizeaza sa fie adoptata noua Stra-
tegie nationala de dezvoltare pe termen mediu (2012-2020), ce prevede
o reducere a ratei saraciei pana sub 15%, pana in anul 2020, noteaza
MOLDPRES.
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Operatorul national de telecomunicatii Moldtelecom intra in aria servi-
ciilor IT specializate de inalta performanti cu un nou produs. Data City
este centrul de date care oferd companiilor posibilitatea de a pastra, stoca
si securiza informatia I'T. Lansarea centrului a avut loc ieri, la Chisindu,
fiind o premiera pe piata serviciilor IT.

,,Prin lansarea acestui nou produs, compa-
nia Moldtelecom 1isi extinde si mai mult ac-
tivitatea sa, propunandu-si sa atinga un nou
nivel de performantd. Dupa ce am intrat cu
succes pe piata Internet-ului si transport date,
compania noastra lanseaza un nou produs de
elita destinat clientilor business — Centrul de
procesare a datelor Data City, care va acor-
da suportul necesar la stocarea si utilizarea
informatiilor intr-un mediu IT securizat, fle-
xibil i profesional”, a declarat Vitalie Turcu,
director general SA Moldtelecom in cadrul
evenimentului. El a mentionat cd 1n contex-
tul dezvoltarii tehnologiilor informationale
este foarte important de a acorda o atentie
deosebitd anume aspectelor de securizare a
informatiilor propriu-zise.

Centrul Data City este destinat, in primul
rand, clientilor corporativi, precum institu-
tiile financiare, IMM-urile, institutiile sta-
tului etc. si permite tuturor companiilor in-
teresate sa-si minimizeze costurile aferente
prelucrarii si stocarii securizate a unor volu-
me de date mari. Nicolae Mitu, sef Serviciul

administrare retea corporativa si securitate
informationald DSI a spus ca deja cateva in-
stitutii si-au exprimat interesul de a utiliza
serviciile centrului, iar primul client este in-
sdsi compania Moldtelecom care si-a gazduit
platforma My.Moldtelecom.md.

Specialistii Data City au precizat cd colo-
carea este prima etapa a proiectului, la cea
de-a doua vor fi oferite si servicii de hosting.
“Si serviciile hosting sunt asteptate pe piata,
totusi colocarea este solutia optima de pro-
tejare si securizare a serverelor. Aceasta in-
seamna ca echipamentele IT ale companiilor
vor fi In mare siguranta”, a mentionat Nico-
lae Mitu.

Actualmente, Moldtelecom este unica
companie care ofera servicii complete ce in-
clud gézduire, comunicatii de date si Inter-
net, echipamente, administrare de aplicatii
si continut. De asemenea, compania asigurd
0 gama larga de solutii pentru conectivitatea
echipamentelor, aplicatiilor sau datelor gaz-
duite in centrul Data City, inclusiv conexi-
uni Internet la nivel national si international,
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interconexiuni cu ope-
ratori mondiali si cone-
xiuni sincrone de back-
up. Avantajele acestui
serviciu fac referinta la
infrastructura securiza-
ta, preturi concurentiale
de piata, conectivitate la
doua fibre optice total
independente si monito-
ring continuu asigurat.

Proiectat dupa cerinte-
le internationale, centrul
de date are posibilitatea
sd-si mentind in conditii
de ambiantd constanta
toate zonele, gratie diversilor senzori care
indica temperatura, umiditatea, unitatile de
distribuire a energiei electrice, dar si alti in-
dicatori. Accesul la Data City se face pe baza
biometrica, iar interiorul este supravegheat
non stop de camere video.

Data City Moldtelecom este un centru
modern de gazduire si prelucrare a datelor,

creat in baza unei infrastructuri solide, cu o
suprafata totald de 220 metri patrati. Centrul
are in dotare cele mai avansate sisteme de ali-
mentare cu energie electricd, climatizare si
ventilare, prevenire si stingere a incendiilor,
protectie in cazul calamitatilor naturale i, ex-
trem de important, acces redundant la reteaua
transport date a companiei Moldtelecom.

Asteptarile macroeconomice s1 mnvestitionale ale anulu1 2012

Asteptarile investitionale trebuie corelate cu
realitatea R. Moldova: cresterea salariilor fara a
lua in considerare productivitatea muncii, defi-
citele bugetare umflate, datoriile externe. Este
cert ca in asemenea conditii este inutil s& mergi
la banca, daca nu ai cel putin jumatate din capi-
talul necesar pentru finantarea afacerii. Despre
preferintele investitorilor si prognozele macro-
economice pentru anul 2012 a vorbit directorul
Fondului de Investitii Fribourg Investments,
Sergiu Chirca, in cadrul unui interviu pentru co-
respondentul INFOTAG, Alexandru Tanas.

- Din punctul Dvs. de vedere, care ar fi locul Moldovei in
specializarea internationala a fortei de munca?

— Specializarea internationala a fortei de munca este un con-
cept fundamental de pe vremea economiei sovietice. Exista
tari care au o specializare a fortei de munca foarte clara, dar,
n acelasi timp, un nivel de trai foarte scazut. De exemplu,
Ecuador se specializeaza n cresterea bananelor, a florilor si
in pescuitul crevetelor. Totul este bine, doar ca o data la cinci
ani vine uraganul El Nifio si rezultatele specializarii fortei de
munca devin nule.

Din punctul meu de vedere, pentru perspectivele tarii este
mult mai important ce fel de reguli ale jocului se formeaza in
economie decat o specializare concretd. Cu un an in urma3,
am fost intr-o deplasare in Georgia. Nu vreau sa comentez
vectorul politic al dezvoltarii acestei tari, dar modelul economic
se pare ca functioneaza. $i lucreaza dupa un principiu simplu:
businessul privat functioneaza liber, nu in contradictie cu acti-
unile oficialilor, ci cu ajutorul lor.

- Colaborarea cu Fondul Monetar International (FMI)
este astazi pertinenta pentru Moldova?

— FMI crediteaza in situatii extreme, atunci cand accesul la

capitalul privat strain este limitat sau cu totul inexistent. Daca
o tara se adreseaza FMI pentru finantare si demonstreaza ca
este Tn stare sa deserveasca aceasta datorie, in final va apa-
rea si increderea din partea pietelor financiare. Astazi, tarile
din Zona Euro colaboreaza cu FMI. De ce Moldova n-ar putea
sa o faca?

- De ce in majoritatea tarilor care au colaborat cu FMI
aceasta cooperare s-a soldat cu un crah economic?

— FMI a fost creat pentru finantdri pe termen scurt ale ba-
lantelor de plati si, ca urmare, pentru stabilizarea pietelor va-
lutare. De cea de-a doua noi putem sa uitam. Astazi, pentru
a controla cursurile de schimb ale valutelor mondiale, trebuie
confruntat capitalul speculativ privat si pseudo-banii in forma
instrumentelor derivate. Pentru aceasta nu ajung banii FMI si
nici ai bancilor centrale. Ca exemplu, incercarile disperate din
anul trecut ale Bancii Centrale a Japoniei de a ieftini yenul,
prin interventii directe pe piata FOREX. De fiecare data efectul
a durat destul de putin, uneori doar 24 de ore. O singura data
a avut succes, dupa cutremurul din martie 2011, dar atunci
eforturile au fost colective, coordonate cu cele mai puternice
banci centrale din lume, iar rezultatul a durat cateva sapta-
mini.

Cat priveste balantele de plati, banii FMI ar putea, temporar,
sa le redreseze, dar nu sunt o solutie pentru deficitele cronice.
Politica bugetara si monetara trebuie adaptata la scenariul de
criza, trebuie implementate modificari structurale si trebuie
stimulat exportul si investitiile straine. intr-adevar, destul de
complicat! Asa ca nu colaborarea cu FMI in sine s-a soldat cu
un crah, ci lipsa propriilor eforturi complementare programe-
lor FMI a dus la acesta. Nu trebuie sa uitdm, apropo, ca nici
o tara nu si-a anuntat falimentul in timpul unui program de
finantare din partea Fondului. Dar ajungem la intrebarea: care
este astazi structura creditorilor si a debitorilor FMI? Se pare
ca China salveaza Europa de Vest si sunt oare toti de acord
cu aceasta?

In plus, cand vorbim despre un crah, trebuie sa analizam nu

doar starea finantelor publice, ci si a celor private. Sa luam
drept exemplu situatia de astazi din Ungaria: partea prepon-
derenta a ipotecii nationale a fost finantata in franci elvetieni
cu dobénzi mai mici. Imaginati-va cate drame bancare si per-
sonale a generat intdrirea masiva a francului in ultimii trei ani!
Aceasta este Argentina anului 2002, numarul 2. Tot FMI este
vinovat?

— Cum se vor schimba, in Republica Moldova, in urma-
torii 3-5 ani, aga indicatori precum deficitul balantei co-
merciale, deficitul balantei de plati, inflatia, cursul valutei
nationale si Produsul Intern Brut?

— Moldova de astazi este Irlanda la inceputul secolului XX.
Doua treimi din populatie au emigrat in SUA si balanta de plati
a tarii supravietuia din contul remitentelor din afara. Exista i
0 gluma, ca ultimul irlandez care va parasi insula sa nu uite
sa stinga lumina. Dar incepand cu anii ‘70, trendul s-a schim-
bat. Guvernul a implementat reforme progresiste, aderarea la
UE a contribuit si ea, a fost creata o infrastructura buna de
business, inclusiv fiscald, si situatia a inceput sa se schimbe
spre bine.

Structura balantei de plati a Moldovei nu poate exista timp
indelungat in starea actuala. Totul depinde de remitentele din
afara tarii, iar Intr-o structura sustenabila trebuie sa predomine
veniturile din export si contul de capital, adica investitiile stra-
ine. Acelasi lucru se intdmpla si cu bugetul, trebuie separate
granturile internationale de capacitatile proprii de a genera
cash inflow. Atat granturile de la partenerii internationali, cat si
remitentele de la cei plecati in strainatate sunt bonusuri foarte
bune. Aceste bonusuri dau un ragaz care ar putea fi folosit
pentru crearea infrastructurii de business. Dar acesta nu este
un model sustenabil de dezvoltare pe termen lung n sine.

Tn opinia mea, in urmatorii 3-5 ani, indicatorii respectivi nu
se vor schimba substantial pentru Moldova, cu exceptia, pro-
babil, a deficitului balantei comerciale, care cregte cronic. in
acesti ani trebuie implementate reformele structurale, altfel, in
final va trebui stinsa lumina.
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The Ministry of Economy drafted a bill that obliges the banking and non-
banking financial institutions to ensure increased transparency in their lend-
ing activity and greater protection for clients. The standard pre-contract form,

limited commissions and the possibility of renouncing the loan within 14 days of

signing the contract are among the most important provisions of the document.

Until now, Moldova did not have a
law that would regulate specifically the
consumer loans. Moreover, there were
identified a number of problems as re-
gards the bank loans for consumers and
the method of providing such a type of
financial services by the commercial
banks and the non-banking sector, ow-
ing to the legislative shortcomings. The
problems refer mainly to the different
and unjustified methods of informing
the consumers about the terms of the
contract (thus, it is not possible to com-
pare the offers) and the lack of transpar-
ent rules for calculating the interest rate,
especially of the floating one (when the
contract is signed the loan consumers
do not know what will be the total sum
that they must pay for the given loan).

The bill on consumer loans aims to
fill in the gap, setting clear, unambigu-
ous and equitable conditions that would
reflect and ensure the protection of the
consumers (private individuals) when
taking out consumer loans that bear no
relation to the entrepreneurial activ-
ity. The law also applies to such types
of contracts like those guaranteed by
mortgage, rent or leasing, contracts in
the form of overdraft concessions.

All the lending institutions will be
obliged to comply with the require-
ments concerning the revealing of in-
formation about the financial products
and to publish a calculator that would
determine the total cost of the loan on
the official website.

According to the National Bank
of Moldova, the loans granted by the
banks in 2011 totaled 29.6 billion lei, an
increase of 26.4% compared with 2010.
The consumer loans represented 6.7%.

STANDARD PRE-CONTRACT FORM

The clients of financial institutions will
benefit from a series of rights even from
the pre-contract stage. Every time the cli-
ents will ask for information about any
type of lending product, they will receive
a standard form with important details
about it from the bank or non-banking
organization. “The new bill will enable
the consumer to make an appropriate
choice between the existent offers, bas-
ing on the contract information, and will
meet the requirements of the European
Union on the consumers’ right within the
financial services”, said Deputy Minister
of Economy Octavian Calmic.

The standard pre-contract form will
contain information about the fixed and/
or floating interest rate on the loan, the
method of calculating the interest rate
(the calculation formula and its transpar-
ency), the costs included in the total cost
of the loan (commission, service per-
centage, etc.), the annual effective inter-
est loan, the repayment term, the actual
price and the value of any payment in
advance, the total value paid by the con-
sumer, and the value of the rates.

Thus, the potential clients can atten-
tively analyze the costs of the loans re-
leased by every institution and compare
the offers before taking a decision. This
also helps eliminate the risk of the cli-
ent becoming over-indebted.

The standard form will be issued to
the client free of charge within at least
15 days before the signing of the lending
contract. Furthermore, the client will re-
ceive a draft lending contract to exam-
ine the clauses before asking for a loan.

THE CLIENT CAN RENOUNCE
THE LOAN WITHIN 14 DAYS

Under the bill, the client has the
right to terminate the lending contract
without providing explanations within
14 calendar days, on condition that he
makes a notification. “If a certain sum
of money is used meanwhile, the cli-
ent is obliged to repay the sum and the
costs incurred by the bank in the pe-
riod”, explained Anatolie Silitrari, the
head of the Consumer Protection and
Market Surveillance Division of the
Ministry of Economy. According to
the official, the measure will increase
the consumers’ trust in the financial
services available on the banking and
non-banking markets.

The law also enables the client to re-
pay the loan before term. No conditions
are imposed as regards the number of
payments or the number of rates. How-
ever, the creditor can ask for a reason-
able and justified compensation for
the costs related to the repayment of
the loan. If the period of time between
the before-tem repayment and the ter-
mination of the contract is longer than
a year, the consumer will pay 0.5% of
the loan and 1% if the period is shorter
than a year.

LIMITED COMMISSION

The financial institutions often
charge non-transparent taxes and com-
missions alongside the interest rate on
consumer loans. This fact frightens
and disappoints the consumers. That’s
why the new law clearly stipulates all
the bans imposed on the creditors as re-
gards the multitude of commissions and
additional financing costs.

“Increasing commissions, taxes and
charges at banks will be banned, ex-
cept for costs imposed by the legisla-
tion. It will be also banned applying
and levying new taxes, commissions
and tariffs for the period of the lend-
ing contract and charging a commis-
sion for depositing money for paying
the interest rate. The bill prohibits
levying a withdrawal commission for
the sums withdrawn from the loan
and a commission, tariff or any other
tax for the sums withdrawn from the
loan or any other commission or tariff
if the consumer wants to change the
rate payment date, and bans charging
commissions when the consumers ask
changing the guarantees, as the con-
sumer pays all the costs for assessing
the new guarantees”, said Octavian
Calmic.

The experts who worked on the bill
say some of the financial institutions
now set exaggerated and groundless
commissions or charge general com-
missions which are calculated accord-
ing to an unclear method. In some of the
cases, the commissions are even higher
than the interest rate.

COMPETITION BETWEEN BANKS
“The elimination of commissions
is the most sensitive element for the
banks and non-banking institutors. The
measure will make their activity more
transparent and will contribute to loyal
competition. The financial marketing
instruments placed at sight will be vi-
able in this context. When the law is im-
plemented, there will be a competition
of the interest rates, not of the practices

for hiding commissions and other relat-
ed payments, “said the deputy minister
of economy.

The document bans the following
steps — raising the commissions and
tariffs, except for those imposed by the
legislation, including and levying new
taxes besides those stipulated in the
contract, charging a commission for
depositing money for paying the inter-
est rate on the loam and a commission
for the sums withdrawn from the loan
as well as other tariffs and payments
when the consumer wants to change the
interest payment term and when asking
for guarantees.

“It is yet premature to speak about a
decrease in the interest rate on the bank
loans. It is a time-related matter. But the
law will certainly help establish healthy
competition on the financial services
market and this fact will stimulate the
diminution of the interest rates”, said
Galina Berzedeanu, deputy head of the
Bank Supervision and Regulation De-
partment of the National Bank of Mol-
dova. She specified that the commer-
cial banks will not modify the existing
contracts as it was done in Russia for
example.

The deputy minister of economy said
the state cannot assume the right to
regulate the interest rate, including the
effective rate. “It is an open instrument.
Every creditor sets the rate by oneself,
depending on the portfolio, the risks and
their assessment systems. The law only
aims to eliminate a number of commis-
sions and payments related to loans so
that they are used as transparently as
possible”, said Octavian Calmic.

The correct implementation of the
law will be monitored by the Agency
for Consumer Protection. Fines will be
imposed if the rules are not observed.

EXAMPLE OF OTHER COUNTRIES

There are two European directives
that all the EU member states are to
implement in their legislative systems
— the directive on the contracts with
consumer loan beneficiaries, and the
directive on the provision of financial
service at a distance. Moldova also in-
cluded these directives in the bill on
consumer loans.

The EU’s experience shows that the
given directives are implemented dif-
ferently in the EU countries. In Slova-
kia, the law on consumer loans took
effect in June 2010 and is implemented
by the Financial Market Consumer
Protection Inspectorate. It can impose
penalties of up to 70,000 euros or even
140,000 euros in some cases. Hungary
has stricter rules concerning the obliga-
tion of the creditors to make the method
of calculating the annual effective in-
terest rate and its size more transparent
so that all the costs incurred are clear.
The Hungarians also have strict condi-
tions for checking the payment capacity
of the debtors.

In Romania, the number of commis-
sions related to the lending contract
was reduced to four — the commission
for managing the loan, the commission
for repaying the loan before term, the
penalty commission for delayed pay-
ment, and a common commission for
services provided at the consumer’s
request.

In France, the law on consumer loans
says the creditor that does not fulfill the
obligations stipulated in the contract,
loses the right to receive interest rate.
There was created an organization that
monitors the financial system, called
the Prudential Control Authority. It
oversees how the rights of the consum-
ers of financial-banking services are
respected.

Moldovan farmland price reaches
8,000-9,000 euros per hectare in 2011

The offer price of farmlands increased to an average of 8,000-
9,000 euros per hectare in 2011, according to a report by the
Agency for Land Relations and Cadastre.

“It is worth mentioning that the offer price is different from the real
price of transactions. It can vary from 10 to 50 per cent depending
on the transaction’s conditions and the buyer’s ability to negotiate the
price”, the agency said.

The agency noted that in 2010, the offer price for farmlands was
estimated at 3,500 euros per hectare. The price varies depending on
the type of soil, the soil's quality, relief, and region. The price of con-
solidated farmland covering 20 hectares and more is higher by 20-30
per cent, it noted.

According to the agency, farmlands in Chisinau were put up for sale
at 18,000-20,000 euros per hectare in 2011.

Experts said few applications for farmlands were recorded over the
past two to three years.

The land is expensive because the offer is small. “Try to buy farmland
and you will see whether there is much free land in Moldova®, Agri-
culture and Food Minister Vasile Bumacov said several days ago. He
noted that although foreigners are prohibited by law to buy farmland in
Moldova, many did it though, including Moldovan nationals as owners
in the registration documents.

The LARA stock exchange noted that there is a large offer of con-
solidated farmland, but the demand for them is small, and potential
buyers are passive.

Moldovan minister
says food security to be ensured
despite agricultural difficulties in 2012

The agricultural year 2012 is expected to be complicated, but the
food security will be ensured, Agriculture and Food Industry Minis-
ter Vasile Bumacov has said during a meeting of the Press Club.

“Two thirds of the seeded rape was lost. Yet, when it comes to wheat
and barley, only one third is in a poor condition”, Bumacov said. He
added that problems started in 2011, when the drought affected the
autumn crops, with this winter’s heavy frosts aggravating the situation,
as some farmlands were not completely covered in snow.

Bumacov noted that in 2010, the wheat harvest amounted to 770,000
tons to reach 833,000 tons in 2011. “In 2011, the internal needs were
covered and 200,000 tons of wheat was exported. In 2012, we expect
to harvest 240,000 tons of wheat at most. We need 340,000 tons to
cover the internal consumption. It is clear that the 240,000 tons are not
sufficient, but we have 50,000 tons in the state reserve, and we will
buy another 10,000 tons of wheat by late February”, Bumacov said.

Moldova also imports 2,000-3,000 tons of quality flour monthly. At
the same time, Bumacov said that we now have surplus of wheat in
Moldova as “many farmers do not sell their wheat, as they wait for
higher prices”.

More transparency
of the banking system

Moldova has assumed the responsibility to heighten transpa-
rency of the banking system and to disclose the information abo-
ut the final controllers of banks.

This obligation is comprised in the additional Memorandum of eco-
nomic and financial policy of the government and the National Bank of
Moldova coordinated with IMF and published at the last weekend. The
recent legal disputes and questionable transfers of equities of several
banks displayed significant gaps in the law system.

The government of Moldova is ready to provide more transparency
of the banking system. Some changes have already been introduced
in the law to lower risks of such incidents in future. However, the main
shortcoming is the absence of transparency in matters concerning
banks proprietorship. This provokes illegal actions and threatens fi-
nancial stability as well as becomes the matter of a great concern of
the reputation of the banking system of Moldova as a whole.

According to the government, the National Bank will establish a working
group from representatives of various institutions to work out the amend-
ments to the law under auspice of the World Bank and IMF to guarantee
complete transparency and disclose the information about final control-
lers of the banks in line with Basel Core Principles and Financial Action
Task Force standards. The amendments are planned to be worked out il
March, 2012, and the parliament will pass them till the end of July.

Moldova reports
record-high currency reserves

Moldova’s currency reserves have reached a historical record
of 2.041.3 billion dollars, according to data the National Bank of
Moldova made public on 10 January.

The currency reserve assets saw a significant rise as an instalment
of 77.5 million dollars of a loan of 50 million dollars, approved by the
board of directors of the International Monetary Fund on 1 February,
entered the bank’s account.

Other 27.5 million dollars will be transferred after certain procedures
are met. Bank’s Governor Dorin Dragutanu had previously said that
the reserves will reach a new historical record of 2.06 billion dollars,
after the IMF’s means enter the bank’s account.

The consolidation of the currency reserves is important in case of
an eventual economic crisis, or in case the sovereign debt crisis and
recession from the European Union aggravate.
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The idea of writing such an article came to my mind when I read a
news story whose title said that Europe is on a ticking time bomb: the
public pension system has obligations of 30 billion euros. This hap-
pens at a time when one in ten Moldovans (12.6%) aged between 15
and 59 are abroad, shows a study made recently by the Institute for
Development and Social Initiative (IDIS) “Viitorul”. Many of those
who went abroad pay consciously the contribution to the social insur-
ance budgets of the countries where they work, being convinced that
this way they make sure they will live comfortably after retirement. Is
there a risk that these persons will remain without pensions when they
retire? If yes, what our citizens can do to ensure decent living condi-
tions after retirement. It is a very complex topic that we will try to treat
so that those interested directly in this problem understand it.

MOLDOVANS CONCERNED ABOUT
LIFE AFTER RETIREMENT

Ghenadie Cretu, program coordinator at
the International Organization for Migra-
tion, said the Moldovan migrants know
that retirement is approaching and thus
try to create reserves for the more difficult
periods of life. Unfortunately, the largest
part of the money sent home is spent on
consumption — over 80% of the remit-
tances. The other 20% is invested in small
businesses or in realty, or is spent on the
children’s education and the health of the
relatives, mainly parents.

NOT MANY MIGRANTS CONTRIBUTE
TO MOLDOVA’S PENSION FUND

Ghenadie Cretu said that under the Law
on Labor Force Migration from Moldova,
the migrants can go to the National Social
Insurance House of Moldova to register
there the individual work contract signed
abroad and to pay social insurance con-
tributions for a year or for the period they
will be missing.

“Not many migrants choose to register
the contracts. There are only several hun-
dred people who do it. This figure never
exceeded 1 000 people. The problem is
dual. On the one hand, the people do not
trust the current pension system. Unfortu-
nately, this distrust affects many aspects
of the public life in Moldova. On the other
hand, there is not enough and correct in-
formation”, said Cretu.

According to him, the Government of
Moldova took steps to negotiate and sign
bilateral social protection agreements with
a number of countries, namely Portugal,
the Czech Republic, Romania, Bulgaria,
Luxemburg, Estonia, and Austria.

“We consider that the signing of such
agreements is very important. Similar
agreements are to be negotiated and signed
with Italy, France, Spain, Greece, the UK,
Poland, Cyprus and other countries so that
the Moldovan migrants working in the
states with which Moldova signed or is to
sign bilateral social protection agreements
could repatriate their pensions when re-
turning home”, said Cretu.

If we return to the news story from
which this article started, we realize that
these bilateral agreements are a consola-
tion that over time may fail to deal with
the challenges faced by the economies of
many states, including developed ones.

However, Ghenadie Cretu believes that
it is an important step as it allows our
citizens to repatriate the pensions when
returning home. “If this is not done, cer-
tain negative moments will appear as, on
the one hand, the people lose the contri-
butions made there, while on the other
hand, they did not pay contributions into
the Moldovan pension system. Those who
have a permit of stay and a work permit
for the EU member states are automatical-
ly connected to the local social insurance
systems. In Italy, about 120,000 of the ap-

proximately 200,000 Moldovans there hold
such permits of stay. Let’s assume that 2/3
of the Moldovans who are legally in Italy
contribute to that country’s pension fund”,
said Cretu.

MOLDOVANS DO NOT TRUST THE
FINANCIAL SYSTEM OF MOLDOVA

lurie Filip, a member of the Administra-
tion Board of the National Financial Mar-
ket Commission, said Moldova does not
have an alternative pension system to the
state one. Currently, the state pension sys-
tem is based on the principle of social soli-
darity and cannot ensure a decent pension.
In Moldova, there are two optional pension
funds that do not work. Thus, the salary
earners in Moldova can contribute only to
the public state social insurance system
and do not have alternatives or stimuli to
make contributions to other funds. Those
who work abroad can contribute also only
to this fund, by signing an individual con-
tract with the public social insurance sys-
tem. The law on the public social insurance
system stimulates neither the employer nor
the employee to make investments in alter-
native funds to the social insurance fund
so as to make sure they will have an in-
come after retirement, even if they exist in
Moldova.

Ghenadie Cretu said many of the Mol-
dovans make savings abroad as they do
not trust the financial system of Moldova,
the local banks. On the other hand, there
are no attractive and diversified financial
services and products that the Moldovans
who are abroad may purchase in Moldova.

Oleg Verejan shares this opinion. He
said: “As far as I know, the law on optional
pensions was submitted to the Govern-
ment for approval, while the second pillar
is at an incipient stage of work and was in-
cluded in the draft national strategy “Mol-
dova —2020™”.

There are not many opportunities as a
number of financial instruments in Mol-
dova exist on paper only and do not work
at practical level.

WHERE THE MIGRANTS
CAN INVEST MONEY

Oleg Verejan recommends the Moldo-
van migrants, who are members of foreign
pension funds, not to count only on this
investment and pension securing method
and try to use other modalities as well so
as to disperse the risks of losing the invest-
ments made one way only. “An optional
pension system that is not yet developed in
Moldova can be such an additional chance
for the Moldovans working abroad. That’s
why the state must now pay increased at-
tention to the creation of an attractive in-
frastructure in this respect”, he stated.

According to Verejan, an imperative is
to create and develop a private pension
system in Moldova, as an alternative to the
mandatory one, as the current pension sys-
tem cannot ensure a decent pension, espe-

cially if we take into account the inflation,
the crisis, the gloomy demographic fore-
casts that for their part affect the payment
capacity of the current public pension sys-
tem.

“Another method of securing an in-
come after retirement is to invest money
in life insurance. But every person should
analyze attentively if such insurance suits
him. The bank deposits is another method
as their interest rate in Moldova is more
attractive than abroad. In general, these
are the instruments that the Moldovan mi-
grants can use to make sure they will have
a stable income when they retire”, said
Oleg Verejan.

Ghenadie Cretu stated that the invest-
ments in bonds, nonstate pension funds
guaranteed by the state, and life insurance,
with the possibility of cumulating the con-
tributions and then withdrawing them, are
alternative sources of investment for the
Moldovan migrants. “The goal will be thus
dual — to solve the pension problem and to
attract remittances to the productive sec-
tor. Evidently, these funds will not keep
the money immobilized, but will invest
them in banks, including for a short-, me-
dium- or long term loans term, depending
on the priorities. These solutions must be
examined attentively and implemented”,
considers Cretu.

According to him, if non-state alterna-
tive pension systems are created, the mi-
grants who did not contribute to the public
pension system will be able to purchase
the right to take part in and contribute to
this system. “But we cannot speak about
nonstate pension systems without reform-
ing the entire pension system in the coun-
ty, this being a very sensitive subject for
the decision makers in the last decade”,
said Cretu.

Iurie Filip said the National Financial
Market Commission drafted a bill on the
optional pension funds, which is to be ex-
amined by the Government.

“The new law will offer a new legislative
platform that is needed in the process of re-
forming the pension system in our country.
But, in order to ensure the functionality
of such a mechanism, the whole pension
system of Moldova must be reformed. I
mean guaranteeing the financial resources
needed to ensure its functionality, as the
given aspect is related to another frame-
work that necessitates the reforming of the
current system of collecting contributions
for the pension system — a mixed one. But
Moldova is not yet ready to switch to such
a stage”, said Filip.

Information campaigns should be car-
ried out to additionally inform and sen-
sitize the people to the future challenges
so that they are able to carefully plan their
resources, said Ghenadie Cretu.

LIFE INSURANCE
AS ALTERNATIVE SOURCE

In Moldova there are two operators that
provide life insurance services.

The investments in life insurance are
considered rather safe owing to the regu-
latory and supervision framework that
was generally adjusted to the international
requirements. It says that the insurance
companies are obliged to obey certain pru-
dence norms that refer to the sufficiency of
capital, the solvability rate, the liquidation
coefficient, investment policies, etc. More-
over, the local insurers implement reinsur-
ance programs in concert with the foreign
partners and this gives additional protec-
tion and safety to their clients.

As regards the investment in life insur-
ance, with the accumulation of resources
that could be used after retirement, it is

Old age without any risk

a good possibility as the insurance mar-
ket is stable and not affected by system
crises. But the person, besides making
contributions to the social insurance bud-
get, must also pay a certain sum for life
insurance. When the average salary is 3
600 lei and the costs for the daily basic
necessities are so large, the people will
be unable to pay the about 10 euros for
life insurance. This is also because we
pay by 260 lei from the salary for every
1 000 lei into the social insurance fund.
Maybe some persons will be able to make
such investments.

Sergiu Certan, senior manager of the
insurance company “Sigur Asigur”, said
the life insurance experience in Moldova
is not very rejoicing as the people do not
trust this method of investing money.

“When we launched the life insurance
activities, we thought that the insurance
for children will be the most popular, fol-
lowed by the life insurance and the pen-
sion insurance, given the current public
pension system of Moldova. But it wasn’t
like that”, said Certan.

Asked to what extent the live insurance
can service as a method for investing mon-
ey for the Moldovans working abroad and
for those who work in the country, Certan
said this would be a solution for securing a
stable and decent income after retirement.

Sergiu Certan gave an example to make
it clear how a person can secure a safe pen-
sion and benefit from life insurance when
making deposits. A person who will pay
100 euros a month annually during 35
years will benefit from a monthly pension
for 15 years.

Another example will be described be-
low. A miss signed an insurance contract
with CA ”Sigur-Asigur”, based on a num-
ber of conditions. The person will pay by
100 euros annually for 35 years — the pre-
mium for the main risks (survival or death
because of any cause), plus 5 euros yearly
for additional risks (first or second dis-
ability degree and death in road accident),
which is 3 675 euros overall. Instead, she
will benefit from a monthly pension of
about 150 euros for 15 years (150 euros
x 12 months x 15 years = 27 000 euros),
7.3 times more than she will pay to the
insurance company, on condition that the
investment benefit will be equal to 15% a
year on average. Furthermore, during the
50 years she will be under insurance pro-
tection — the insurance sum will be 694 eu-
ros in case of death because of any cause
or the provision of the first or second dis-
ability degree, and 1 337 euros in case of
a road accident. The insurance conditions
for getting an additional pension are evi-
dently rather attractive.

PIECES OF ADVICE

Asked to give the Moldovan migrants
pieces of advice as regards the securing
of a stable income after they retire, Ser-
giu Certan said: “If they want to keep the
Moldovan nationality and return home af-
ter working abroad, the best solution is to
secure an additional pension at an insur-
ance company in Moldova. If they plan to
remain in the country to which they emi-
grated after retirement, they should secure
an additional pension in that country. ”

Ghenadie Cretu also has a piece of ad-
vice for the Moldovan authorities — to sign
bilateral social protection agreements with
the main destination countries for Moldo-
vans. The nonstate pension funds represent
another solution. “In general, we can speak
about the attraction of migrants’ financial
resources through this instrument”, he
stated.

Tatiana SOLONARI
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Cod ISIN Denumirea emitentului Cereti pentru Pre;lul pentru Oterte pentru Cod ISIN Denumirea emitentului Cereti pentru Preg_ul pe”‘f“ Oterte pentru
cumparare, un. | unitate, lei vanzare, un. cumparare, un. | unitate, lei vanzare, un.

MD14MRUT1005 | SA"MACONRUT" 0,00 4,00 4230,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 130,00 408,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1240,00 311,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 133,00 166,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1245,00 1538,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 134,00 9229,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1250,00 2646,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 135,00 8730,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1275,00 93,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 138,00 683,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1285,00 100,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 150,00 441,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1295,00 100,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 200,00 794,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1300,00 610,00 MD14MBIS1000 BC "MOBIASBANCA-Groupe Societe Generale" SA 0,00 255,00 10000,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1400,00 23,00 MD14MCAR1008 | SA"MOLDCARTON" 0,00 10,00 190,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1487,00 8,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 145,00 694,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1500,00 267,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 155,00 336,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1560,00 100,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 200,00 144,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1800,00 100,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 270,00 34,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 1900,00 572,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 280,00 67,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 0,00 2000,00 9,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 295,00 826,00
MD14AGIB1008 BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 121,00 1200,00 0,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 299,00 196,00
MD14AGRN1003 | SA"AGROMASINA" 0,00 9,55 5,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 300,00 87,00
MD14AGRN1003 | SA"AGROMASINA" 0,00 10,00 144,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 0,00 390,00 4247,00
MD14ALLA1007 SA "AVICOLA "GALLINULA" 0,00 2,00 100,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 250,00 115,00 0,00
MD14AMAS1009 | SA"ALIMENTARMAS" 0,00 2,99 100,00 MD14MICB1008 BC "MOLDINDCONBANK" SA 366,00 130,00 0,00
MD14AMAS1009 | SA'"ALIMENTARMAS" 0,00 3,00 1365,00 MD14MIOA1005 SA "MIOARA" 0,00 1,00 4086,00
MD14APPI1001 SA"API" 0,00 7,00 844,00 MD14MOEL1006 | SA"MOLDELECTROMONTAJ" 0,00 85,00 850,00
MD14APRO1001 | SA "APROMAS" 0,00 5,75 4112,00 MD14MOLC1008 [ SA"MOLDAGROCONSTRUCTIA" 33,00 250,00 0,00
MD14APRO1001 | SA "APROMAS" 0,00 10,61 133526,00 MD14MOLG1004 | SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 35,00 64,00
MD14AQUA1001 | SA"AQUA PRUT" 0,00 50,00 129,00 MD14MOLG1004 | SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 37,00 30,00
MD14ARAL1001 SA "UZINA TURNATORIE ARALIT" 0,00 12,00 6290,00 MD14MOLG1004 [ SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 39,99 30,00
MD14ARTU1009 SA "RAUT" 0,00 5,50 5000,00 MD14MOLG1004 [ SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 48,50 150,00
MD14ARTU1009 SA"RAUT" 0,00 6,00 8775,00 MD14MOLG1004 | SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 49,00 104,00
MD14AVID1007 SA"AVICOLA - CODRU" 0,00 27,00 50,00 MD14MOLG1004 | SA"MOLDOVAGAZ' 0,00 60,00 100,00
MD14AVIF1005 SA"AVICOLA ROSSO SL" 0,00 10,00 55,00 MD14MOLG1004 [ SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 120,00 100,00
MD14AVIP1003 SA"AVIS PRIM" 0,00 6,00 3804,00 MD14MOLG1004 [ SA"MOLDOVAGAZ" 0,00 199,99 130,00
MD14BALT1008 SA IM "BALTEANCA" 0,00 6,00 236781,00 MD14MOLG1004 | SA"MOLDOVAGAZ" 80,00 33,00 0,00
MD14BARD1000 Intreprinderea Mixta Fabrica de Vinuri "VINARIA BARDAR" SA 0,00 16,50 2,00 MD14MTUR1005 [ SA"MOLDOVA - TUR" 0,00 12,00 4568,00
MD14BATI1003 SA "BASTINA" 0,00 20,00 25,00 MD14NELI1003 SA "FABRICA DE CONFECTII "IONEL" 0,00 147 9,00
MD14BAZA1003 SA "BAZA TRANSPORTULUI AUTO NR. 14 DIN FLORESTI" 0,00 10,00 4850,00 MD14NELI1003 SA "FABRICA DE CONFECTII "IONEL" 0,00 3,00 2783,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 0,00 32,00 2536,00 MD14NELI1003 SA "FABRICA DE CONFECTII "IONEL" 0,00 4,00 1867,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 0,00 64,50 49,00 MD14NELI1003 SA "FABRICA DE CONFECTII "IONEL" 0,00 550 357,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 0,00 85,50 1610,00 MD14NELI1003 SA "FABRICA DE CONFECTII "IONEL" 0,00 6,50 3310,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 0,00 200,00 128,00 MD14NIC01002 SA"NICODIM" 0,00 0,17 34697,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 0,00 210,00 160,00 MD14NLAC1003 SA"COMBINATUL DE INDUSTRIALIZARE A LAPTELUI din CUPCINI "INLAC" 0,00 4,99 1150,00
MD14BECM1002 | BC "BANCA DE ECONOMII" 1000,00 11,00 0,00 MD14NLAC1003 SA"COMBINATUL DE INDUSTRIALIZARE A LAPTELUI din CUPCINI "INLAC" 0,00 5,00 117875,00
MD14BETA1007 SA "BETON ARMAT" 0,00 25,00 12,00 MD14NLAC1003 SA"COMBINATUL DE INDUSTRIALIZARE A LAPTELUI din CUPCINI "INLAC" 0,00 6,00 5427,00
MD14BETA1007 SA "BETON ARMAT" 100,00 20,00 0,00 MD14NOCA1000 | SA"BETACON" 0,00 10,00 20,00
MD14BFCM1001 | SA"BANCA DE FINANTE S| COMERT" 0,00 200,00 4688,00 MD14NTEH1006 SA UZINA EXPERIMENTALA DE UTILAJ TEHNOLOGIC "INTEH" 0,00 15,00 30,00
MD14BIOC1006 SA "UZINA BIOCHIMICA DIN BALTI" 0,00 15,00 2342,00 MD14NUSA1004 SA "GAINUSA" 0,00 0,70 144497,00
MD14BSOC1004 | BC "BANCA SOCIALA"S.A. 0,00 290,00 564,00 MD140BIS1008 SA "MOBISTIL" 0,00 0,10 20,00
MD14BSOC1004 | BC "BANCA SOCIALA"S.A. 0,00 300,00 636,00 MD140SAM1003 [ SA"CONSAM" 0,00 0,70 41700,00
MD14BSOC1004 | BC "BANCA SOCIALA"S.A. 0,00 330,00 200,00 MD140TEL1009 | SA"OTELCON" 0,00 35,00 10,00
MD14BSOC1004 | BC "BANCA SOCIALA"S.A. 0,00 1000,00 50,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 0,00 17,00 377,00
MD14BSOC1004 | BC "BANCA SOCIALA"S.A. 0,00 1150,00 145,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 0,00 25,00 9010,00
MD14CAHA1004 SA "CARAHASANI-VIN" 0,00 150,00 5000,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 0,00 30,00 200,00
MD14CARP1005 | SA"FLOARE - CARPET" 0,00 23,00 1776,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 0,00 93,00 102,00
MD14CEPU1006 | SA"CEREALE-PRUT" 0,00 20,00 9000,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 0,00 100,00 2346,00
MD14CERF1003 Combinatul de Produse Cerealiere "CEREALE FLOR" 0,00 9,99 255,00 MD140TIS1008 Compania Internationala de Asigurari "ASITO" SA 90000,00 10,00 0,00
MD14CERF1003 Combinatul de Produse Cerealiere "CEREALE FLOR" 0,00 15,00 129229,00 MD14PIEE1000 SA Intreprinderea Mixta "PIELE" 0,00 14,00 30,00
MD14CEVU1008 SA "CEREALE - VULCANEST!I" 73,00 3,00 0,00 MD14PIEL1001 SA "PIELART" 0,00 7,70 4,00
MD14CICU1007 SA "PISCICULTORUL" 0,00 12,00 9930,00 MD14PROC1009 | SA"PRODUSE CEREALIERE" 0,00 0,50 26277,00
MD14CIMA1009 SA"ICAM" 1166,00 5,00 0,00 MD14PROC1009 | SA"PRODUSE CEREALIERE" 0,00 525 106300,00
MD14COLM1008 | SA"COLOANA MECANIZATA MOBILA" 0,00 37,00 323,00 MD14PROC1009 | SA"PRODUSE CEREALIERE" 0,00 8,05 115000,00
MD14COPA1008 SA "INTREPRINDEREA DE COLECTARE A VITELOR SI A PASARILOR" 0,00 8,00 13717,00 MD14RADI1003 SA "RADIATOR" 88,00 5,00 0,00
MD14C0OVI1002 SA "COMBINATUL DE VINURI DIN TARACLIA" 0,00 7,00 990,00 MD14RAPI1009 SA "AUTORAPID" 0,00 5,00 434,00
MD14C0OVI1002 SA "COMBINATUL DE VINURI DIN TARACLIA" 0,00 10,00 19377,00 MD14REDI1009 SA "INTREPRINDEREA PENTRU COLECTAREA CEREALELOR din Rediul- 0,00 11,50 13160,00
MD14CPCC1000 | SA"COMBINATUL DE PRODUSE CEREALIERE DIN CHISINAU" 0,00 17,90 17391,00 MD14REME1002 | SA"REMEDIUM FARM 306" 0,00 2,00 833,00
MD14CPCC1000 | SA"COMBINATUL DE PRODUSE CEREALIERE DIN CHISINAU" 0,00 18,00 13310,00 MD14REVI1007 SA "TRANSSERVICE" 0,00 10,00 100,00
MD14CPCC1000 | SA"COMBINATUL DE PRODUSE CEREALIERE DIN CHISINAU" 0,00 48,45 58176,00 MD14RFC01001 [ SA"MARFCONSUM - SUD" 0,00 10,00 200,00
MD14CPCC1000 | SA"COMBINATUL DE PRODUSE CEREALIERE DIN CHISINAU" 0,00 50,00 23511,00 MD14RICA1004 SA "FABRICA DE CONSERVE DIN GLODENI" 0,00 10,00 107729,00
MD14CRIS1004 SA"CUPCINI - CRISTAL" 0,00 10,15 43349,00 MD14RMEZ1007 | SA"CARMEZ" 0,00 25,00 88,00
MD14DEUN1007 | SA"FABRICA DE UNT DIN TARACLIA" 0,00 19,70 13332,00 MD14ROCO1000 [ SA"NOROC" 0,00 9,30 7686,00
MD14DIAN1007 Fabrica de Confectii "DIANA" SA 0,00 0,70 40077,00 MD14R0ZA1009 IM "SUDZUCKER-MOLDOVA" 0,00 39,00 685,00
MDI4ENER1001 BC"ENERGBANK"SA 0,00 160,00 958,00 MD14SCOM1001 [ SA"UNIVERSCOM" 0,00 30,00 4989,00
MD14ENER1001 BC"ENERGBANK"SA 0,00 180,00 1516,00 MD14SERV1005 SA "FABRICA DE CONSERVE DIN COSNITA" 0,00 555 50,00
MDI14ETUL1001 SA "FABRICA DE VINURI ETULIA" 0,00 10,00 705,00 MD14SLIR1003 SA"SLI" 0,00 30,00 1100,00
MD14FABR1008 SA "FABRICA DE BRINZETURI DIN LEOVA" 0,00 1,50 11657,00 MD14SPEU1008 SA "SPERANTA - UNIC" 1000,00 4,00 0,00
MD14FDP01002 SA "FABRICA DE PAINE ORHEI" 0,00 10,00 11,00 MD14SPEU1008 SA "SPERANTA - UNIC" 1000,00 5,00 0,00
MD14FERT1004 SA "FERTILITATEA - MARCULESTI" 0,00 2,00 820,00 MD14SPIL1005 SA "SPICUL" 0,00 6,00 4171,00
MD14FLAU1001 | SA"FLOAREA SOARELUI" 0,00 240,00 95,00 MD14STEJ1009 SA "STEJAUR" 0,00 50,00 106,00
MD14FLAU1001 SA "FLOAREA SOARELUI" 0,00 250,00 850,00 MD14STEJ1009 SA "STEJAUR" 0,00 95,00 20,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 26,00 379,00 MD14SUCS1007 SA "SUCCES" 0,00 6,10 87,00
MD14FRAN1004 | SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 27,00 168,00 MD14SUCS1007 | SA"SUCCES" 0,00 10,00 183690,00
MD14FRAN1004 | SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 30,00 1521,00 MD14SUDT1005 | SA"SUD TRANS" 0,00 2,60 22973,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 32,00 297,00 MD14TAXI1007 SA "TAXI SERVICE" 0,00 20,00 330,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 36,00 158,00 MD14TCTC1007 SA"TUTUN-CTC" 0,00 50,00 724,00
MD14FRAN1004 | SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 38,00 41,00 MD14TCTC1007 | SA"TUTUN-CTC" 0,00 100,00 1028,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 39,00 750,00 MD14TEBS1007 SA'TEBAS" 0,00 10,00 68,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 40,00 2295,00 MDI14TERM1005 | SA"TERMOTRANSAUTO" 0,00 26,40 26634,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 42,00 1177,00 MD14TIRE1001 SA "TIPOGRAFIA-RECLAMA" 0,00 7550 750,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 43,00 92,00 MD14UNNV1004 | BC'UNIVERSALBANK'SA 0,00 1700,00 1156,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 44,00 764,00 MD14UZIN1007 SA "UZINA ABAL" 0,00 100,00 18750,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 45,00 2782,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 50,00 16000,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 50,00 10198,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 52,40 1951,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 55,00 273,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 52,50 5000,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 60,00 7329,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 100,00 333,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 65,00 265,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 168,90 3634,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 70,00 2690,00 MD14VCTB1004 BC "VICTORIABANK" S.A. 0,00 300,00 1424,00
MD14FRAN1004 | SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 80,00 4155,00 MD14VCTB1004 | BC"VICTORIABANK" S.A. 0,00 368,00 3409,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 90,00 332,00 MD14VEST1003 IM "EFES VITANTA MOLDOVA BREWERY"SA 80000,00 25,00 0,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 100,00 10661,00 MD14VINA1005 SA "VINAR" 0,00 49,99 86,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 120,00 1050,00 MD14VINA1005 SA"VINAR" 0,00 50,00 1042,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 125,00 400,00 MD14VINT1004 SA "FABRICA DE VIN DIN TELENESTI" 0,00 6,00 2343,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 1028,00 22,50 0,00 MD14VINU1001 SA "VINURI DE COMRAT" 0,00 6,50 50,00
MD14FRAN1004 SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 90000,00 12,00 0,00 MD14VITE1005 SA"ORHEI - VIT" 0,00 20,20 1365,00
MD14FRI01005 SA "FRIGORIFER" 0,00 1,40 13998,00 MD14VITM1005 SA "VIORICA-COSMETIC" 0,00 10,00 530,00
MD14FRUC1003 SA "FRUCTE" 0,00 6,50 2127,00 MD14VITM1005 SA "VIORICA-COSMETIC" 1440,00 6,00 0,00
MD14FUDF1006 SA "FABRICA DE UNT DIN FLORESTI" 766,00 50,25 0,00 MD14ZABR1004 SA "NORD-ZAHAR" 0,00 1,50 10000,00
MD14GRAL1005 SA pentru reparatia si deservirea automobilelor "INTEGRAL-AUTO" 0,00 60,00 105,00 MD14ZABR1004 SA "NORD-ZAHAR" 0,00 2,00 175500,00
MD14IECT1008 Institutul "AGROINDPROIECT" SA 0,00 250,00 155,00 MD14ZABR1004 SA "NORD-ZAHAR" 0,00 10,00 96199,00
MD14JLCI1001 SA"JLC" 0,00 45,00 33,00 MD14ZABR1004 SA "NORD-ZAHAR" 0,00 15,00 1467,00
MD14LUPA1009 SA "CAHULPAN" 0,00 12,00 750,00 MD24BECM1000 | BC "BANCA DE ECONOMII" 1000,00 1,00 0,00
MD14LUTE1001 SA "MULTEVIT" 0,00 0,21 21052,00 MD24FLAU1009 SA "FLOAREA SOARELUI" 0,00 100,00 1,00
MD14MACN1002 | SA"MACON" 0,00 30,00 1525,00 MD24FRAN2000 | SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 0,00 10,00 4000,00
MD14MAUR1006 | SA "MAURITUS" 0,00 325,00 782,00 MD24MHID1009 SA "MOLDOVAHIDROMAS" 0,00 1,00 161,00
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Tranzactii cu valori mobiliare ale emitentilor din Republica Moldova, pe piata bursiera

(Perioada 6-10 februarie 2012)

Data Numarul |Volumul total al Ponderea VM | Valoarea

o codul ISIN Denumirea emitentului Pret (lei) | de actiuni | tranzactiilor Tipul tranzactiei Emisia | tranzactionate in [ nominala,

tranzactiel, ora ’ N ’ o ,

’ (unitati) (lei) total emisie (%) lei
06.02.12 11:17\MD14NRDO1000 [SA "NORD" 3,00 1269 3807,00|LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 24475 5,18 10,00
06.02.12 14:31|MD14CMML1000 [NR. 8 LIPCANI" 5,30 503 2665,90{Vinzare Cumparare 83769 0,60 10,00
06.02.12 14:31|MD14MICB1008 [BC "MOLDINDCONBANK" SA 130,00 79 10270,00{Vinzare Cumparare 4967794 0,00 100,00
06.02.12 14:31|MD14MICB1008 (BC "MOLDINDCONBANK" SA 130,00 1 130,00{Vinzare Cumparare 4967794 0,00 100,00
07.02.12 14:31|MD14ASIC1003 [SA "ASICON" 2,50 22 55,00|Vinzare Cumparare 95610 0,02 10,00
07.02.12 14:31|MD14ASIC1003 [SA "ASICON" 2,50 310 775,00(Vinzare Cumparare 95610 0,32 10,00
07.02.12 14:31|MD14ASIC1003 [SA "ASICON" 2,50 22 55,00{Vinzare Cumparare 95610 0,02 10,00
07.02.12 14:31|MD14ASIC1003 [SA "ASICON" 2,50 125 312,50 Vinzare Cumparare 95610 0,13 10,00
08.02.12 11:26{MD14TRAS1003 |nr.1" 10,00 167 1670,00|LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 230680 0,07 17,00
08.02.12 11:26(MD14TRAS1003 |nr.1" 10,00 140 1400,00]|LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 230680 0,06 17,00
08.02.12 11:26|MD14TRAS1003 {nr.1" 10,00 73 730,00(LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 230680 0,03 17,00
08.02.12 11:26|MD14TRAS1003 [nr.1" 10,00 153 1530,00|LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 230680 0,07 17,00
08.02.12 11:26|MD14TRAS1003 {nr.1" 10,00 70 700,00(LICITATIE CU STRIGARE PACHET UN 230680 0,03 17,00
08.02.12 14:31|MD14AGIB1008 [BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 1240,00 35 43400,00|Vinzare Cumparare 1037634 0,00 200,00
08.02.12 14:31|MD14AGIB1008 |BC "MOLDOVA-AGROINDBANK" SA 1240,00 65 80600,00|Vinzare Cumparare 1037634 0,01 200,00
08.02.12 14:31|MD14FRAN1004 [SA Combinatul de panificatie "FRANZELUTA" 22,50 2 45,00(Vinzare Cumparare 1779826 0,00 20,00
08.02.12 14:31|MD14TRAS1003 [nr.1" 10,00 2 20,00{Vinzare Cumparare 230680 0,00 17,00
09.02.12 14:31|MD14CIMT1008 [SA "CIMTRANS SERVICE" 1,00 5 5,00|Vinzare Cumparare 49447 0,01 10,00
09.02.12 14:31\MD14CIMT1008 |SA "CIMTRANS SERVICE" 1,00 252 252,00|Vinzare Cumparare 49447 0,51 10,00
09.02.12 14:31|MD14PETR1002 [SA "PETRICANCA" 200,00 649 129800,00{Vinzare Cumparare 19183 3,38 200,00

TOTAL 3944 278222 40
Statistica tranzactiilor extrabursiere
pentru perioada 30.01.2012-03.02.2012
Tipul tranzactiei: Vinzare-cumparare
Numarul Valoarea | Numarul de | Volumul total al VM | Suma totald a
Denumirea emitentului inregistrarii de stat] nominald | tranzactii tranzactionate tranzactiilor
(ISIN) (lei) (unitati) (unitati) (lei)
1. AUTO REVIZOR, MUN. CHISINAU MD14VIZE1007 100 7233 723300
2. HIDROPOMPA S.A., CHISINAU MD14HIDR1006 10 1 30 300
3. PIELART, CHISINAU MD14PIEL1001 40 10 512 7788
4. TUTUN-CTC S.A., CHISINAU MD14TCTC1007 20 2 1549 30980
Total 16 9324 762368
Tipul tranzactiei: Mostenire
Numarul Valoarea | Numarul de | Volumul total al VM | Suma totald a
Denumirea emitentului inregistrarii de stat| nominald | tranzactii tranzactionate tranzactiilor
(ISIN) (lei) (unitati) (unitati) (lei)
1. DAAC HERMES GRUP, MUN. CHISINAU MD14MARS1000 1 2 1040 1040
2. DRUMURI-DROCHIA,OR. DROCHIA MD14DROH1008 10 2 456 4560
3. CUPCINI-CRISTAL S.A., CUPCINI MD14CRIS1004 10 1 21 86
4. INTREPRINDEREA DE TRANSPORTURI AUTO NR.1, CHISINAU MD14TRAS1003 17 3 104 1768
5. MEGA PRIM, MUN. CHISINAU MD14EGAP1006 4 2 188 752
Total 10 1809 8206
Tipul tranzactiei: Donatie
Numarul Valoarea | Numarul de | Volumul total al VM | Suma totald a
Denumirea emitentului inregistrarii de stat| nominala | tranzactii tranzactionate tranzactiilor
(ISIN) (lei) (unitati) (unitati) (lei)
1. TIREX-PETROL 1.M., CHISINAU MD14TIRP1008 6 2 14 84
Total 2 14 84

Tipul tranzactiei: Tranzactiile de rascumparare a valorilor mobiliare de catre societate
legate de reorganizarea acesteia gi/sau expirarea termenului de circulatie a valorilor

mobiliare
Numarul Valoarea | Numarul de | Volumul total al VM | Suma totala a
Denumirea emitentului inregistrarii de stat| nominald | tranzactii tranzactionate tranzactiilor
(ISIN) (lei) (unitati) (unitati) (lei)
1. DORINTA FARM, MUN. CHISINAU MD14DIFA1007 4 1 235157 32680622
Total 1 235157 32680622
PLANUL DE NEGOCIERI
sesiunea bursiera din 15 Februarie 2012
SN L Numarul . Valoarea
Nr. Nr . . - . . NI mregls_traru valorilor Pretul pentru o | Valoarea totala UOE nominald a unei| Data depunerii | Data Tnceperii Term_e_nul i
cererii de Emitentul valorilor mobiliare IDNO emitentului de stat al valorilor A R X . .| volumul . . S valabilitate al
dio |7 . L mobiliare Th unitate, lei  [a pachetului, lei L valori cererii licitatiei "
vinzare mobiliare, ISIN . emisiei L . cererii
pachet, unitati mobiliare, lei
1 7960 |[SA"MACONRUT" 10036004152660 | MD14MRUT1005 4230 4,00 16920,00 0,99 6,00 10.02.2012 15.02.2012 16.02.2012
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FopoBas otuétHocTb AO «Sud-Vest Montaj» 3a 2011 rog

S o

MonHoe n cokpalLéHHoe HaumeHoBaHue amuTeHTa: AO «Sud-Vest Montaj»
Homep 1 gata rocygapcteeHHon peructpaumm: Ne106010067 ot 03.02.93
MecTtoHaxoxaeHwe: PM, myH. Kuwnnay, yn. BonyHtapunop, 8; Ten. 47-27-03.
OcHoBHble Buabl AeaTensHocTuH: 1) yeryr no apeHae NoMeLLEHUI;
[lomkHOCTHbIe Nnua: npeaceaatens coeeTa: Mebos [. Oupektop AMMpoB 3.
Buna pasmelLéHHbIX akumii: npocTele. Kon-so: 43427.

HomuHanbHas ueHa 1 akumm -15 neii. lonsa B yctaBHoMm kanutane — 100%

~

HeszaBucumelii peructpatop “Soliditate” S.R.L. Ten. 54-93-20

8. KonnuyecTBo aKUMOHEPOB, Ha NOCNEAHWUI AeHb OTYETHOMO nepuoaa: 87.

ByxranTepckuit 6anaHc Ha OTYETHbIW Nepuoa;:

CAPITAL et

[lononHuTenbHas MHGopMaLumus o NpUbLINKM 0bLecTBa U ero UCNONb30BaHUMU:

Spre atentia actionarilor
S.A. “Drumuri-Glodeni”

V& aducem la cunostinta ca la
06.02.2012 a avut loc sedinta con-
siliului la care au fost prezenti 100%
din cei trei membri ai consiliului.

AU FOST LUATE URMATOARELE
HOTARIRI REFERITOR LA ORDINEA DE ZI
A SEDINTEI CONSILIULUI:

S-a aprobat darea de seama privind rezulta-
tele emisiunii suplimentare de actiuni in suma
de 2232500 (doua milioane doua sute treizeci
si doua mii cinci sute) lei, si lista subscriitorilor.

S-au aprobat modificarile si completarile la
statutul societatii, legate de rezultatele emisi-
ului suplimentare de actiuni.

Consiliul Societatii
Tel. (249) 2 2950

La finele peri- | La finele anu-
Posturile bilantului oadei de gesti- | lui precedent
une (lei) (lei)
1. | ACTIVE PE TERMEN LUNG
1.1 | Active nemateriale 208 208
1.2 | Amortizarea activelor nemateriale (142) (122)
1.3 | Valoarea de bilant a activelor nemateriale 66 86
1.4 | Active materiale pe termen lung
1.5 | Mijloace fixe 1226889 1159376
1.6 | Uzura si epuizarea activelor materiale pe termen lung (608164) (577551)
Valoarea de bilant a activelor materiale pe termen lung 618725 581825
Total s. 1 618791 581911
2. |ACTIVE CURENTE
2.1 | Creante pe termen scurt
Creante pe termen scurt aferente facturilor comerciale 38819 28902
Avansuri pe termen scurt acordate 1123
Creante pe termen scurt privind decontarile cu bugetul 7483 7970
Alte creante pe termen scurt 10
Total s. 2.1 46302 38005
Mijloace banesti
2.2|Casa 24 18
Conturi curente in valutd nationala 37196 75448
Total s. 2.2 37220 75466
2.3 | Alte active curente 57 44
Total capitolul 2 83579 113515
TOTAL GENERAL-ACTIV 702370 695426
3. | CAPITAL PROPRIU
3.1 | Capital staturar si suplimentar
Capital statutar 651405 651405
Total s. 3.1 651405 651405
3.2 | Profit nerepartizat (pierdere neacoperitd)
Profitul nerepartizat (pierderea neacoperitd) a anilor precedenti 15289 15289
Profitul net (pierderea netd) a perioadei de gestiune 4250 X
Total s. 3.2 19539 15289
Total capitolul 3 670944 666694
4. | DATORII PE TERMEN SCURT
4.1 | Datorii financiare pe termen scurt
Imprumuturi pe termen scurt 970 570
Total s. 4.1 970 570
Datorii comerciale pe termen scurt
4.2 | Datorii pe termen scurt privind facturile facturile comerciale 29862 27646
Total s. 4.2 29862 27646
4.3 | Datorii pe termen scurt calculate
Datorii fatd de personal privind alte operatii 594 116
Total s. 4.3 594 116
Total capitolul 4 31426 28732
TOTAL GENERAL-PASIV 702370 695426
Raportul de profit si pierderi
Venituri din vinzari 290465 284765
Costul vinzarilor 217151 206506
Profitul brut (pierdere globala) 73314 78259
Cheltuieli generale si administr. 69064 65203
Alte cheltuieli operationale — 38
Rezultatul din activitatea operationala: profit (pierdere) 4250 13018
Rezultatul din activitatea economico-financiara: profit(pierdere) 4250 13018
Profitul (pierderea) perioadei de gestiune pina la impozitare 4250 13018
Profit net (pierdere) 4250 13018
RAPORTUL PRIVIND FLUXUL CAPITALULUI PROPRIU
La finele anu- | incasat | Con- | La finele peri-
Ne Indicatori lui de gestiu- | (calcu- | sumat | oadei de ges-
ne precedent | lat) | (virat) | tiune curente
1 | Capital staturar si suplimentar 651405 651405
Total s. 1 651405 651405
2 | Profit nerepartizat (pierderea neacopeita)
Profitul nerepartizat (pierderea neacoperita)
a perioadelor precedente 15289 — — 15289
Profitul net (pierderea) perioadei de gestiune - 4250 - 4250
Total s. 2 15289 4250 — 19539
TOTAL GENERAL 666694 4250 — 670944

YBAXXAEMBIE AKLINOHEPbI
CN «BUHUA TPAAH» AO

Cosem obuwecmesa u3seujaem o
mom, 4Ymo UHgopmayuro, ornybruko-
s8aHHyt0 8 eazeme Kanuman Mapkem
Ne5(425) om 08.02.2012e. cnedy-
em cyumams aHHyupo8aHHoU.
MpWHSATL 32 OCHOBY HUXXECHeayoLLee:

PELLIEHUE
8Heo4yepedHo20 0buie2o0 cobpaHusi
akyuoHepos CI1 «BUHUSI TPASIH» AO
c. [B3aHoaca «27» siHBapst 2012 rog

Ha eHeo4yepedHom obuem cobpaHuu
aKyUoHepos npucymecmeosanu akyuo-
Hepbl, enadetowjue 8 CO8OKYNHoOcCMuU
42634 eonocyrowumu akyusamu obuje-
cmea, Ymo cocmaernsem 70,9% om
obuezo Kou4decmesa 20/10CyWUX
akyul obwecmea — 60128 akyud.

BHEOYEPEHbIM OBLYAM
COBPAHUEM AKLINOHEPOB PELLEHO:
1. YBenuuuTb YcTaBHOW KanuTan obLiecTsa

Ha CyMMY HEIEHEXXHOT0 B3HOCA NyTEM yBe-
NNYEHNS! HOMUHANBHON CTOMMOCTM aKLuM.
3a 39747 ronocos
Mpotue 2887 ronocos
Bosgepxxanucek 0 ronocos
2. YTBEpaWTb PLIHOYHYIO CTOMMOCTb HEEHEX-
Horo B3Hoca B npeaenax 150 Teic. EBpo.
Mopyuntb TN Kaxyn npoBecTu OUEHKY
HEOBVXMMOrO MMYLLECTBa.
3a 39747 ronocos
MpoTue 2887 ronocos
Bosaepxanucek 0 ronocos
3. YNOMHOMOYMTb MCMOMHUTENBHOrO OpraHa
obwectea B nuue eHepanbHoro [dupek-
Topa Kpuctes C. ®. 3apeructpmposatb B
locynapctBeHHble OpraHbl U3MEHeHUs B
YcTaB obuectsa.
3a 39747 ronocos
MpoTue 2887 ronocos
Bosaepxanucek 0 ronocos
4. TlopyunTb pEBU3MOHHOW KOMMCCUM ObLLe-
cTBa 3aBepuTb [IpoTOKON HACTOALLErO
obLero cobpaHus akLMOHepOoB.
3a 39747 ronocos
MpoTue 2887 ronocos
Bospepxanuce 0 ronocos

2.

RN

lMpotokon cocTtaeneH n nognucax 01 pespa-
nsa 2012 roga.
lpedcedamens cobpaHus K. I. By6yek
Cekpemapsb B. H. lepacumeHko
eHepanbHbili dupekmop C. @. Kpucmee

naeHnbil 6yxeanmep H. I'. fyoHuk

Tekywwn ot- | MpeablayLwmn
Mokasatenu YETHbIN Ne- | OTYETHbIIA ne-
pvog, nen pvog, nen
YncTble akTMBbI SMUTEHTA 670944 666694

YuncTble akTuBbl Ha 1 NPOCTYIO aKLUMIO 15,45 15,35
YucTasa npubbinb Ha OAHY NPOCTYIO akuyio obLecTsa 0,10 0,30
PbIHOYHas CTOMMOCTb OAHOW akuum obLiecTsa no gaHHsIM O5M 2,60 2,10

Director: Amirov E.

CAPITAL ™

Sectia de marketing
Tel.: +373 69 821216

Societatea pe Actiuni
“Drumuri Strageni ”

Anunta convoncarea a Adundérii Gene-

rale a Actionarilor anualé pe data de 02

martie 2012 la ora 10.00 in incinta S.A.

“Drumuri — Straseni pe adresa: or. Stra-
seni str. Orheiului 1, inceputul inregistra-
rii — 09.00 sférsitul inregistrarii — 09.45.

ORDINEA DE ZI:

1. Cu privire la numarul de actiuni a actiona-
rilor autorizate spre plasare.

2. Adoptarea deciziei privind majorarea Ca-
pitalului Statutar prin plasarea de actiuni
ale emisiunii Suplimentare.

3. Aprobarea listei actionarilor inscrisi la acti-
uni.

4. Cu privire la modificarea si complectarea
statutului societatii pe actiuni

Cu materialele referitoare la ordinea de zi pu-
teti lua cunostinta pe adresa: or. Straseni str.
Orheiului 1 incepand cu data de 15.02.2012
de la ora 8.00 pina la ora 17.00.

Consiliului Societatii
S.A. “Drumuri - Strageni”

CoBeT aKLIMOHEPHOro
obwectBa «Cya-Bect MoHTax»

ussewaem, ymo 16 mapma 2012e2., 8
10.00, cocmoumcsi o4epedHoe obwee
200080€e cobpaHue akyuoHepo8 8 04HOU
gopme rio adpecy myH. KuwuHay, yn. Bo-
nyHmapunop, 8. Hadano peeucmpayuu
— 6 9.00. Hayano cobpaHusi — e 10.00.

TNOBECTKA fHA:
1. Wrorn pabotbl AO «Cyn-BecT-MoHTax»
3a 2011r. v nnaxbl Ha 2012r.
2. YTBepxaeHue rogoBoro oMHaAHCOBOMO OT-
yéta.
3. Bolbopbl pykoBOASLLMX OpraHOB 06LIEeCTBa.

CnncoK aKUMOHEPOB, MMEILWMX NpaBo Ha
yyacTve B obLieM cobpaHuK, COCTaBMeH Ha
11.02.2012r.

[ns yyactusi HeobxoaUmMo UMeTb yaocToBe-
PEHMe NMUYHOCTW, a AN NpeacTaBuUTENEN ak-
LMOHepa — 1 AoBepeHHOCTb. O3HaKoMNEHMe
C MaTepuanamu cobpaHus HaumHaetcs ¢ 20
despansa 2012 r., B paboure gHu, ¢ 10.00 go
16.00, y Byxrantepa obuiecTsa.
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Raportul anual al societatii pe actiuni SA ,,Montec”

Perioada de gestiune: 2011.

Denumirea completa si prescurtata a societatii pe actiuni (emitentului): SA ,Montec”.

Numarul si data inregistrarii de stat a emitentului: 1003600039585,06.01.1994.

Sediul societatii, numerele de telefon si fax pentru relatii: m. Chisinau str.M. Dragan 21, Tel. 47-24-48.
Principalele genuri de activitate: montaj in domeniul telecomunicatiilor.

Lista persoanelor cu functii de raspundere ale emitentului: Colotovchin Gherman.

Informatia privind valorile mobiliare ale emitentului inregistrate in Registrul de stat al valo-
rilor mobiliare la ultima zi a perioadei de gestiune (31 decembrie):

ok~ wWN =

Numarul | Valoarea [ Ter- [ Numarul valorilor mobiliare
. . » valorilor | fomina- { mMen | Riscumpara- | Achizitionate
Tip valori mobiliare Codul ISIN mobiliare. | 12 @ valo- | de cir-| te pe parcur- | pe parcursul
Unitati rilor mobi- | cula- | sul perioadei | perioadei de
; liare, lei tie | de gestiune gestiune
Actiuni ordinare 523379 X — —

15. Informatii despre obligatiile financiare neonorate: -
16. Bilantul contabil al emitentului la finele perioadei de gestiune:

La finele perioa- | La finele perioa-
Posturile bilantului dei de gestiune | dei de gestiune
curente, lei precedente, lei
Activ
1. Active pe termen lung
1.1 Active nemateriale 1406 1406
1.2 Active materiale pe termen lung 2981750 5738818
1.3 Active financiare pe termen lung 5709 5709
1.4 Alte active pe termen lung 2988865 4385508
Total capitolul 1
2. Active curente 1028 1028
2.1 Stocuri de marfuri si materiale 9659 11077
2.2 Creante pe termen scurt 157784 281309
2.3 Investitii pe termen scurt 9620 3099
2.4 Mijloace banesti 36182 33991
2.5 Alte active curente 241887 356301
Total capitolul 2 1870327 4741809
Total activ
Pasiv
3. Capital propriu 523379 523379
Capital statutar 523379 523379
Capital suplimentar 40281 40281
Capital nevarsat 669572 669572
Capital retras 709853 709853
Total 3.1 Capital statutar si suplimentar (416374) (416374)
Rezerve stabilite de legislatie (53706)
Rezerve prevazute de statut (416374)
Alte rezerve 747895 3464163
Total 3.2 Rezerve 1511047 4281021
Coreclii ale rezultatelor perioadelor precedente 110792 177581
Profitul nerepartizat (pierderea neacoperitd) al anilor precedenti 35742 29153
Profitul net (pierderea) al perioadei de gestiune 212746 254054
Profit utilizat al perioadei de gestiune 359280 460788
Total 3.3 Profit nerepartizat (pierdere neacoperita) 1870327 4741809
Diferente la reevaluarea activelor pe termen lung
Subventii
Total 3.4 Capital secundar 1406 1406
Total capitolul 3 2981750 5738818
4. Datorii pe termen lung — total 5709 5709
4.1 Datorii financiare pe termen lung 2988865 4385508
4.2 Datorii pe termen lung calculate
Total capitolul 4 1028 1028
5. Datorii pe termen scurt 9659 11077
5.1 Datorii financiare pe termen scurt 157784 281309
5.2 Datorii comerciale pe termen scurt 9620 3099
5.3 Datorii pe termen scurt calculate 36182 33991
Total capitolul 5 241887 356301
Total pasiv 1870327 4741809
17. Raportul de profit si pierderi pentru perioada de gestiune:
Perioada de | Perioada de
Indicatorii gestiune cu- | gestiune pre-
renta, lei cedenta, lei
1. Venitul din vinzari 51512 55041
2. Costul vinzarilor 4554 755
3. Profitul brut (pierdere globala) 46958 54286
4. Alte venituri operationale 100664 107951
5. Cheltuieli comerciale (53706) (53665)
6. Cheltuieli generale si administrative (53706) (53665)
7. Alte cheltuieli operationale (53706) (53665)
8. Rezultatul din activitatea operationald: profit (pierdere) (53706) (53665)
9. Rezultatul din activitatea de investitii: profit (pierdere) 51512 55041
10. Rezultatul din activitatea financiara: profit (pierdere) 4554 755
11. Rezultatul din activitatea economico-financiara: profit (pierdere) 46958 54286
12. Rezultatul exceptional: profit (pierdere) 100664 107951
13. Profitul (pierderea) perioadei raportatate pina la impozitare (53706) (53665)
14. Cheltuieli (economie) privind impozitul pe venit (53706) (53665)
15. Profitul net (pierderea neta) (53706) (53665)

18. Informatii suplimentare privind profitul societatii si utilizarea acestuia: -

19. Persoanele care au semnat bilantul contabil: Colotovchin Gherman

Grecia inghite o noua pastila de austeritate,
1ar populatia raspunde cu violenta
Soros cere Europei sa injecteze bani

Parlamentul grec a prelungit agonia statului elen aproband un nou pachet de ma-
suri de austeritate cerut de Uniunea Europeana si de Fondul Monetar International
in schimbul a noi fonduri de salvare.

Banii ar ajuta Grecia s evite falimentul in martie, insa votul Parlamentului a avut un pret: zeci de
mii de demonstranti care au iesit in strada pentru a protesta impotriva austeritatii, 150 de magazine
jefuite, 48 de cladiri incendiate, aproximativ 100 de raniti, dintre care 68 sunt politisti, 130 de ares-
tari si 48 de parlamentari rebeli expulzati rapid din partidele din coalitia de guvernamant.

Pachetul de masuri de austeritate include, printre altele, taieri de pensii de 300 de milioane de
euro, reducerea cu 22% a salariului minim, in prezent de 750 de euro pe luna, si diminuarea cu
150.000 a numarului salariatilor din aparatul de stat pana in 2015. Votul Parlamentului netezeste
totodatd calea spre un acord cu creditorii privati ai Greciei pentru reducerea cu 70% a valorii
reale a obligatiunilor detinute de acestia, scrie BBC. Ministrii de finante din zona euro trebuie
acum sa accepte masurile de austeritate cu ocazia summitului de la Bruxelles de miercuri inainte
sa permita pornirea noului program de bailout de 130 miliarde euro destinat Greciei. Ministrii au
respins saptamana trecuta propunerile facute de Grecia, apreciind ca acestora le lipsesc reduceri
de cheltuieli de 325 milioane de euro. Pachetul contine reduceri bugetare de 3,3 miliarde euro doar
pentru acest an.

Tnaintea votului Parlamentului de duminica seara, cel putin 80.000 de persoane s-au alaturat
protestelor in Atena si 20.000 celor din Salonic. Proteste violente au avut loc si in alte orase ale
tarii. La Atena, prada incendiilor a cazut o cladire care adaposteste cinematograful Asty, folosit de
Gestapo drept camera de tortura in timpul celui de-al Doilea Razboi Mondial.

“O noapte de teroare inauntru si in afara parlamentului®, titreaza cotidianul conservator Eleftheros
Typos pe prima pagina.

Ministrul grec de finante Evangelos Venizelos a declarat ca problema tarii nu este “daca unele
salarii vor fi reduse, ci daca statul va putea plati chiar acele salarii i pensii reduse”.

Tn total, 199 de parlamentari din 300 au votat in favoarea pachetului controversat de masuri.

Oficialii UE si FMI au cerut ca masurile de austeritate sa fie aprobate de Parlament deoarece
s-au saturat de promisiunile nerespectate ale politicienilor greci, scrie Thomson Reuters.

Multi greci considera insa ca un nou val de austeritate va inaspri si mai mult conditiile de viata.

“Pana aici! Ei nu au idee de ceea ce inseamna o revolta a grecilor. lar grecii, indiferent de ideolo-
gie, se revolta”, a afirmat Manolis Glezos, un scriitor si faimos politician de dreapta in varsta de 89
de ani. El a devenit faimos dupa ce s-a furisat in Acropole intr-o noapte a anului 1941 si a furat un
drapel german aflat sub paza armatei germane.

Daca in urma cu doi ani George Soros critica statul social pentru ca risipeste banii, cu pretul su-
praindatorarii, miliardarul american si-a schimbat acum optica. El critica modul in care cancelarul
german Angela Merkel gestioneaza criza datoriilor din zona euro si a avertizat ca liderii europeni
ar trebui sa stimuleze cresterea economica in statele cu probleme cu injectii de capital si nu sa im-
pund programe severe de austeritate. “Merkel, din nefericire, conduce Europa in directia gresita”,
a afirmat Soros pentru publicatia germana Der Spiegel.

Dacd insista pe austeritate si nu stimuleaza cresterea economica prin injectii de capital, liderii eu-
ropeni risca sa repete greselile care au dus SUA in Marea Depresiune din 1929, a subliniat Soros.
El apreciaza, de asemenea, ca este o greseala politica de a acorda Greciei imprumuturi la dobanzi
ridicate care nu fac decat sa acutizeze problemele statului elen. “Daca Grecia intra in faliment,
turbulentele se vor extinde in Italia si Spania, iar apoi Europa se va destrama”, a avertizat el.

Beijingul ordona bancilor sa rostogoleasca muntele de
datorii al oraselor pentru a preveni un val de falimente

Guvernul chinez a dat instructiuni bancilor sa demareze un program mamut de
rostogolire a creditelor municipalitatilor, amdnénd astfel scadenta datoriilor care
au intunecat perspectivele economice ale tarii pentru a se evita un val de defaulturi,
scrie Financial Times.

Programul prin care China a raspuns crizei financiare mondiale a impovarat provinciile si orasele
cu datorii de 1.700 de miliarde de dolari, ceea ce reprezinta aproximativ un sfert din PIB-ul national.
Mai mult de jumatate din aceste imprumuturi ajung la scadenta in urmatorii trei ani.

Tn contextul in care unii analisti au avertizat ca o rostogolire a creditelor va amana doar rezolva-
rea problemei, consilierii guvernamentali considera ca in acest mod autoritatile de la Beijing vor
avea mai mult timp la dispozitie pentru a gasi o solutie definitiva la problema datoriilor. “Prelungirea
adecvata a scadentei creditelor este n interesul bancilor’, spune Fan Jianping, economist-sef
la State Information Care, o organizatie de experti din cadrul agentiei guvernamentale de pla-
nificare.

Diamantele nu cunosc criza:
Profitul companiei De Beers a urcat cu 72%

Profitul net al companiei De Beers, care controleaza peste o treime din productia
de diamante la nivel global, a crescut cu 72% anul trecut, de la 546 milioane dolari

in 2010 la 939 milioane dolari, cererea pentru diamante fiind “exceptionala”, in
pofida situatiei economice.

Divizia care se ocupa de comercializarea diamantelor a avut anul trecut vanzari de 6,5 miliarde
dedolari, in crestere cu 27% fata de 2010, potrivit cotidianului britanic Guardian, scrie Mediafax.

Chiar daca cererea s-a redus usor in a doua jumatate a anului, De Beers a beneficiat de combi-
natia dintre productia sub nivelul normal si “cresterea exceptionald a cererii de consum”, pentru a
raporta un profit operational in crestere cu 50%, la 1,27 miliarde de dolari.

Grupul minier Anglo American, care controleaza 45% din De Beers, a semnat in noiembrie un
acord cu familia Oppenheimer, fondatoarea De Beers, pentru preluarea participatiei de 40% deti-
nuta la companie. Statul african Botswana detine retul de 15%.

De Beers produce peste o treime din diamantele brute la nivel mondial in mine din Africa de Sud,
Botswana, Namibia si Canada. Din minele controlate de dee Beers, sau operate in cooperare cu
alte companii, a fost extrasa anul trecut o cantitate de 31,3 milioane de carate, in scadere fata de
33 milioane carate in 2010.

Principalul concurent la nivel mondial al De Beers este compania rusa Alrosa.




O6o03peBaTenb PMHAHCOBOrO pbIHKA

CAPITA

AByA3bl4yHOE n3aaHue HaumoHanbHOM KOMUCCUM NO PUHAHCOBOMY PbIHKY

Nr.6 (426)

LleHa 4 nes

http://lwww.capital.market.md
Cpeaa, 15 deBpansa 2012 r.

ExxemecA4YHbIN UHdopmaLma o nonoxeHUAx Munnuapg neu
oronneteHb HKOP — 3aKoHopaTeNnbCTBa KacaTeNnbHO  pblIHKa CTpaxoBaHUA
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— B napaamente MoJII0BbI HAXOJHUTCH HA
PACCMOTPEHNH 3aKOHONMPOEKT 0 PhIHKE Kalu-
Taaa. Hackoubko 3Ta Mepa Ba:kHa 1J1s1 pedop-
MHPOBAHUS HANMOHAJILHOIO PHLIHKA HEHHBLIX
oymar?
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OTCYTCTBHS JOCTATOYHBIX HCTOYHUKOB (PUHAHCH- '
poBanus. [loueMy MMEHHO PHIHOK KalluTajia urpa-
€T 3HAYUMYIO POJIb It SKOHOMHUYECKOro pocTa?
[ToToMy, 4TO AJIsi MOIEPHU3AIMH HAIIMOHAIHHOM
MHPPACTPYKTYPHI, PEKOHCTPYKIMHU JOpOT, pas- .
BUTHS TTPOM3BOJCTBA, TOMICPKAHUS SKOHOMHUYE- - ‘
CKOro jevuuTa B Tpeienax, COrIaCOBAHHBIX C < S ']] (i
MB®, u 1.1. HEOOXOIUMBI KPYTHBIE HHBECTUIIHH, »
KOTOpBIE HA CETOMHALIHUI I€Hb HENb3S MOTyYHTh
3a CYET OTHHX TOJBKO TOCTYIUIEHHH OT HAJIOTOB
nouutiH. HeoOXouM KamuTai v 371ecs, s CYUTAIO,
HAIIM YCHJIUS JOJKHBI OBITh HANPABJIEHbI HA UC-
TOJIb30BaHKE BO3MOJKHOCTEH PHIHKA KalUTana, Ha
JTAaHHBIH MOMEHT HE TOJTHOCTBIO OCBOEHHBIX.

PedopMupoBanue peIHKa LEHHBIX OyMar urpa-
€T OrPOMHYIO POJIb B JEJIe MOIAEPKKU pedopM,
MPECIIENYIONMX Ledb CTAONIN3ANUK SKOHOMHUKH
M €€ pOCTa, CO3JMaHMU KPYMHBIX OpPTraHU3alHH,
CIOCOOHBIX OCYNIECTBISATL CEPHE3HBIE MECTHEIE
WHBECTUIIMM W MPHUBIEKATh 3apyOexHble HHBE-
CTHIMHU H, B TO )K€ BPEMS, TPEACTABIATH NHBE-
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Kypc Basaior
Ha 15.02.2012

CTHLIMOHHBIE BO3MOXHOCTH PecnyOnku Momno- Baniota Craska|Kypc
Ba Ha MEXIYHAPOJHOM ypOBHE. EBpo 1 15.5992

HoBblit 3ak0H 0 K€ KamuTaya mpeaiarae .
BBII H O PbIH nuTajga mpeaiaracT Tonnap CA 118212

KOMIIJIEKCHYIO pedopMy, HampaBIeHHYIO Ha MO-

1
JEPHU3AINI0 HHPPACTPYKTYPBI, CO3JaHUE Tpe- Py6nb poccuiickuit 1 0.3945
HOCBIJIOK JIJISl TIOSIBJICHUSI KPYIHEIX MHBECTOPOB [pVBHA yKpauHcKas 1 1.4716
¥ NyOIMYHBIX pa3MeLIeHHUi, IuBepcuuKauu Tle#t pyMbIHCKWiA 1 3.5861

Ipooonsicenue na cmp.2.

0630p GMPKEBbIX CACNOK 3a HeAenw | OOH oxaxer Mouose B 2013-2017 roas!

O6Lem 6upxesbix mopzoe 3a nepuod ¢ 6 no 10 gheapa- ¢unancoByro nomouts B $217,3 min

11 2012 200a cocmasun 278,2 meic. nees. Bcezo 3apeau- Opzanusayua Ob6veounennvix Hayuii (OOH) oxaxcem Mon-

0ose unancoeyro nomowv ¢ $217,3 man 6 nepuoo 2013-2017 2.
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HoBbIM 3aKOHOMPOEGKT NpeAnaraeT KomnJieKxcHoe
pethopMupoBalMe PbiHKA RanuTana

Ipooonscenue. Hauano na cmp. 1.

(MHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB H Tyu-
IIeH 3aIMThl HHBECTUIIMHI B [IEHHBIE
oymaru. [lomoxxuTenbHBINH 3¢ ¢eKT
3aKJII0YaeTcsl B OTMEHE psija 3ampe-
TOB, IIPUMEHAEMBIX Ha JAaHHBIH MO-
MEHT M HEaKTyalbHBIX, a TaKXe B
COBEpPIIEHCTBOBAHUM  MEXaHH3MOB
Ha/30pa U peryinpoBaHHUsL.

—JTOT 3aKOH BBOJHUT PaIHKAIb-
Hble U3MEHEHHUs] M0 CPABHEHMIO C
HbIHelIHel Moaeablo pbiHka. He
€037aCT JIN JIHOepaau3anusi pbIH-
Kka 0oJiee BBITOJHbIC YCJIOBHUS JIJIsI
Hepe3UJeHTOB  MNpodeccHOHAb-
HBIX YYACTHHKOB M0 CPAaBHEHHIO C
pe3uaentamu?

— HpiHemHss CTPyKTypa pBIHKA
LEHHBIX OyMar OTpa)kaeT MpOoIecc
MaccoBOM NpHBaTH3aIMH U €€ MOo-
cienctBus. B pesynbrare, Ha ceroa-
HANIHUHA JIeHb 3aperucTPUPOBAHO
OKOJIO 2 MUJITMOHOB MAHOPHTAPHBIX
aKIMOHEPOB M OTPaHHYECHHOE KO-
JIMYECTBO AKIHOHEPOB, JAepXKalluX
KOHTPOJBHBIE MAKEThl B aKIMOHEP-
HBIX oOmiectBax. HeiHemHuit ypo-
BEHb Pa3BUTHUS PBIHKA IEHHEIX Oy-
Mar MOXXHO OXapaKTepH30BaTh TaK:
OTCYTCTBHE KPYNHBIX HHBECTOPOB
1 TyONUYHBIX pa3MemeHni, OTCyT-
CTBHUE ITyONUYHBIX SMHUCCHI M JIHK-
BUJHBIX (MHAHCOBBIX HHCTPYMEH-
TOB, Hed(pdeKTHBHOE IpPUMEHEHNE
COBPEMEHHBIX  MH()OPMAITMOHHBIX
TEXHOJIOTUH, HU3KUI ypOBEHb J10BE-
pYsl K MHBECTHUIMSM B (pUHAHCOBEIE
HHCTPYMEHTHI U Pa3BUTHIO KOPHOpPa-
TUBHBIX OTHOLIEHUH.

HelHemHee peryiaupoBaHUE ycTa-
PeJIo 1O CPaBHEHMIO C 3aKOHOJATEIIb-
CTBOM, IPUMEHSAEMBIM B €BPONEHCKHIX
rocyapcTBax, OCOOGHHO B TOM, UTO
KacaeTcs PBIHOYHOI JesTeIbHOCTH,
YCIIOBHI OCYIIECTBIICHHUS Onepanuii
LIEHHBIMH OyMaramu, HHQpPacTpyKTy-
PBI PBIHKA, HMPOBEACHUS ITyOIHIHBIX
TIPEIOKEHNH IIEHHBIX Oymar M Tak
nanee. CoxpaHEHHE CYILECTBYIOILCH
MOJIETH PEeryIHpPOBaHUS, pPa3yMeeT-
csl, OTPAaHUYUBACT JIOCTYI K MECTHO-
My PBIHKY KpPYIHBIM HHBECTOpaM,
KOTOpble 001analoT HEOoOXOIMMBIMHU
3HAHUSAMH U OINBITOM, & TaKXe COOT-
BETCTBYIOIIUMH (PUHAHCOBBIMH BO3-
MoXHOCTMHU. [loHATHO, YTO 3TOT
MOIXOA HE pa3JeisiioT HEKOTOpbIe
MeCTHbIE TPO(ECCHOHATBHBIE Y4acT-
HUKH, 3aMHTEPECOBAHHEIE B COXpaHe-
HUM CUTYalluy, JajeKod OT Pa3BUTHS.

KoHeuHo, Henerko OyaeT BHEAPATh
OTBIT PAa3BUTHIX PHIHKOB, KOTOpPBIE
CKJIAfIBIBAIINCH JIECATKH U JAXe COT-
HHU JeT. B To >xe Bpemsi, IOHATHO, YTO
PBIHOK ILIEHHBIX OyMmar InepexuBaeT
TpyJOHbIE BpeMeHa, OyIyuu TECHO
CBSI3aHHBIM C SKOHOMHUYIECKHM pa3BH-
THeM B 1iesioM. 13 3Tux coobpaxkennit
HOBBIE PEryJIHPYIONIHE MEPHI CO3AI0T
HACTOSIIUE YCIOBUS ISl BHEAPEHUS
TpeboBaHMH K pa3Mepy KaluTaloB
CeTONHSIMIHUX  TPOPECCHOHATBHBIX
YYaCTHHKOB, a YTO Kacaercs YCIOo-
BUH JIEATEITBHOCTH, TO OHU OCTaHYTCSI
MIPEeKHUMH, KaK JUIT MECTHBIX, TaK U
JUISI THOCTPAHHBIX NTPOQyJacTHHKOB.

— YuurnbiBasi orpaHuyeHHbIe BO3-
MOKHOCTH HeOAHKOBCKHX Opokep-
CKHMX KOMIIAHUI{, HACKOJIbKO PeabHO
HX COOTBETCTBHE HOBBIM TPeGOBaHH-
SIM K pa3Mepy KanuTajaoB?

— HopmMmBbl coOTBETCTBUSI KanuTa-
na, IpeaaraeMble 3aKOHOIPOEKTOM
O pBIHKE KaluTana, yCTaHOBJICHBI
st obecrniedeHust  dddexkTnBHOrO
yIpaBJIEHUS PUCKAMH B 3aBHCHUMO-
CTH OT JIEITETBHOCTH M YCIYT, KO-
TOpBIE UMEIOT IIPaBO IPEOCTABIATh
HWHBECTHIIMOHHBIE O0IIECTBA.

BaxHbIM (DaKTOPOM YCIIEITHOTO
pa3BUTHS PHIHKA KamUTalla SBISAET-
csl cO3/laHMe KOMIIAHHH C BBICOKUM
MOTEHIINAJIOM, KOTOpHIE B COCTOS-
HHUHM Pa3sHOOOPasuTh (PUHAHCOBBIC
HHCTPYMEHTHl W 00€CIeunTh WHBE-
CTHUIIMOHHBIH POCT, CKOHIEHTPUPO-
BaHHBIC Ha YJIYyYIIEHHH CTPATETHH

THOKOCTH ¥ ONEpaluOHHONW 3¢ ¢ek-

TUBHOCTH. VIHHOBallMOHHBIE MOJA-
XOJbl ¥ TPeOOBaHUS K COMYTCTBYIO-
UM PUCKaM BBIHYXXJIAIOT BBOIUTH
TpeOoBaHUS 10 GUHAHCOBOMY yKpe-
TUIEHHIO HMHBECTHIIMOHHBIX OOIIIECTB,
JNy4lIed JAeATeNbHOCTH B JaHHOM
cdepe, OCHOBAaHHOW Ha CTaHAAPTaX
MIPO3PaYHOCTH U JIOBEPHSL.

Bonee Toro, nosiBjieHue 3TUX Tpe-
OoBaHMIA SIBISIETCSI OCHOBHBIM YyCJIO-
BHEM I OOCCIICUeHHsI TydIIeH 3a-
IIUTHl 1IPaB WHBECTOPOB B IIEHHBIE
Oymarm.

B 10 Xe BpeMms, mpu ycTaHOBIIE-
HUU 3TUX TpeOOBaHUIT MBI HCXOTHIIN
13 HaMepeHHs 00ecCHeduTh peab-
HBIE YCJIOBHSI BHEJPEHUS MyTEM I10-
CTETIEHHOTO yBEJINYEHUSI yCTaBHOTO
kanuTana B Tedenne 10 metr ¢ Mo-
MEHTa BCTYIUIEHHUS 3aKOHAa B CHIIY
¢ uHTepBanamu B 2 ronga. CeromHs
Bce 11 HeOAHKOBCKHMX OpOKEpCKHX
KOMIIAaHUH OTBEYAIOT MAaKCHMallb-
HBEIM TpeOOBaHUSM K COOCTBEHHOMY
KanuTaly, yCTaHOBJICHHBIM K 00a-
JaTeNsiM JINLEH3UH KaTeropuu «Ax»
B pasmepe 50 THICSY €BPO B JIEEBOM
9KBHBAJIEHTE.

VYCnoBUSIM JTMLIEH3UHM KaTerOpuu
«B» oTBevaroT mecTh HeO6aHKOBCKUX
OpOKepCKUX KOMITaHHUi, Tie pa3smep
KamuTaja cocTaBisieT 125 Thic. eBpo
B JIEEBOM SKBHBAJEHTE, U COOCTBEH-
HBIH KalluTall 4eThIpEX KOMIIaHUH CO-
OTBETCTBYET 7-My TOAY CO BPEMEHH
BCTYIUICHUS B CHITy 3aKOHA, TO €CTh
94 ThIC. €BPO B JIEEBOM SKBUBAJICHTE.

CrnoxHee OyAeT MOTy4HUTh JUICH-
3uio kareropuu «C». Tak, cormacHo
TpeOOBaHUAM K pa3Mepy KamuTasa
JIJIs. IEpBOrO rojla ¢ MOMEHTa BCTY-
TUIEHUS B CHUTY 3aKOHA, TONBKO § He-
0aHKOBCKHX OpOKEPCKHX KOMITaHUU
pacrionaraloT KaluTaloM B pa3Mepe
110 ThICSIY €BpO, U OfHA KOMIAHUS
pacroyaraeT KanurTajaoM, HeoOXoau-
MBIM AJISL 5-TO TO/Ia ¢ MOMEHTA BCTY-
TJICHUS B CUITY 3aKOHa B pazMepe 365
THICAY €BPO B JIEEBOM YKBHUBAJICHTE.

— CorjlacHO HOBBIM HOpMaM, Ha-
MeyaeTcsi CO3/1aHHe HOBOT'0 eJTHHOT O
HeHTPAJIBHOI0 1eN03NTAPHs, KOTO-
phlii 3aiiMeTcs 1eSITeIbHOCTBIO 10
BelleHU10 peecTpoB. KakoBbl ObLIH
MOTHBBI U151 3TOT0 pelieHns?

— WNannmaruBa no pedopmuposa-
Huwo gestenbHoctd HJIIIB mosiBu-
Jach OJHOBPEMEHHO C MONyYEeHHEM
JTHUIEH3UH Ha TIPaBO OCYIIECTBICHUS
JESITEIbHOCTH IO BEICHHUIO PeecTpa
U pa3BUBajiach C NPOBEAECHUEM Mep
M0 €ro BHEAPEHUIO B aBTOMAaTH3HU-
POBaHHYIO CHCTEMY MeEXOaHKOB-

ckux pacyeToB. [lanpHeimue mpe-
obpazoBaHusi TpeOYIOT BpEMEHH H
3HAQUUTEIbHBIX WHBECTUIUH 7S
BHEJPEHHUS] HOBBIX TEXHOJIOTHH, B
0COOCHHOCTH B MOJECpPHHM3AIUIO HH-
(OpPMaIIOHHON CHCTEMBI, KOTOpast
oOecrmeuynBaeT XpaHeHHe B Oe3omac-
HOCTH MH(QOPMAIMH PEECTPOB Jep-
JKaTeJlel IEeHHBIX OyMar, a Takke
OCyIIECTBJICHUS 0001 onepanny B
CBSI3H C HUMH.

CormacHO HOBBIM TpeOOBaHUAM,
LeHTpaJIbHBIN  Jlero3uTapuii  Oyxer
3aHUMAThCSl  BEJCHHEM  PEeecTpOB
JepkaTenell IeHHBIX OyMmar, JAoIy-
OIEHHBIX K yYacTHIO B CAETKaxX Ha
pEryIHpyeMbIX PBIHKAaX U aJbTepHa-
THUBHBIX CHCTEMax IPOBEACHHS CHe-
ok (MTF). Takum oGpa3om, Hama
LeNnb 3aKII0YaeTcss B YNPOIICHHU
KJIMPUHTa M pacueTa (UHAHCOBEIX
MHCTPYMEHTOB Ha 3(QQEKTHBHON H
YETKOM OCHOBE. YUUTBIBAsl OIBIT €B-
PONEHCKUX PBIHKOB WM IPAKTHKY
Poccun, Kasaxcrana, neHTpasibHbIH
JIeTIo3uTapuii OyleT BECTH PeecTphl,
Mo KpalHel Mepe, KOMIAHUW, Ha-
XOIAIINXCS B JHCTHHTE, B IENAX
3¢ PEeKTHBHOTO OCYIIECTBIICHUS OIIe-
panuii 1 ONTHMHU3AIMH PACXOJ0B HA
olepaluy MOCNEe OCYLIECTBICHHS
CIIETIOK.

C apyroil CTOpoHBI, Mbl TIOHUMa-
€M, UTO BHEJIPEHHUE ITON pehOpPMEBI He
OyneT JerKuM, Belb PUCKHU, CBSA3aH-
HBle ¢ oOecriedeHreM HH(OpMAIH-
OHHOH IeJIOCTHOCTH, 03HAYAIOT, YTO
HEOOXOMMBI XOPOIIIO ITPOAYMaHHbIE
MEpBl U XOPOIIO OPraHW30BaHHBIH
TIpoIiecC Mepeaadi peecTpoB aKIHo-
HEPOB [[EHTPAIEHOMY JIETIO3UTAPHIO.
IlosTroMmy BO Bpemsi O00CYXACHUS
3aKOHONPOEKTa O PHIHKE KamuTaja
paccMaTpUBaNNCh pa3IHYHBIE Ba-
PHUAHTEL, B TOM YHCJIE CBS3aHHEIE C
COXpaHEHHEeM MHCTHUTYTa PErucTpa-
TOpPOB B chepe peryInpoBaHus, Of-
HAKO Ha 3TOM 3Tare OKOHYATEeIbHBIN
BapHaHT OyJeT YTBEpXKAEH yXe B
napJiaMeHTe.

— Cornacno gupexktuBam EC n
MeKAYHAPOJHOMY ONBITY B cde-
pe KOPNOpaTHBHOIO yNpaBJIeHUS,
IIHPOKO TPHMeHsIeTCS] MPaKTHKa
NMPUHYAHTETbHOT0 BBIKYNa aKIHUIi
WM CKBU3-ayT (0T aHIJ. squeeze
out — «BbITeCHEHHE», BBIIABINBA-
Hue»). Kak HOBbIe MepbI 0Tpa3siTes
Ha KOPNOPATHBHBIX KOH(IMKTAX
MeKAY MaKOPUTAPHBIMH U MHHO-
PUTApPHBIMH aKIHOHEpPaMu?

— Pemenne BBecTH NpPaKTHKY
CKBU3-ayTa, MAEHCTBUTENBHO, MpO-
JUKTOBAHO TOCIEACTBHSAMH KOP-

MIOPaTUBHBIX KOHQIMKTOB, OTpH-
HaTeNbHBIMH TOCIEACTBUSIMU IS
JECATKOB THICSY MMHOPHTapHBIX
aKIMOHEPOB, KOTOPBIE IIPH COCPENO-
TOYCHUU TAKETOB aKIMH B pazMmepe
He MeHee 90% roJocyoImux aKui B
pyKax Ma)KOpPUTapHBIX AKI[HOHEPOB
B T€YEHHE MHOTHX JIET HE MOIyJaln
JTUBHUICH/IOB M HE BBIKA3bIBAIH HH-
Tepeca K y4acTHIO B KOPIIOPATHBHOM
ynpaBiaeHud. B HacTosmee Bpems
3aperucTpupoBaHo cBbrme 160 ak-
IIMOHEPHBIX OOIIECTB, I/le Ma)kOpH-
TapHBIM aKIOHEpPaM IIPUHAJIeKAT
nakeTsl, mpesbimaroniiue 90% rosmo-
CYIOIINX aKIHH, a OCTAJIbHBIEC aKI[UI
pacnpenenensl cpeau okosio 200 ToI-
CsIY MHHOPHTAPHBIX aKIIHOHEPOB.

bonee toro, B mocnenHee Bpems
HaOIIoMaeTCs ¥ pyTras TeHACHIHNS, a
HMEHHO — PEeOpraHU3alus NI JTHK-
BUJAIMsl aKIIMOHEPHBIX OOLIECTB.
Cpeny OCHOBHBIX MOTHBOB YacTO
TIPUBOJST PACXO/BI HA CO3BIB M IIPOBE-
JIeHue 00ImMX COOpaHnit aKIIMOHEPOB
U TPOOJEeMBI B IpoLecce IMpUBIIeYe-
HUSI MHBECTHLIUI MM YCTaHOBJICHHS
TMApTHEPCKUX OTHOIICHHH C TaKUM
)K€ AaKIMOHEpHBIM ofmecTBoM. B
UTOTe, Ma)KOPHUTApHBIE aKI[MOHEPHI
paccTaroTcsl ¢ Jy4YIIUMH aKTHBaMH,
a OCTaNbHBIC AKIHOHEPHl PHCKYIOT
0CTaThCsl B KOMITAaHUH, HAXOSIIEHCS
B Ipolecce OaHKpOTCTBa. DTO OT-
HOCHUTCSI 1 K MUHOPUTapHBIM aKI[HO-
HepaM B CIIydae JTUKBUAAINH 00IIe-
CTBa, KOTOpHIE PHCKYIOT HOTEPSTDH
IpU IPOJaXKe aKIHil.

B kauecTBe pemieHHs ObLT MPUHAT
Ha BoopyskeHue ombT CIIA, Poccun
u apyrux crpas. [Ipenmaraemas mepa
YCTaHABIMBAET IPAaBO OJHOTO WU
pioa Ma)KOPHUTapHBIX aKI[HOHEPOB,
JEHCTBYIONINX COBMECTHO H JieprKa-
mux He MeHee 90% ronocyromux ak-
LM SMUTEHTA, TPeOOBaTh y MUHOPH-
TapHBIX aKIIMOHEPOB MPOAAXKHU aKIMi
TI0 pa3yMHO# IieHe. DTO IIPaBo HOSBIIS-
€TCs1 TOJIBKO TI0CIIE TPOBEICHUS 00s13a-
TENBHOTO MyOJIMYHOTO MPEIOKEHUS
Ma)KOPUTAPHBIM aKI[HOHEPOM, H OTpa-
HHUYEHO BO BPEMEHH caMoe OobIree B
TedeHHe 3 MecsIieB C MOMEHTa IIPOBe-
JeHHs MyOJIMYHOTO MPEUIOKEHNS Ha
MOy YeHHE KOHTPOJISL.

Tak>ke y MUHOPHTAPHBIX aKI[HOHE-
POB ecTh IpaBO TPeOOBATH y MaXKo-
pHUTapHOTO aKIMOoHepa Hpuobdpere-
HUSI aKIIMH IO pa3yMHOI1 IIeHe, TaK)Ke
B TEUEHHE 3-X MECSIEeB C MOMEHTa
TIPOBEJCHUS ITyOIINTHOTO ITPEIIOoNKe-
HYSI Ha TI0JTyYeHHEe KOHTPOJIS.

BaxHO OTMETHTB, 4UTO €CIH MH-
HOPHUTApHBIH aKIMOHEp HE KelaeT

HpPOAaBaTh aKIUH, OH MO-TIPEKHEMY
OCTaHeTCsl aKIMOHEpOM OO0IIecTBa.
IIpennaraemast Mepa BBOJUT JOIOJI-
HHUTEJbHbBIC TPaBa KaK AJIsi MayKOpH-
TapHbBIX, TaK U JUII MUHOPHTAPHBIX
aKIMOHEPOB, ¥ HU B KOEM clIydae He
JIOJDKHA TOHUMATHCS KaK UX 00sI3aH-
HOCTb. Bo-BTOpBIX, Mepa Hampasie-
Ha Ha COBEPLICHCTBOBAHUE CTaHAAP-
TOB KOPHOPAaTHUBHOT'O YIpPAaBICHUS,
obecrieunBasi KayecTBO aKTHBHBIX
aKI[IOHEPOB, KOTOpbIE 3HAIOT, Kak
yIOPaBIATh NPHHAUISKAIEH UM
COOCTBEHHOCTBIO, a TAaKXXe II0JIB30-
BaThCS MPaBaMU, BHITEKAIOIINMH W3
3TOT0 BIaJIeHUS. DTU MEPbI HE OyayT
pacnpoCTPaHATHCS Ha IIEHHBIE OyMa-
TH, BBITyCKaeMble KOMMEPYECKHMU
0GaHKaMH, CTPaXOBBIMH KOMITAHUSIMH
U OpraHU3alMsiIMH KOJIJIEKTHBHOI'O
pa3MeIeHus B IeHHbIE OyMaru.

— O0BbéM ces10K HA BHEOUP:KEBOM
pPbIHKe B TPOILIOM TOAY 3aperu-
CTPUPOBAJI 3HAYHTEJIBHBIH POCT OT-
HOCHTEJILHO GUPIKeBbIX caeIoK. Kak
Bb1 MokeTe 00BSACHUTH 3TOT pocT?

— Ha poct 00BéMa cesok Ha BHe-
OUPKEBOM PBHIHKE MOBJIHSIH CACIKH,
OCYILECTBIICHHbIE Ha OCHOBE CyIe0-
HBIX PCLICHUH, Ybsl HOJS COCTaBUIIA
32,6%, U caenku BKJIajga ICHHBIX
OyMar Kak B3HOCA B yCTaBHBIN KaIu-
tan — 37,3% ot obmero oobéMa 3a-
PErUCTPUPOBAHHBIX cleoK. Jpyrue
CHIENIKH, B TOM YHCJE MPaBONpeeM-
CTBO Ha IIEHHBIE OyMaru B pe3yiib-
TaTe POCIyCKa MM PEOPraHU3aLMH
IOPUINYECKOTO JIMIa aKIHOHepa,
CIICIIKH BBIKYIIA [IEHHBIX OyMar KoM-
HaHUel, CBI3aHHBIC C €€ PeopraHu-
3alMeil W/WIIM HCTeYeHHeM CpoKa
obopoTa LeHHBIX Oymar # T.O., CO-
crapmiu 20,2% ot obmero oobéMa
3aperncTpUpoOBaHHBIX crenok. Ila-
JICHHEe OTMEUYCHO B CHENKAaX KYIUIH-
IPOJaKH, JAPCHUS U HACIIECIOBAHUSI.

IIpsmas nepenada COOCTBEHHOCTH
Ha LIeHHbIC OyMard B pe3yJsbTare clie-
JIOK BKJIa/Ia IICHHBIX OyMar B Ka4ecTBe
B3HOCA B YCTaBHBIH KamuTajl pery-
JMpyeTcsl JIeHCTBYIOIINM 3aKOHOZA-
TEIbCTBOM, M OJIOOHBIC BUIBI C/IEITIOK
BCTPEYAIOTCI M B MEXJIyHApOIHOI
IPAKTHUKE KaK C/CNIKU, OCYILECTBIIsIe-
MBI BHE ()OHIOBOW OMpPKH MM Kak
OpsIMBIE  CHEJIKH, OCYIIECTBIISICMbIC
B paMKax HHBECTHIIOHHOIO oO0IIe-
ctBa. Hampumep, 3akoHOIAaTesNbCTBO
Poccuiickoit ®enepanuu ycraHaBiu-
BaeT B KAaueCTBE B3HOCA B YCTABHBIN
KaluTan ofIecTBa ¢ OrpaHUYCHHOI
OTBCTCTBCHHOCTBIO ILICHHBIC 6yM3.r1/1,
a 3aKOHOZIATeNIbCTBO PyMbIHIY conep-
JKUT HOPMBI, [TO3BOJISFOIIUE YBEIHYC-
HHE YCTAaBHOT'O KanuTaja KoMMepde-
CKHMX OOLIECTB 3a CYET HATYPaJbHOIO
B3HOCA, B POJIK KOTOPOT'O MOXET BbI-
CTymarh J1000¢ UMYILIECTBO, OLCHU-
BaeMO€ B JICHEXHBIX CPEJICTBAX, B TOM
YHCIIe IEHHbIE OyMaru.

Ha poct 00bpEMOB BHEOHPIKEBBIX
CHENIOK OKasaja BIHSHHE HOpMA,
COIJIAaCHO KOTOPOH aKIMOHEpHBIE
o0IecTBa 3aKphITOro THIIA, YUPEK-
nernsie 10 01.01.2008, Bupase coxpa-
HHUTbH 3aKPBITBI 00OPOT BBIMYIICH-
HBIX IIeHHBIX OyMmar. Tak uTo, Goisee
50% oOmero 4ucia aKIHOHEPHBIX
O0LIeCTB, 3apEerMCTPUPOBAHHBIX B
TocynapCTBEHHOM peecTpe LEHHBIX
OyMar, COXpaHsIIOT 00OpOT IIEHHBIX
Oymar npu corjlacuu aKIlMOHEPOB.

B To e Bpems, 3aKpBITHIH 000-
POT LIEHHBIX OyMar B aKIIHOHEPHBIX
obmecTBax, KOTOpPBIE COXPaHUIU
JIeHCTBUE ITOW HOPMBI, OrpaHUYH-
BACT KOJHMYECTBO CIEIOK M KpYT
JIHLI, YTO OTPA3UIIOCh HA CHUIKCHUH
CleNOoK Kymuu-nponaxu. CHuxke-
HHUE CAEJOK KYIUTH-POAaXH ObIIO
00YCIIOBJIEHO, TaK)X€, YMCHbIICHH-
€M KOJIMYECTBA CAEJIOK C LCHHBIMU
Oymaramu, TpHOOpETaeMBIMH 3a
UMYIIECTBCHHBIC 60HI>I, KOTOPBIC Ha
YCIOBHSX 3aKOHA OCYLIECTBISIOTCS
Ha BHEOMPIKCBOM PBIHKE.

Beceoosan
TI'ennaoun TY/[OPAHY
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Juarpamma Nel Coenku na 6mopusnom pvlike yeHHblx Oymae,

angapwv 2008-2012 ze.

100,00 T 5 92,22 = T 2500
BIHOJNINETEHD - 1- 2012 000 | &
80,00 | = (14 ® 1 2000
PBIHOK IIEHHbBIX BYMAI 7000 |
NEPBUYHbIX PbIHOK Hudopmauus o chenkax ¢ LeHHbIMH Oymara- o020 | 52,36 T o0
B stuBape 2012 rona B ['ocyiapcTBEHHOM peecTpe MU, BBINNYIICHHBIMHM aKIMOHEPHBIMH OOIIECTBaMHU, ig’gg 1 1000
nennbix 6ymar (I'PIB) HannoHansHast KOMUCCHS 0 BKIIFOUCHHBIMU B OMPIKEBOH JIMCTHHT, NTPECTaBICHA 30’00 1 o6
¢unancosomy peinky (HK®P) 3aperucrpuposana 6 B Tabauye Nod. 20’ 00 L & 21,94 2215 322 1500
JIOTIONHUTENBHBIX SMHUCCHIl akIuil Ha cymmy 217,87 5 1000 1 D L — 618
mitH sttt (Tabauya Nel). BHEBUPXEBOWU CETMEHT o:oo } } } N | o
O0beM WHOCTPAaHHBIX HHBECTUIUN, MPUBIICUCH- B suBape 2012 roma Ha BHEOMPIKEBOM CErMEHTE 2008 2009 2010 2011 2012
HBIX TOCPEJICTBOM 3MHUCCHU IIEHHBIX OyMmar, cocta-  OBLIO 3aperncTpHpoBaHo 163 crenku Ha cymmy 3,54 | == O6b8Mm cpernok === Kon-go cdesok |
Bu B staBape 2012 roxa 164,36 muu neit, winn 75% ot MutH neil. O0BbEM TakuX CHENOK yMeHbHIHIcS B 3,8 Jluarpamma Ne2 Cmpykmypa cOeiok Ha 6mopuiHoM pbirike,
00111ero0 00beMa SMUCCHUH AKIHUH. pasa o cpaBHeHuto ¢ saBapeM 2011 rona (Juaepam- ausapw 2012 2. (no 06veny coenok)
. Mma Nej). 3%
BTOPUYHbIN PbIHOK B cTpykType BHEOUPIKEBBIX CHEIOK 32 OTYETHBIN
B suBape 2012 roga Ha BTOPHYHOM PHIHKE ObUIO  HEPHOJ HauOOIbIIas NOJS MPUXOAUTCS Ha CHAEIKH
OCYIIECTBICHO 322 CACTKHU C IEHHBIMU OyMaraMu Ha ~ B3HOCA B YCTaBHBIM kanurtan — 1,13 MaH nell unn
o0yt cymmy 6,18 MiTH nieit, uto B 3,6 paza Menbme, 31,9%. AHHyIunpoBaHHE CHEIOK B COOTBETCTBUHU
10 CPAaBHCHHUIO C aHAJIOTHYHBIM IICPHOJIOM MPENBIAYy- € penieHneM cyaa coctasusieT 1,00 maH neil min P,
mero rona (Juaepamma Nel). 28,2% ot o0mieil cyMMBI CIETIOK B 9TOM CETMEHTE,
O06BEéM OupKeBbIX caeiaok B siuBape 2012 roma co-  caenku papenus — 0,96 mun neit unu 27,1%, cnenku
ctaBua 2,64 miH neit uian 43% ot obmero o6béMa  Kymiau-npogaxu — 0,31 murH et unu 8,8%, npoune |0 61pxeBoit phiHok H BHEGUPXEBOV PhIHOK|
CIIEJIOK, 3aPErMCTPUPOBAHHBIX HA BTOPUYHOM PhIHKE  CHENKH cocTaBisitoT 0,14 muH neit mnn 4,0% (BKIto- Jinarpamma Ne3 Cmpykmypa cOeiok Ha 6mopuHoM pbitKe,
([uacpamma Ne2). yasi cAIeNKH HaclenoBanus Ha 139,5 Twic. el u BbI- aneaps 2012 2. (no xoruvecmey coenok)
Jons cmenok Ha OMpPIKEBOM CErMEHTE COCTaBWila ATy OECCIOPHBIX 3aJ0JKEHHOCTEHW rocymapcTBa 51%
49% ot obmero KojmuecTBa cueliok (Juaepamma Tepe] y9acTHHUKAMU MPUBATH3aLlMM IEHHBIMHU Oy-
No3). MaraMu — 2,2 TeIc. nelt) (Juacpamma Neb6).
Hayuonanwvuasn komuccusn
BUPXXEBOW PbIHOK no puHancoeomy poIHKy:
Ha 6upxeBom perake B suape 2012 rozaa ObLI0 3a- MD 2012, myn. Kuwunés, 6-p Llmegana uen Mape,
peructpupoBaHo 159 caenok Ha o0mIyo cymmy 2,64 77, 49%
MJTH JICH. men. (373 22) 859 401; www.cnpf.md . .
BupkeBoii 060poT CHU3MIIC B 3,3 pasa o cpaBHe- Vnpasnenue enewnux cesaseil u pazeumusn: |016pxesoii puiox B BHeGupxes0it putok|
uuto ¢ susapem 2011 roma (Juazpamma Ned). men. (373 22) 859430 Amarpamma Ned Bupoicesvie coenxu, aneapo 2008-2012 ze.
Tab6auna Nel Dnuccuu yennvix 6ymae, 3apecucmpupoganmvle 8 I PLIF 6 ausape 2012 2. 0000 T 3 51,94 § T%°
H N N 1 E g
ez oIS uomsn | 0L | e o |cxamsotre o oo . | mermra | 0| | N e
S nen 6ymar, eguHnL, 6ymarv, nen Hovt Bymaru, neii| Ha PEM 40,00 + 138 1% 150
,L'{ononHumeanble amuccuu akuuﬂ 30,00 + 2573
S.A. LIMI AUTOTEST” MD14LITE1007 188500 1885 100 100 - N 2045 1 100
S.A. ,MOLDAGROTEHNICA” MD14ROTE1003 | 7108251 7108251 1 1 - 20,00 1 93 7
I.M. C.A. ,GRAWE CARAT ASIGURARI” S.A. | MD14GRAW1002 | 16203508 15100 1000 1073,08 - 1000 1 8.83 150
S.A. ,LUXCONSISTEM” MD14L0SI1006 | 1001000 1001 1000 1000 - ,_l 2,64
1.M. ,GLASS CONTAINER PRIM” S.A. MD14GACP1008 | 193087000 193087 1000 1000 - 0,00 1 1 1 = 0
S.A. , TERA-L" MD14ERAL1007 | 282700 2827 100 100 - 2008 2009 2010 2011 2012
Beero 217870959 7322151 ‘I:I O6BbEM caenok === Kos1-80 cOesioKk ‘
Tadauma Ne2 O6wém smuccuii yennwvix bymae 6 ausape 2008-2012 ee. (man neit) H"j:fzaMMa NeS BueGuporceseie coenxu, aneapy 2008-2012 ze.
Bun amuceun 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2012~ no cpasHeHmio ¢ 2011 ., % jf)'gg T8 § T 1222
’ T X T
3muccum, ocyLLecTBNeHHbIE Npy yupexaeHnn AO 2,27 1,00 0,88 - - - 35,00 + s 10,28 & 1 1400
[lononHUTENbHLIE SMUCCU aKLMIA 20,50 0,74 0,03 145,80 | 217,87 149,4
30,00 + 26,63 + 1200
Bcero 22,77 | 1,74 | 091 | 14580 | 217,87 149 4 25.00 | 1 1000
Tabauua Ne3 Bmopuunwiii puinox 6 ausape 2008-2012 ze. 20,00 1 800
Mokasatens 2008 2009 2010 2011 2012 2012 1. o cpasHeHmio ¢ 2011 1., % 15,00 + \x 03 13,36 + 600
BupxeBoii pbIHOK 10,00 + —+ 400
Kor-8o caienok (eauHuL) 212 93 76 138 159 1152 5,00 4 \15; 149 163 | 509
O6bEM crenok (MnH nei) 51,94 25,73 20,45 8,83 2,64 29,9 0.00 } }1,49 —_— } }3,54ﬁ>—| o
Brebun 7
Koms6 caenox (emn) 1702 403 155 149 163 1094 2008 2009 2010 2011 2012
OBbéM crenok (MIH nei) 40,28 26,63 1,49 13,36 3,54 26,5 ‘:l O6bEM crienok === Ko1-60 coenok ‘
Bcero Ha BTOpU4HOM piHke Juarpamma Ne5 Buebuporcesvie coenxu, ausaps 2008-2012 ze.
Kon-Bo caenok (eamHuu) 1914 496 231 287 322 112,2 4.0%
OBbEM caenok (MnH neit) 92,22 52,36 21,94 22,19 6,18 27,9 8,.8% ’ 319%

Tadauna Ned Coenku, ocywecmenentole ¢ YeHHbLMU OYMA2amMu AKYUOHEPHBIX 00uecms,
eKktoueHHbIx 8 tucmune @hM, aneaps 2012 200a

== Liena ogHon akumm, . < | Bonsi peanu- e

53¢ o5 neit CpenH;1m é 58 3OBaHHb6|x ak-| o & S g

SES bEM LeHa 5 ~|umiBobuwem| P £|£ 5

HanmeHosaHne amuteHTa Koa ISIN 3 8 & | caenox, neii akum, | £ = é KOrT-BE BbiNy- é % § E
585 Mun. | Make. nei | 2 22| wennbixak- [ &l
o un, % >

Cdesiku, ocyuwjecmeieHHbIe M1ocpedCmeoM UHMepPaKmMueHo20 pbIHKa
BC “MOLDOVA-AGROINDBANK” SA MD14AGIB1008 30 37500 1250 1250 1250 200 0,00 1 1
BC “BANCA SOCIALA” S.A. MD14BSOC1004 | 658 197400 300 300 300 100 0,07 2 1
BC “MOLDINDCONBANK” SA MD14MICB1008 977 118740 120 150 121,54 100 0,02 4 1
Bcero 353640 7

B 2011 roay cHu3miIach npeajiaraeMasi lieHa NPy NPOAAaKe YACTHBIX JOMOB

Ilpeonazaeman uyena npu npo-
oajice YACMHBIX 0OMOE CHU3ULACD
6 2011 200y 6 cpeonem na 1,4% —
00 934 espo 3a ke. m, nepedaem
«MOJIAIIPECy, yumupys Omuem o
OUHAMUKE DbIHKA HEeO8UNCUMOCHU
Pecnyonuxku Monodosa, nodzomoe-
JIeHHblil A2eHmCcmeom 3eMebHbIX
omnuowenuii u kaoacmpa (A30K).

B mponutoM roxy nieHs! Ha YaCTHBIE
JIOMa COCTaBJIsUIH OT 869 eBpo 3a KB.
M B siHBape 10 935 eBpo — B gekaldpe.
MaxcuManbsHbI ypoBeHb OB 0TMe-
yeH B utojie — 980 eBpo 3a KB.M.

YactHele noMa B Kumwunese no-
poxe kBaptup. Kak mokazamo wuc-
cienoBaHHe ATEHTCTBAa 3EMENBHBIX
OTHOILIEHUH U KajgacTpa, B 2011 rogy
npenjaraeMas IieHa IpU Ipojaaxe
KWJIBIX JIOMOB COCTaBIissia B Cpel-

HeM 934 eBpo 3a KB. M, TOT/Aa KaK O~
HOKOMHATHBIX KBapTHp — 886 eBpo,
JIByXKOMHATHBIX — 870 eBpo U Tpex-
KOMHaTHBIX — 804 eBpo 3a KB. M.

B 2010 romy mnpociexuBaiach
TEHAEHIINS K CHIXKEHHIO IpeJiarae-
MBIX [I€H HpU TNpOAaxe IPUMEpPHO
Ha 14% — c 1035 eBpo B sHBape, 10
886 eBpo — B okTs10pe. B koH1e roxa,
OJTHAKO, IEHBl OMNATh IOIHSIINCE,
cocraBuB 940 eBpo 3a KB. M. DKoO-
HOMHYECKHUIl KpU3HC OOJbIE BCEro
KOCHYJICS PBIHKAa YaCTHBIX JKMIBIX
JIOMOB B cekTope UeHTpy, Tae IeHbI
ynanu Ha 23%. B cexropax Yokana
u TenedeHTpy LIEeHbI CHU3UIIUCH ITPH-
MepHO Ha 20%.

KochyBmuce pblHKa KHUJIOW He-
IBUKMMOCTH, ATEHTCTBO 3€Meb-
HBIX OTHOIIGHHH M KajgacTpa OT-

MeYaeT, 4YTO TMpeajsaraeMas LeHa
Ha KBapTHpel cocTaBisna B 2011
rony B cpenHeM 853 eBpo 3a KB.M,
TO ecTh Ha 1,5% Huxe, yem B 2010
roxy. B mpomioM rogy coxpaHsics
OoJtee BHICOKHII CIIPOC HAa KBApPTHPHI
miomaneo 10 50-60 KB.M, a Takxke
YBEJIMYMIICS TEPHOM, 3a KOTOPBIH
npoaaBanuck kBapTupsl. Eciu B 1o-
KPU3HUCHBIE TOABI YIaBaloCh MpoJa-
BaTh KBapTHUPHI 32 MECSAI] WU J[BA, TO
Ternepb Ha ATO yXonuT 3-4 mecsua, a
TO 1 Oonpie. Kak mpaBuiio, mpoaas-
Bl CTapalTcs yAepKarh IeHy. Tak,
€CJIH IO KPU3UCa OHU CHUKATH IICHBI
Ha HEIBH)KUMOCTbD, KOTOPYIO HE MOT-
JIW JIOAITO€ BpeMsl peann3oBaTh, TO
Temeph Takoe HaONIomaeTcss OdYeHb
PEIKO ¥ MPOUCXOUT JIUIIb B CIyUYae
BBIHYKJICHHOH MPOJaKH.

28,2%

DO Bs3uoc B ycraBHblii Kanuran - 1,13 ms sieit
O Annynuposanne caenku - 1,00 o seit

B apenue - 0,96 miH seit

O Kymns-nponaska - 0,31 mmm meit

B IMpoune caenku - 0,14 MiH neit
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Kaxaeii matepuan, ony6nmkoBaHHbIii Ha CTpaHuLiax
"Capital Market", oTpaxaet Touky 3peHus ero aBTopa,
KOTOpas MOXET He CoBnaaatb C TOYKON 3peHusa
penakumun. I'IepeneanKa TEKCTOB 1 q.)OTOCHMMKOB pas-
peLlaeTcs TOnbKO C MMCbMEHHOrO Cornacus n3faHus.
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Ne6 (426), 15 chespans 2012 .

BHUMAHUIO AKLIMOHEPHDLIX 001 ECTB!
HHthopmauua 0 NonoeHnaxX 3akoHoAaTeNnbeTBa
KacaTenbHo AeATENbHOCTH aKUMOHEPHBIX 061LecTB
W 3a1IMTDLI NPAB aKLMOHENOB

T'azema Capital Market npooonsicaem unghpopmuposams akyuonepos, pyKoeoocmeo aKyuoHep-
HbIX 00Wecme u 6cex 3auHmepPecoBAHHbBIX JIUY 0 0eAmMeTbHOCHU AKYUOHEPHBIX 00uiecma, 3auju-
me npae akyuonepos. Ce200Hs Mbl NO20BOPUM O COEIKAX KOMHAHUU C PA3MEUeHHbIMU Y eHHbI-
Mu dymazamu (npuodpemenue u 6bIKyn aKyuii), KPYRHoIX COeAKax, KOHPAUKmMax unmepecos.

(Ilpooonsicenue.
Hauano 6 1 (420) om 11 ausaps)

— Kak ocymecTBiasiloTces caeJi-
KH ¢ HMYLIIeCTBOM 001mecTBa?

— Cpenku o0IecTBa OCyIiecT-
BISIIOTCS HA OCHOBE PBHIHOYHOM
LeHbl NMPHOOpEeTaeMoro WM OT-
qyKTaeMOT0 UMYIIECTBA.

OmnpeneneHne PEIHOYHON CTOM-
MOCTH UMYILIECTBa, KOTOpoe 00-
pamaeTcss Ha OpPraHM30BaHHOM
PBIHKE, OCYIIECTBISACTCS HCXOI
13 ONMyOJIMKOBAHHBIX IIEH 3TOrO
peiaka. st ompeneneHus pbl-
HOYHOW CTOMMOCTH HMYLIECTBA,
KOTOpOe He o0paiaercs Ha opra-
HHU30BAHHOM PBIHKE, MOXET OBITH,
a B cIydasx, MPeLyCMOTPEHHBIX
3ak0HOM 00 aKI[MOHEPHBIX 00IIIe-
CTBaX, WHBIMH 3aKOHOJATElb-
HBIMH aKTaMU WU pEIICHHEM
o0mero coOpaHus aKIHOHEPOB,
JOJDKHA OBITh MpPHBIICYEHA CIie-
LAaJM3UpOBAaHHAS OpraHu3anus,
KoTopas He siBysieTcs adpuaupo-
BaHHBIM JIMIIOM OOILECTBA.

Cnenku o0lIecTBa ¢ ICHHBI-
MU Oymaramu, pa3MeleHHBIMU
00IIECTBOM, COBEPIIAIOTCS IIyTEM
X TpHOOPETeHHs, BBIKYIIa, KOH-
BEPTHPOBAHMS, KOHCONHIAIHMU H
npobnennsi. O0mecTBO 00s13aHO B
TeueHue 15 KaneHIapHBIX JHEH co
ITHS COBEpLICHHS JTI000W CHENKH
C Pa3MEIICHHBIMH MM IIEHHBIMHU
Oymaramu cooOuuTh 00 3ToM Ha-
LIMOHAJILHOIM KOMHCCHU 110 (PUHAH-
COBOMY DBIHKY.

— KakoBbl yci0Busi npuodpe-
TeHHUs 00LeCTBOM CBOMX pa3Me-
IEHHBIX AaKIMi?

— Tlpuobperenne o0OmECTBOM
pa3MelIeHHBIX UM aKkIui ocy-
LIECTBIISIETCSl O IPEIIOKESHUIO
oOmiecTBa, MOCPEACTBOM ITyOIHY-
HOT'O MPEJIOKEHUS HA BTOPHYHOM
PBIHKE, €CIIH 3aKOHOAATENbCTBOM
HE NPEeyCMOTPEHO HHOE.

Pemenue o mpuobpereHuu 00-
LIECTBOM Pa3MEIEHHbIX UM aKIIHi
NPUHUMAETCS:

a) o0mKuM coOpaHuEeM aKIHOHE-
POB — IIpH IPUOOPETEHUH pa3Me-
IIEHHBIX aKOWH B LENSAX yMEHb-
IIEHHs YCTaBHOTO KamUTala WU
YCTYNKH aKOHOHepaM M pabot-

HUKaM oOImecTBa OIpeneieH-
HOTO KOJIMYECTBA COOCTBEHHBIX
aKIIUi;

b) coBerom ofmecTBa — HpU
MIPHOOPETEHUH pa3MEIECHHBIX aK-
MU B UEJSIX IPEAOTBPALICHUS Na-
JICHHSI UX KypCa COTJIaCHO 3aKOHO-
JIATEeIbCTBY O IICHHBIX OyMmarax.

B pemenun obmmecTBa 0 mpuoo-
PETCHUH pa3MeIIeHHBIX UM aKIHH
JOJDKHBI  OBITH ONPENENeHBl HX
KJIACCHI W KOJHMYECTBO, IIeHa IPH-
obOpeTeHus, popma onaTel U CPoK,
B TE€UYEHHE KOTOPOTO OCYLIECTBIISI-
ercs mpuodperenue. Llena mpuoo6-
peTeHH s 10JIKHA COOTBETCTBOBATD
PBIHOYHOM  CTOMMOCTH  aKIuH,
a CpOK MpHOOpPETEHHS IOJKEH
OBITh HE MEHEe OJHOro Mecsia. B
clly4ae, KOrja akIUU HE HMMEIOT
PBIHOYHON CTOMMOCTH, II€HA TpPH-
OOpeTeHNs OIpEeAesIeTcs] KoMIIa-
HHUEH 110 OLIEHKE IEHHBIX OyMar u
OTHOCSIIIUXCS] K HUM aKTHBOB.

OO6mmecTBoO 00s3aHO JOBECTH [0

CBEJIEHUS KaXJOro akIuOoHepa,
b0 ero 3aKOHHOTO Ipe/ICTaBH-
Tens, MO0 HOMHUHAJIBHOIO BIla-
Jenblla akmui MpeioXKeHHe O
IpuoOpeTeHnu akuuil oOIecTna,
HaxXoNsAUIMXCs B oOpamieHuu, W/
WIHM OIyOJMKOBaTh CBOE IPEAJIO-
KEHHe.

Eciu o0miee Koan4uecTBO aKInid,
B OTHOLICHUH KOTOPBIX OT aKI[HO-
HEpOB TMOCTYIHJIHU 3asBICHUS O
MPOJaXe, MPEBHIACT KOTHMYECTBO
aKIui, KOTOpoe 00BSBICHO 00IIE-
CTBOM K IPHOOPETEHHIO, aKLIUU
pHOOPETAOTCS MPONOPIHOHAIb-
HO UX KOJMYECTBY, YKa3aHHOMY B
Ka)k/IOM U3 3asBJICHUMN.

— Ectp u 3anpertbl, cBA3aH-
HbI€e ¢ BBIKYIIOM 00111eCTBOM CBO-
UX aKuui?

— OOmiecTBO HE BrpaBe MpUoO-
peTaTh pa3MelleHHbIC UM aKIUH:

1) B TeueHHne OJHOTO MecsIa 10
Hayaja pasMelIeHUs aKui Jo-
MOJHUTENBHONH 3MHCCUHU, B IPO-
Hecce pa3MelIeHusl STUX aKLIHi, a
TaK)kKe€ B TEYCHHE OJHOI'O Mecsla
MocJe UX pa3MeLICHHUS;

2) eciu MO mocjieqHeMy OaliaH-
cy:

a) oOIIEeCTBO SIBJISETCS HeEIIa-
TEXeCrnoCOOHbIM  JTHOO  MPHOO-
peTeHue pasMeIIeHHBIX aKIUH
IpUBENET K €ro HeIUIaTekKecHo-
coOHOCTH;

b) CTOMMOCTH YHCTBIX aKTH-
BOB O0IIECTBA HUXXE pa3Mepa ero
YCTaBHOro KamuTtaya Jubo Oyzaer
HUXKE M0CJe MPHOOpETeHHs pas-
MEIICHHBIX aKIIUH;

3) eciu B pe3yibTare TaKoro
IPUOOPETEHNUS KOTNYECTBO Ka3Ha-
YeHCKUX aKIUU MPEBBICUT Mpenes
10 TpoOIEeHTOB YCTAaBHOTO Karu-
Taja oOImecTBa 3a HCKIIOYEHHEM
CHTyallid, Korja MNpHoOpeTeHne
MPOM3BOIUTCS B LENSAX YMEHb-
[ICHHS] YCTABHOTO KalUTAJU MU
nepeaayn akuuoHepaM U pabot-
HUKaM OOIIecTBa ONpeNeNeHHOro
KOJInYeCcTBa COOCTBEHHBIX aluii u/
WJTH B LEJISIX MPEAYPEKICHUSI TTa-
JICHHS UX Kypca COrNIaCHO 3aKOHO-
JIATENILCTBY O IICHHBIX OyMmarax.

Kpome Toro, 3akoH mpemycma-
TPHUBAET ISl HEKOTOPBIX aKI[HOHE-
POB 00s13aTEIBHBIN BEIKYTI aKITHH.

—KaxkoBbl yc/10BHsI 00513aTeJ1b-
HOr0 MPHOOpeTEeHUs] aKUUH s
aKINOHEPOB 00mecTBa?

— JIn1o, KOTOPOE CaMOCTOSITEINb-
HO MJIM COBMECTHO CO CBOMMH a)-
(uIMpOBaHHBIMU JIUIIAMU NIPHOO-
peuo 6onee 50 MpoOIEHTOB OOLIETO
KOJIMYEeCTBa HAXOALIMXCS B 00pa-
IIEHUH TOJIOCY FOIIIX aKIU o01ie-
CTBa, COOTBETCTBYIOIIETO OJHOMY
U3 KpUTEPHEB, IPEAYCMOTPEHHBIX
gacThlo (2) crateu 2 3akoHa 00 ak-
AOHEePHBIX 00mmIecTBax, 00s3aHO
B TEUCHHE TPEX MECSIEB CO JHS
perucTpanuu B peecTpe akiuoHe-
pPOB MpHOOpETeHHs aKUUil mpea-
JIOXKHUTh OCTAJIbHBIM aKIIMOHEpaM
[PO/IaTh €My MPUHAJIEKAIINE UM
rOJIOCYIOLIUE aKI[UH, ECIIH 3aKOHO-
JATEIbCTBOM HE IPEAYCMOTPEHO
HHOE.

[Ty6nuaHoe npenyokeHHe Ha
BTOPHYHOM pBIHKE, YyKa3aHHOE
BBIIIIE, B MUCBMEHHOH (opme Ha-
MpaBsieTcss BCEM aKIHOHEpaM,

BJIQJICIOIINM TOJIOCYIOIIMMH  aK-
LUAMH 001IecTBa, TM00 X 3aKOH-
HBIM MpPEICTaBUTENSAM, JUOO HO-
MHUHAJBHBIM BIIAJCNbIAM aKIHUN
nu/unu myOMuKyeTcsi B HEeYaTHOM
opraHe, OIPEACICHHOM YCTaBOM
oObmecTaa.

Cpox pedcTBHS IyOIUYHOrO
IIPEIJIOKEHN S Ha BTOPUIHOM PBIH-
Ke JIoJKeH ObITh He MeHee 30 U He
oonee 60 kameHTApHBIX IHEH CO
nHs onmyOnukoBaHus. Bee 3asBie-
HUS aKIIMOHEPOB O MPOAAXKe MPH-
HaJUIeXKAIUX UM aKIuil Ha yclo-
BUAX MYOJUYHOIO MPENJIOKECHUS
Ha BTOPHUYHOM DPBIHKE, MOCTYIIHB-
[IUE B YKa3aHHBIM CPOK, MOAJIEKAT
YIIOBJICTBOPEHHUIO.

Jlo BbImonmHeHUs TpeOoBaHUH,
YKa3aHHBIX BBIIIE, COOCTBEHHHUK
6omnee 50 mpoueHTOB OT 0OIIero
KOJIMYECTBA TOJNIOCYIONMX aKIUi
o0IecTBa, COBMECTHO CO CBOH-
Mu apPUIHPOBAHHBIMU JTHIAMH,
HMEeT MpaBO rojoca Ha oOUEeM
coOpaHMM aKIMOHEpOB B IIpeie-
Jax 25 NPOLEHTOB HaXOAAMIMXCS
B 00paleHUH T'OJIOCYIOIINX aKIIUH
obmectBa. OOmee KOINYECTBO
TOJIOCYIOIINX aKIUi, MpHHAIIe-
KaIIUX yKa3aHHBIM JIMLaM, OyaeT
IPUHUMATECSI B pacdeT TOJBKO
JUTSL YCTQHOBJICHHSI KBOpyMa IIpH
MpOBENEHNH O0Omero cobpaHus
aKIMOHEPOB.

Hpyrue TpeboBaHus kK mpuobdpe-
TEHHIO KPYHHBIX MaKETOB aKIHH
MPETyCMOTPEHBl  3aKOHOAATEb-
CTBOM O pBIHKE IICHHBIX Oymar u
pelIeHHEM O BBIITYCKE aKLIUH.

— Koraa o0mecrBo o00s13aH0
BBIKYIIUTh CBOH pa3MellleHHbIE
akuuu?

— CornacHo ct. 79 gactu (2) 3a-
KOHA 00 aK[TMOHEPHBIX 00IIeCTBaX,
0011ecTBO 00513aHO BEIKYITUTH pa3-
MEIICHHBIE UM aKIIHU B CITydae:

a) HACTYIUJICHUSI CPOKa BBIKYIIA
aKuuil, MpeaqycCMOTPEHHOrO ycTa-
BOM 00IlIeCTBa, UIH

b) BHeceHUS B ycTaB 0OOILECTBa
W3MEHEHHH,  OTrpaHHYHBAIOLINX
NpaBa aKI[MOHEPOB, HIIH

C) KOHBEPTHPOBAHUS  aKIHU
OJTHOTO KJIacca B aKIUH JPYroro
KJlacca, HiTi

d) coBepuieHHs  00IIECTBOM
KPYITHOH CHIENIKH, MPEeIyCMOTPEeH-
HOW myHKTamu a) u b) gactu (1)
cTaThu 82, uiu

€) peopraHu3anuy o0IIeCTBa MO
pelieHuto oobmero cobpaHus ak-
LIMOHEPOB,;

f) HempuHATHSA, IO TPEOOBAHUIO
aKIIMOHEpPOB, PELICHHS O COOT-
BETCTBHH OOIIECCTBA TOJOKEHUSIM
yactu (6) ctateu 39, koTopas ria-
CHT, YTO €CJIH 110 OKOHYAHUH ABYX
CIIEAYIOMIMX APYT 32 ApyroMm ¢u-
HaHCOBBIX JIET, 32 HCKIIOUCHHEM
nepBoro (h)MHAHCOBOTO rofAa, CTO-
UMOCTh YHCTBIX aKTHUBOB o0OLIe-
CTBA, 110 JaHHBIM 'OIOBOT0 OajaH-
ca oOuiecTBa, OKa3bIBACTCS HIXKE
pasMepa YCTAaBHOrO KamuTaja,
M000H aKkIMOHep 00IIecTBa UMe-
€T MpaBo NMOTPeboBaTh y 00IIEero
TOIOBOTO COOpaHMs aKIIMOHEPOB
MPUHSATHS OJHOTO U3 CIEIYIOUINX
peleHui:

a) 00 YMEHBIICHHH YCTaBHOI'O
KaIruTana;

b) 00 yBemMYEHHH CTOMMOCTH
YHUCTHIX aKTUBOB IyTEM BHECEHUS
aKLMOHEepaMH O0LIEeCTBa AOMOIHH-
TEJBHBIX BKJIAJIOB B ITOPSIIKE, IPEI-
YCMOTPEHHOM yCTaBOM OOIIECTBA;

C) 0 poCIycKe 00IIecTBa.

AKIIMOHEep BIpaBe TpeOOBATh
BBIKYTIa IIPUHAJIEKALIUX EMY aK-
I, €CIIN OH:

a) He ObIM gomymeH Oe3 3a-
KOHHBIX OCHOBAaHUH K YYacTHIO
B 00IIeM cOoOpaHWH aKIHOHEPOB,
Ha KOTOPOM OBIJIO NPUHATO OJHO
U3 PEUICHUH, MPeayCMOTPEHHBIX
MyHKTaMU BBIIIIE;

b) romocoBand NPOTUB HpPUHS-
THS pEelIeHU S, TPEAYCMOTPEHHOTO
IMYHKTaMH{ BBINIE, W/ TOJOCO-
BaJl 32 MPUHATHE PEUICHUS, TIPe-
YCMOTPEHHOT'O IIYHKTOM €) U IIO-
TpeboBaa BBIKyIla aKLIUil B CPOK,
MPeTyCMOTPEHHEIH acThio (6);

C) BBIpa3WJl CBOE HECOIJIaCHe C
peleHreM coBeTa oduecTna o 3a-
KJIFOYEHHUHU KPYITHOU CHENKH.

AKIMOHEp He BIpaBe TpeOOBaTh
BBIKYTIa IIPUHALJICKALIUX EMY aK-
UH B cllydae, eclid MPUHUMACTCS
pelIeHne 0 poCIycKe o0IIecTBa.

— KakoBbl yci0Busi BBIKYNa
001eCTBOM pa3MeLleHHBIX aK-
nmii?

— BeIkynm akmuil mMeeT MecTo
TOJIBKO B CIIy4yae OCYyIIECTBJICHHUS
coOBITHS, 00YCIIOBUBIIETO 3asIBIIE-
HUE O BBIKYyIIE.

Breikynm akmuii obmrectBa ocy-
IIECTBISETCS 1O WX PHIHOYHOU
CTOMMOCTH, €CIIM 3aKOHOJAATEJb-
CTBOM HE INPENYCMOTPEHO HHOE.
B cnydae, korga akiuu He UMEIOT
PBIHOYHOIM CTOMMOCTH, IICHA BBI-
Kyla paBHa CpeIHEB3BEIICHHOI
LICHE, OINpPENEICHHON C HCHOJb-
30BaHUEM II0 KpallHEel Mepe NBYX
KPUTEPUEB U3 CIEAYIONIUX:

a) CpEIHEB3BEIICHHON IIEeHBI
aKIMi B CleJIKax 3a IIOCJIeIHHE
12 MecsieB, NnpeAlecTBOBABIIMX
Jate 0OBbSABICHUS IPEIJIOKCHHU S,

b) CTOMMOCTH YHCTHIX AKTHUBOB,
npuUXoAsIeiics Ha OIHY akKIHIO,
COTJIACHO MOCTECAHEMY ayIUTy (u-
HAHCOBOT'O COCTOSIHHSI SMUTCHTA;

C) OIIECHOYHOM CTOMMOCTH aKITHH,
omnpeneneHHoN He aduinrpoBaH-
HOI DMUTEHTY U 0epeHTy KoMIIa-
HUEH 10 OlLICHKE LEHHBIX OyMar u
OTHOCSIIIUXCS K HUM aKTHBOB.

Cpok momaud  aKIHOHEpPaMH
3asBJICHUNA O BBIKYIIC IMpHHAJJIE-
JKAIlUX UM aKIUi onpenensieTcs
YCTaBOM O0LIECTBA U JJOJKEH OBITh
HE MeHee ABYX MeECSIEeB CO JHS
OPUHATUS O0LIMM COOpaHHEM ak-
[IMOHEPOB WJIM COBETOM 00IIeCTBa
OJTHOTO W3 pEIHICHHWH, MpeaycMo-
TPEHHBIX MyHKTaMu b) — €) yactu
(2) crarpu cT. 79 3akoHa 00 aKHo-
HEPHBIX 00IIecTBax (CM. BEIIIIE).

CpoK oruIaThl akIMi He JOJIKEeH
MIPEBBIIIATh TPEX MECSLEB CO JHS
HACTYIUICHUsI COOBITHS, O00ycCIo-
BUBLIETO BBIKYII

(ITponomxeHue
B CJIEIYIOIIEM HOMEpE)

Honoanumenvruie

B0NPOCHL MONCHO HANPABILAND
6 adpec pedaxkyuu
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unu axc: 022 220 503).

CAPITAL et

Komnanun

u3 10-tu cTpan
NPUMYT y4acTHe

B MEKAYHAPOAHOM
BBICTABKe
“MOLDAGROTECH”

Okonio 100 komnaHuti u3 decsi-
mu cmpaH npuMym y4acmue 8
XXl MexdyHapoOHoU cneyua-
JlusuposaHHoli  ebicmaeke-sip-
Mapke MauwuH, obopydoeaHus
u mexHono2uli Onsi azponpo-
MbiwseHHo20 komnekca “MOL-
DAGROTECH (spring)”, komo-
pas npoiidem 15-18 c¢pespans

8 MexdyHapoOHOM ebicma-
eo4yHoM ueHmpe “Moldexpo”
8 KuwuHese, uHopmupyem

«MOJIOIMNPECH».

OpraHu3aTopom BbICTaBKW BbICTY-
nun MBL| “Moldexpo” npu noaaepxke
MwuHuCTEpCTBa CENBbCKOrO X035MCTBA
1 NULEBON MPOMbILLIEHHOCTU. [eHe-
panbHbI gupektop “Moldexpo” Apka-
ane AHOPOHMK OTMETMI HedaBHO Ha
npecc-KoOHEPEHLMN, YTO B IKCMO-
3MLMM Yy4acCTBYKOT KOMNaHum u3 AB-
cTpun, BeHrpun, lrepmanum, cnaHuw,
Mongosel, MNonbww, Poccuun, Pymbl-
HuM, YkpamHbl u Yexun. “BoicTaBka
“‘MOLDAGROTECH” npoBoauTcsa aea
pasa B rog; BECHOW, nepeq Ha4anom
nonesbix paboT, M OCeHblo, Mmocne
ybopkyM ypoxas. BeceHHss BbicTaBka
npusBaHa obecneuntb MOTpebHOCTM
CENbX03NpOoN3BOANTENEN B TEXHUKE,
CEMEHHOM MaTepuane u ynobpeHu-
ax”, — ckasar OH.

3amecTuTENb MUHUCTPA CENbCKOro
XO35MCTBA M MULLEBON MPOMbILLIIEH-
HocTu Buopen yuy, B CBOKO ovepessp,
OTMETW, YTO 3Ta BbiCTaBKa SBNSAET-
CS aBTOPUTETHENLUMM W OZHWM U3
CaMbIX MPECTMXKHbIX MEPONPUATHUN
MBL| “Moldexpo”, n Ha NpoTsxeHUm
yxe 6onee 20 net oTpaxaeT Kntoye-
Bble TEHAEHLWW pasBWUTMS arponpo-
MbILLMIEHHOTO Komnnekca MongoBel.
3aMMUHMCTPa NoAYEPKHYN BaXHOCTb
U LenecoobpasHoCTb 3TOW BbICTABKM
ANs  arponpoMBILLIIEHHOTO  CEKTopa
CTpaHbl, OTMETMUB, YTO OHa “yxe CTa-
na Tpaguumei U 04YeHb MonesHbIM
VHCTPYMEHTOM Ansi (hepmMepoB B Nog-
rOTOBKE K BECEHHUM paboTtam’.

B pamkax BbicTaBku Oyger npea-
CTaBNeHa TeXHWKa U CEenbCKOXO3sii-
CTBEHHble MalUWHbI, 0BopynoBaHue
ANs 3MeBaTopoB, CUCTEMbI Mppura-
umn, 06opynoBaH1e Ans KUBOTHOBOA-
CTBa, CPeaACTBa 3alluTbl PacTeHNN 1
yao6peHsi, MOCEBHOI 1 NOCAL0MHbIN
martepuan, TexHomorndeckoe 060-
pyZoBaHve Ans npennpuaTuin nepe-
pabaTbiBatoLleii  MPOMBLILLNIEHHOCTM
n ap.

PasHoobpasHass U HacblleHHas
nporpaMma [enoBbiX MepornpusTUi
MO3BOMNT YYacCTHUKaM BbICTABKM W
crmeuvanucTam  paclumMputb U yco-
BEPLUEHCTBOBATL CBOW 3HAHMSI PbiH-
Ka CenbCKOXO3AWCTBEHHOW TEXHUKM,
y3HaTb O HOBbIX TEXHOMOMUSAX, @ TaK-
Xe Mony4nTb KeannUUMPOBaHHYIO
VHGOpMaLMio M peKOMEHZALMN OT
npeacTaButenen NPoUNLHOrO Mu-
HUCTepcTBa M akcneprtos. [ponger
koHkypc “Util pentru Moldova”, npu-
3BaHHbI CMOCOOCTBOBATL PELLEHNIO
aKTyanbHbIX MpobnemM Mo TexHomo-
TMY4ECKOMY W TEXHWYECKOMY OCHa-
WweHunto arpobusHeca pecnybnuku, a
Takxe psig CeMMHApOB.

Cnepytowas, XXIlI Cneunanunsmpo-
BaHHas MexpayHapogHas BbiCTaBKa
“MOLDAGROTECH” nponger 24-27
oKkTsIbpss  ogHoBpemeHHO co Cre-
LManm3npoBaHHON MeEXZyHapOAHOM
BbicTaBkon-apmapkon “FARMER”.
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Munnuapa neu pbiHKa cTpaxoBaHua

B Kkonue npowinozo 200a 06vém peinKa cmpaxo8anusn nPeevicul MUuiIuapo Jeil.
Ilo npeosapumenvuvim Oannvim Hayuonanvnoit komuccuu no ghunancoeomy
poinky (HK®P), ¢ npouiniom 200y pocm cocmaesun 9,7% npomue 2010 200a. Ymo
03Hauaem IMom noxKazamens 0Jisi MOJA0AECKO20 cmpaxoe02o pvinka? Cman nu ox
naamegopmoii, 20e Oelicmeyrom «CJA0HbL), UTU ROKA MYMm PAdOmarom «nuesvly,
mpyooodussie, HO, 6CE dce, maleHbKue?

MWUNNWAPOHOE
CTPAXOBAHUE

Cepmxny Ilymkyna, mpencena-
tenp Coro3a cTpaxoBUIMKOB Moi-
JIOBBI, CYHUTAET, YTO MHJUIHAPJ JIECB
JUISL pBIHKA CTpaxoBaHUsT MoONIOBEI
03HAYaCT MOJIOKHUTEIBHYIO JHHAMHU-
Ky, a eme 0oiblle — CTaOUIBHOCTD
pblHKa. MOXHO TOBOPHTH O TEH-
JICHIIMHY POCTa BO BTOPOIi IOJIOBHHE
MPOILJIOro roja. JTa CUTyaIus OT-
paxaeT YKOHOMHYECKHE BO3MOXKHO-
CTH CTPaHBbI, a TAK)KE BO3MOKHOCTH
rpakJaH Mo MOTPeOIeHNI0 CTpaxo-
BBIX NTPOLYKTOB.

Taxoro >xe MHEHHS IPUACPKHUBA-
ercsi u Bmagumup lltupby, rinasa
I'maBHOTO ympaBieHHWs Haja30pa 3a
crpaxoBaHueM npu HanuonanpHOH
KOMUCCHU TI0 ()MHAHCOBOMY PBHIHKY.
Io ero cmoBam, cama 1o cebe ud-
pa HOCHT CKOpee CHMBOJIMYECKOE
3HAUEHHE, TaK KakK, 10 €ro MHEHHIO,
«bomnee BaXKHBIM SBJISIETCS TO, YTO
yaJI0Ch COXPAaHNUTh TEHICHIIHIO PO-
cTa Ha (OHE CIIOKHOH HSKOHOMHYE-
CKOH CHTyallMH B PErHoOHE, OKa3bl-
BAaIOIIECH BIUSHUE U HA SKOHOMHKY
MongoBBI».

B. HItupOy yBepeH, 4TO PBIHOK
COXPAaHUT CTAaOMIBHOCT, H OTO
JOJDKHO YKPEIIUTh JOBEpPHE IMOTpe-
ourteneir crpaxoBbix ycuyr. Llens
OCYIIECTBIIIEMBIX HbIHE pedhopM
3aKJIFOYAETCs TAKKE M B TOM, YTOOBI
YKPEIUTh PHIHOK CTPAaXOBaHHS, U
6e3 IpobeM NnepeKNTh HEIHEITHUH
KpHU3HC.

«B cooTHOLIEHUN C BHYTPEHHUM
BaJIOBBIM IIPOJYKTOM, YBEpPEH, YTO
OJHOTO MHJLIHAp/a Jiei Mallo, Belb
JOJS  CTPaxoBaHUSI  COCTAaBISET
Bcero 1,4%, ¥ MO CpaBHEHHIO C TIO-
Ka3aTeJsIMH CTpaH pernoHa MBI B
COCTOSIHUHM TPAKTUYECKH YIBOUTH
rmokasatenby, — ckazan B. Iltup0y.

Eprennii Illnomak cuutaer, 4To
9TO CIUIIKOM 3aI034aJIoe SIBJICHNE
B 3KOHOMHYECKOI KM3HH CTPaHBD».
Ecnmu neranbHO W3yYWTH JaHHBIN
00BbEM, M COOTHECTH €ro ¢ pa3Mme-
pom BBII 2011 roma, craHoBUTCs
OYEBUAHO, YTO CTPaxOBaHUE HE
HMEeT OrPOMHOTO 3HAYECHHUS, OCO-
OCHHO eclIM CPaBHUTH MPOHUKHO-
BEHHE Ha OIHOTO XUTENs (KOTopoe
B Halllel CTpaHe JOBOJIBHO HU3KOE)
C COOTBETCTBYIOIIUM IOKa3aTeiaeM
B coceqHux ctpaHax (PymbiHus,
VYkpanna u 1.1.). « ITHBEeCTUIITHOHHAS
POJb CTPAaXOBIIUKOB TAaK)KE OCTaB-
JISET JKeNIaTh JIYYIIero Kak B IJIaHe
MIPOJBI)KEHNS COOTBETCTBYIOIIETO
pHCKa yNpaBICHHs, TaK U B IUIaHE
BEJIMYMHBI, TIOJHOCTBIO COOTBET-
CTBYIOIIEH OYEHb CKPOMHOMY HHBE-
CTUIIMOHHOMY TToTOKY 2011 rona...»

«Heobxonumo MHOro paboTarh
JUIsL TOCTHIXKEHUS HACTOAIIMX pe-
KOpIIOB, @ HE CHOHTaHHBIX. MHO-
rue KOJUJIETH YXe IMpHU3HAIH, YTO
B TaK Ha3bIBAEMOH «HAYHCIECHHOU
OpyTTO-IIpEMHUN» MIPUCYTCTBYET
Oaymnact MUHUMYM B 25% npemun,
KOTOPYI0O CTPaxXxOBIIMKH HHKOTAA
HE CMOT'YT IEPEBECTH B KATETOPHUIO
«TIOJTYYEHHOH MPEMUN», TAaKUM 00-
pa3oM, eciu NPUMEHHTHh MaTeMa-
THKY WJIA TOYHEE TOBOPS, IPOCTYIO
apu(pMeTHKYy, MOXKHO yBUAETH, YTO
MIPOMCXOJUT HAa CAMOM JIeJie», — 3a-
sl E. Illnonak.

Bsiuecnas 'amypaps, ynpasmsito-
muii maptHep B.A.R. ”Coverins”,
CUHTAET, YTO IIPEBbIIIeHNE TH(PHIB |
MIIPA JIei SIBIISIETCS CHMBOJIMYECKUM
JOCTHKEHHEM, IPEACTaBIsA CoOoH
[IPEONOJIEHHE  IICHXOJOTHYECKOro
6apbepa. «He HyXHO 3a0BIBaTh, YTO

Mpe/ACTaBIeHHAs Ludpa MpeacTas-
JseT co00i HAaYNCIICHHS, a HUKAK He
peanpHyI0 BBIPYYKY OT CTPaxOBBIX
npemuil. Hacrosmum noctuxeHuem
ObUTO OBl (haKTHUECKOE MONyUYEeHHUE
CYMMBI OoJiee ueM B 1 MIIpa Jieit», —
paccyxaaet [amypapb.

... U OOCTUIrMN YBENNYEHUA

Ha Bompoc o ToM, siBisieTcst i
20 et NpoROIKUTEIBHBIM HIIU KO-
POTKHUM CPOKOM JJISi JOCTHIKEHHS
CyMMBI B OIMH MWJLTHAp] Jiei, Bia-
numup LTupOy 3asB1I, 4TO CTPaxo-
BaHUE SIBJISCTCS COCTABIIAIOIICH 4a-
CTBIO MHAHCOBOI CHCTEMEI CTPAHEI,
KOTOpast HAXOAUTCS B MPSIMOH 3aBU-
CHUMOCTH OT DPa3BUTHs HAI[MOHAJIb-
HOM SKOHOMHKH B II€JIOM, COOTBET-
CTBEHHO, II09TOMY JaHHBIN NEpHOx
MOXXHO CYHTATh JOCTATOYHBIM.

«C Opyroil CTOpOHBI, TOKa3a-
TEJNIb JIOJM YCIYT 10 CTPaXOBaHMIO
B BBII rosoput o ToM, uTO HE yna-
JI0Ch JOCTUYb BCEOOIET0 OCO3HAHMUS
CTpaxoBaHUS (HACEJIICHHEM, HKOHO-
MHYECKHMH areHTaMH, (paKTopaMu
pelIeHHs pa3TNYHbIX YPOBHEH) B Ka-
yecTBe 3 HEKTUBHOTO HHCTPYMEHTA
3aLIUTHl OT PUCKOB, U COOTBETCTBY-
IOIIUIT IEPUOJT PA3BUTHSI CUIIBHO 3a-
TAHYJCS», — cuuTaeT [ITupoy.

Cepreit Ilymkyna yTBepxkiaer,
YTO, BCE XK€, NePHUO CIHIIKOM J0JI-
rui. «3anacel TPaJUIMOHHBIX MPO-
JIYKTOB, Ha KOTOPbIX OCHOBBIBAETCS
POCT pbIHKa CTpaxoBaHus MOJIIOBBI,
HCCSAKAIOT, a Ka4yeCTBEHHBIH poOCT
pBIHKA CTpaxOBaHUS B HAIICH CTpa-
HE MOXXET OBITh TAPAaHTHPOBAH JIMIIH
pa3BUTHEM W JuBepcUdUKaImeit
MIPOJYKTOB CTPaxXOBaHUSA: CTPAXo-
BaHMS JKM3HHU, CTPAXOBaHHUSA HMY-
IeCTBAa — B CJIy4ae €CIH ATOT TUI
CTpaxoBaHHs Oy#eT 00sS3aTEeIBHBIM,
CTPaxOBaHUS CEIIBCKOr0 XO3AHCTBa,
KOTOPOE CIJIMIIKOM HE3HAuYUTEIbHO
JUI arpapHOi CTPaHbl, CTPAXOBaHUS
30pOBbSl MOCPEICTBOM YaCTHBIX
CTPaxXOBBIX KOMIIAHHI», — OTMEYaeT
Iymxkyna.

ITo ero cioBam, cyIecTBYeT /iBa
ITyTH pa3BUTH PhIHKA CTPAXOBAHUS
Pecnybnuku MongoBa: cTpeMu-
TEJIBHBIH POCT SKOHOMHMKH CTpPaHBI
W JIOXOIOB HACEJIEHHUs, YTO Majo-
BEPOSATHO, WJIN KaK YK€ TOBOPUIIOCH
BBIIIIE — AUBEPCUPUKALUS MTPOTYK-
TOB CTPaxOBaHUSI.

EBrennii lllnonak cka3zain, 4To He-
CMOTPS Ha TO, YTO MEPEIOBbIC TEX-
HOJIOTHH BCE€ Yallleé HCHOIb3YIOTCS
BO BCeX 00JacTAX, 3Ta TEHJCHLUS
pa3BUBaeTCsI OYEHb MEIJIEHHO, W
3JIEMEHTapHbIE BOIPOCHl HE pella-
IOTCS TOJIaMH.

«Hanpumep, Bompoc uH(pOpMa-
LIMOHHOW CHCTEMBI, NMpeAHA3HAYCH-
HOU J1s1 00CITy)KUBaHUS 00s13aTEIb-
HOT'O aBTOCTPAaXOBaHUS, 10 CHX IOP
He pemeH. I neHbru Ha 3TO BbIJe-
JeHbl, W HaOpaHbl HEOOXOAMMbIE
CIICL[MAJIUCTBI, HET JINIIb JKEJIaHUS
OTBETCTBEHHBIX NIl Takux oTpH-
LATENBHBIX MPUMEPOB MHOXKECTBO,
¥ OONBIIMHCTBO U3 HHUX MMEET Xa-
pakTep 4eioBedeckoro (axkTopa
WIM  aJMHHUCTPATHUBHOro. Mbl
MHOTO YYUMCS, HO CJIIMIIKOM MaJlo
peanu3yeM U3 TOJyYEHHBIX 3Ha-
HHH, CTAJIKUBAEMCS C OTCYTCTBHEM
o0rmIeii YKOHOMHUYECKOH KYJBTYpEI,
IJIe CTPaXxOBaHUE 3aHUMAET OOBIYHO
[IOCIIe/IHeE MECTO», — cunTaeT EBre-
Huit [lnonaxk.

Ilo cnoBam BsguecnaBa Iamy-
papp, pBIHOK TIpOUIEN JIMHHBIN
MyTh OPEXJC YeM NOCTHYb JaHHOU
un¢psl. Ecnu Obl Bce BOBICUSHHBIE

B 3Ty 00JacTh UTPOKH, a UMEHHO
podeCCHOHANIBHBIE ONEPaTOPbl U
BJIACTh MO HAJ30pYy, MPEATPUHSIN
OBl KOHKPETHBIE MEPHI, POBEIN OBl
aJICKBaTHYIO H IOCIIEIOBATEIBHYIO
MOJIUTUKY, TO OTOr0 IOKa3aTess
MOYHO OBLIO OBl JOCTHYbH KaK MU-
HUMYM YE€ThIpE roja Ha3al.

«Ha mpotsoxernun 20 et OpuTO
C/IeJIaHO OYeHBb MaJio KakK ISl Tpo-
IBUOKCHHST WMUJKa CTPaXOBaHUS
KaKk (pMHAHCOBOIO MHCTUTYTa B
HamieM OOIEeCTBE, TaK W OIS PO-
CTa YpPOBHS MPHUBJIEKATEIHHOCTH
M KPEIUTOCIIOCOOHOCTH MECTHBIX
CTpaxoBbIX komnaHui. Eme ogHum
CEPbE3HBIM IMPEISTCTBUEM SIBJIS-
eTCsl KOHCepBaTHU3M W clabast Iu-
BepCH(UKAINSA MECTHOTO pBhIHKA
CTPaxOBaHUsI, HATNIHE HEJOSITHHOM

KOHKYPEHIIHN», — 3aMETHJI TaKKe
T'amypaps.
MEXOY «CINIOHAMW»

N «NYENAMW»

Ilo cnosam Ilymkyna, 4eTsIppMs
«CJIOHAMU», TOCTUTTIHMH Ha PBIHKE
CTPaxOBaHUsl MPHOBUIM B MHJUIH-
apa Jei, SBIAIOTCS CTPaXOBaHUS
no tunny OCAT'O, «3eneHas kapray,
KACKO. «He crnemgyer octaBisiTh
0e3 BHUMaHHS M CTPAXOBAHUE JKU3-
HU», — cuuTaet Ilymkyna.

O TOM, KTO WMEHHO SIBIISIFOTCS
STUMH «YETHIPbMS CJIOHAMH» Ha
pBIHKE CTpaxoBaHus MOJIOBBI,
Eprenunit lnomak ckazam: «Tpyn-
HO CKa3aTh, OECCIOPHBIM SIBIISETCS
TO, YTO IO «CIIOHOB» €CTh €Ile U
«IT9eINBl», KOTOPBIE B HAIIIEM clTydae
OoubIe BceX CIOCOOCTBYIOT COXpa-
HEHMIO CTAaOWIIBHOCTH KOMIIAHUH W
PBIHKA B LIETIOM.

«IIpexne 4eM Ha3BaTh «CIOHOBY,
Ha MOH B3IJIsJ, HEOOXOAMMO He-
MHOTO BEPHYTHCS K MPEIbIIYIIHM
BorpocaM. CeromHsi CTpPaxoBIIU-
KM paboTaloT MPEUMYIIECTBEHHO C
KJIaccaM¥ 00s13aTeIbHOT0 aBTOCTpa-
xoBaHHUsI. be110 OBI XOpoOII10, eciin OB
0oJ1ee OIOBUHEI PIHKA COCTABIISIIO
KOMIUIEKCHOE KOMMEpYECKOoe CTpa-
XOBaHHUE, CTPAXOBAHUE UMYIIECTBA,
PHCKOB B CEJILCKOM XO03s1iCTBE, CTpa-
XOBaHUE OT HECYACTHBIX CIIydaces,
CTpaxoBaHHe 00IIeil OTBETCTBEHHO-
CTH, )XW3HH U T.1. B mponecce nnTe-
TPUPOBaHUs HAIIMOHAJIBHOW IKOHO-
MHUKH B MHPOBYIO ONTHMHU3UPYETCS
u noprdenb pblHKa CTPAXOBAHUS B
MonoBe, KOTOPBI CTAOUITH3UPYET-
Csl 1 YKPEMHUTCS, U HE B TIOCIEAHION0
odyepenb IOBBICUTCSI €T0 HWHBECTH-
[MOHHAsl TIPUBJIEKATEIBHOCTE. BoT
MOYEeMY CEeroJHs BO3JEpP)KHUBAIOCh
Ha3bIBaTh «CIIOHOBY.

BsiuecnaB  T'amypape cuwutaer,
4TO (PaKTHYECKH CYIIECTBYET MATH
«CITIOHOB», COCTaB KOTOPBIX HE Me-
HSETCS yKe Ha IIPOTSHKCHUH MHOTHX
JeT, 3TO 00IIecTBa KOTOpbIE CTalH
MECTHBIMHM OpeHJaMu HWHIyCTPHU
crpaxoBanusi: Moldasig, ASITO,
Grawe-Carat, Moldcargo u Donaris
Group.

«O0s13aTebHOE CTPaxOBaHUE BCE
eIl 3aHUMAeT 3HAYUTENIbH YO 10JTI0
Ha pbIHKE, B OTJIMYUE OT I00po-
BOJIBHOT'0. DTO HE MPEACTABIISIIO ObI
pobiaemMy, eciu Obl BHYTPEHHSS U
BHEIIHSSI aBTOTPpaKJaHCKasi OTBET-
CTBEHHOCTh He (opmupoBana ObI
MIPAKTHYECKH TOJHOCTBIO CErMEHT
o0s13aTenbHOr0 crpaxoBaHus. 4Uro
KacaeTcs JPyTUX BUJOB 00s3aTelb-
HOTO WJIM JAOOPOBOJIBHOTO CTPaXo-
BaHMS, TyT €CTh HAJ 4eM mopabo-
TaThb U €CTh CEPhE3HBIC PE3EpPBHI”,
—3ametui B. 'amypaps.

Bnamgumup LTtupOy 3asBUI, 4TO
€CIIN TOBOPUTH O IPOTYKTax CTpa-
XOBaHHS, TO, KOHEYHO €, PHIHOK
OCHOBBIBAETCS Ha aBTOCTPAaXOBaHUU
(Buytpennee crpaxoBanue OCATO,
«3enenas kapta» u KACKO), nocne
KOTOPOTO MOXKHO BBIJEIUTH CTpa-
XOBaHHWE WMMYIIECTBA, CTPAXOBAHHE
un (KW3HH, 3I0POBBSI U CTPaxo-
BaHHE OT HECUACTHBIX CIy4aeB), a
TaKXKe CTPaxOBaHHE TI'PAKJAHCKOH
OTBETCTBEHHOCTH (IOMHMO aBTO-
crpaxoBaHusg). C TOYKH 3peHHS
YOpPaBJICHUS, OIHAKO, pE3yJIbTaThl
00yCIIOBIIEHBI COBOKYTTHBIMH YCHIIN-
SIMH BCEX ONEPaTOPOB PHIHKA, B 0CO-
OEHHOCTH MHOXKECTBA JIULI, Y4acCTBY-
IOIINX B KpaliHE CJIOXHOM IIpOLiecce
TIPOIAXH CTPAXOBBIX MPOIYKTOB, U
ToCyJapcTBa, KOTOPOE CO3/aJI0 3aK0-
HOAATENBHYTO 0a3y, O1aronpusTHyIo
11 pabOTHI CTPAXOBIIHUKOB.

“Oro mpaBnma, 4Tto Hois o0si3a-
TEJIBHOTO CTPaXOBaHUS B CTPYKTY-
pe NPOAYKTOB CTPAXOBaHUS B CTPa-
HE SBIISIETCS 3HAUYNUTEIBHOM, U 9TOT
(hakT XapakTepeH I BCEX CTPaH C
TIEepEX0HOI S5KOHOMHUKOH.

Bnpouem, BO MHOrMX CTpaHax,
Bkitoyass crpanbl EC, cTpaxoBa-
HUE PHCKOB, BBI3BAHHBIX B IEPBYIO
odepenb WCTOYHHKOM IIOBBIIICHHOMN
OIACHOCTH — 0053aTEBHO, ST MMEI0
B BHIY 0O0s3aTelbHOE CTPaXxOBaHUE
aBTOI'PaXKIAaHCKOH OTBETCTBEHHOCTH.
IpaBuTenbCTBA 3TUX TOCYAAPCTB 3a-
00TATCS 0 CBOMX I'PaXkKIaHaX, KOTOPBIE
MOTYT CTaThb >EPTBaMH JIOPOXKHO-
TPaHCIIOPTHBIX MIPONCIIECTBHH,
TakMM 00pa30M, KOMIICHCAIUs 10
BO3MEILECHHUIO ylepda MOCpenCTBOM
CTPaxOBaHUS YCTAHOBJICHA 3aKOHOM.
Bonee Toro, HM OIMH MHOCTPAaHHBIN
Tpak/JlaHUH, JKENAIIIUNA repeme-
IaThCs HA aBTOMOOMIIE TI0 TEPPUTO-
puu EC, He cMmoxkeT 310 caienars, eciu
y HEro HeT 0053aTeJILHOrO CTPaxoBa-
HHS aBTOIPAXKJIAHCKOH OTBETCTBEH-
HOCTH», — yTBepxkgaeT LI tupOy.

Ilo ero cioBam, B OTJIWYHE OT
rocynapcts EC, Hamm ycuiaus mo
Pa3sBUTHIO 10OPOBOJIEHOTO CTPaxXo-
BaHUS SBJIAIOTCS HEAOCTATOYHBIMH,
W 3]IeCh HaM He0OXOAMMO COCIIaThCs
Ha psi GaKTOpOB, KOTOPHIE IPUBO-
AT K MOJIO0OHOMY TOJIOKEHUIO Be-
mei, a 3TO yXe TeMa OTAEIHHOTO
pasroBopa.

YTO OENAIOT BPOKEPbDI

KakoB xe BkJal OpoKepoB B JI0-
cTHXeHnu naHHou nudpsel? Branu-
mup ItupOy yTBepkIaeT, uyTo B
MIOCJIEIHNE TONBI JIOJSA CTPAaXOBBIX
yCIyT, NPHOOPETEHHBIX MNOTPEOU-
TEISIMH IIOCPEACTBOM CTPAaXOBBIX
OpOKepOB, BBIPOCIA, YTO TOBOPUT O
[Ie1eCO00Pa3HOCTH CYIIEeCTBOBAHUS
MOCPEIHUYECKUX YUPESKICHUI B
CTPaxOBaHUHU.

«Tak kak Opokepaxx HaxoquTCs
TOJILKO Ha HAYaJIbHOM 3Tare CBOEro
pa3BUTHSL, HE BCE UJET TaK XOPOLIO,
€CTh HEI0YEThI B pa00OTE CTPAXOBBIX
OpoxepoB. MOHHUTOPUHT coOrOEe-
HUS JEHCTBYIOIIETO 3aKOHOATEb-
CTBa CTPaxOBBIMHU OpOKEpaMu BbI-
SBIISICT CUTYallUH, KOT1a HEKOTOpPbIE
OpOoKepbl HENOCTAaTOYHO MOATOTOB-
JICHBI TI0 BOIIPOCY IOCPETHHYECTBA,
JOpyTue ke paboTaroT JUIIb B 00Ja-
CTH aBTOCTPaxOBaHUs, GaKTHUECKU
HpPEAJIaraloT YCIyTH, CBOWCTBEH-
Hble KaKOMY-THOO CTpaxoBOMY
arenty. CienoBarenbHO, OpOKepbI
B CTPaxOBaHHMHM HEMHHYEMO MpOii-
OyT d4epe3 Impouexypy orbopa o
COOTBETCTBUIO NPaBHJIAM PbIHKA, &
rocyaapcTBa U MOTPEOUTENN 3auH-
TEPeCcOBaHbI B TOM, 4TOOBI IOCIIE Ka-
YEeCTBEHHOT'0 IPe00pa30BaHUs PbIH-
Ka OH craj Ooyiee pa3BUTHIM M Ha
HeM paboTtann mpodeccrnoHaIbHbIE
ornepaTtops», — orMeTi LTHpOy.

Cepreit Ilymkyna cuyurtaer, 4to
OpOKepBl YKPEIUIAIOT CBOU MO3ULIUT
B 00JIaCTH ceTel JOCTaBKH MPOIYK-
TOB, OJTHAKO HE IPHUBJICKAIOT BHUMa-

HUS K CBOEMY CTaTyCy U pOJIU OpoKe-
POB KaK IIPEACTaBUTENCH KINEHTOB,
MOCPEIHUKOB IPH HACTYIUICHUH
cTpaxoBoro ciydas. OHH JAenaroT
CTaBKY Ha MPOAaXy 0053aTeIBHOTO
cTpaxoBaHus, Tak 4To 15-20% pbIH-
Ka 3aHUMAIOT OpPOKEPBHI.

Ilo maenwnio Eprenwms [llnomak,
WHCTUTYT OpoKepa’ka JOJKEH BBHI-
MOJHATH OCOOCGHHYIO MHCCHIO B
PBIHOYHOM SKOHOMHUKE NEPEXOHOTO
THUNA. «ITU yUPEKJICHUS TOABUIHICH
B MonjoBe He Tak JaBHO, ¥ IUYHO 5
CYMTAI0, 9YTO OHU Pa3BHBAIOTCS OI-
HOCTOPOHHE, OyIyYH HalleJIeHHBIMHI
Ha oTpeOIeHue, ¥ OHU HEe COYETAI0T
HWHTEpEeChl SKOHOMUYECKUX areHTOB
U rpax<JiaH ¢ BO3MOXXHOCTSIMU MECT-
HBIX W HMHOCTPAHHBIX CTPaXOBBIX
kommanuil. Takxke, UX AeITETbHOCTD
eIlle He CTaJla OTIIPaBHBIM ITYHKTOM
B TOM, YTO KacaeTcs yIpaBJCHUS
pUCKaMH MEHEI)XMEHTa B pa3iuy-
HBIX MajblX, CPEAHUX M KPYIHBIX
MPEANPUSITUAX U3 Pa3HBIX OTpacien
HallMOHAJIBHOU YKOHOMUKH. MHCTH-
TyT Opokepaka He MPOABHUTAETCS B
CTPaxOBaHHUM, COOTBETCTBEHHO, HE
MPUHUMAETCs HAaceJIEHUEM KYJIbTY-
pa CTpaxoBaHHUs, HEOOXOAMMOCTH
3aIUTHI IOCPEACTBOM MPUMEHEHU S
pBIYAroB B TaHHOH 007aCTH, BEITION-
HSIOTCS JIUIIb 3JIEMEHTapHBIE BEIIN
— pojaeTcs To, YTO MOKYyNaeTcs, U
371eCh JIeATEIbHOCTh COCPEOTOUEHA
MPEUMYLIECTBEHHO Ha CEKTOpe 00s1-
3aTENBHOTO aBTOCTPAXOBaHU .

Ho neobxommumo mpu3HaTh, YTO
BKJIa]] OPOKEPOB B KOHEYHOM HTOT€
JIOBOJIBHO 3HA4YUTEJEH, CYILECTBY-
10T OKUJAHUS U B OTHOILEHUH Kaye-
cTBay, — cuutaeT Ulnomak. «Tpyxa-
HO OMNpEACNIUTh peadbHBIA BKIAJ
Opokepckux koMmaHwi. Jlymaro,
peaNbHBIN ITOKa3aTeNb COCTaBIIS-
et 15-20% oT Bcex HAYUCIEHHBIX
OopyTTo-npemuii. HecmoTps Ha TO,
4TO «APY3bs» OPOKEPOB CUUTAIOT
MO-TPYTOMY, 51 C YBEPEHHOCTBIO 3a-
SIBJISIFO, YTO YaCTh OPOKEPOB BHOCH-
7a ¥ OyzieT B HanbHeHIeM BHOCUTH
CEphe3HBbIN BKJaJ B NPOABH)KEHUE
CTpaxoBaHHUs B 0OLIECTBE», — FOBO-
put BsuecnaB ['amypapsb.

HEKOTOPbLIE KOMMAHUN
3AABUITU O MUNNTWAPOE

Ha Bonpoc o ToM, 4TO 3Ha4YHT JaH-
Has uudpa ans komnanuu ASITO,
YUUTBIBAs TO, YTO OHA SBJISETCS BTO-
poit KpymHOM KOMIIaHHMEH Ha MecT-
HOM DBbIHKE CTpaxoBaHus, EBrenuit
[lnonak OTBETHJ, YTO B JAHHOM
YTBEPKACHUU CIMIIKOM MHOTO Ia-
¢oca, Tak Kax 1o700HbBIE CPAaBHEHUS
MOTYT IPOBOAMUTHCS JIMIIb NPU Ha-
JUYUH 3pENbIX, Pa3BUTHIX PHIHKOB
CTpaxoBaHus, a HE TOT/A, KOT/a IMo-
CIEIIHO HAaKaIUIMBAIOTCSI HEOIpaB-
JJAHHBIE PUCKH.

«B 2011 roxgy nHameill riaBHOH
3amayeil OblUIa pPECTPYKTYpH3aLHUs
HNpUHAAJIeKaIero HaM noprdens,
MBI TIIATEIBHO U3y YHJIH U 0TOOpain
MapTHEPOB IT0 OU3HECY, U €CITH TaXKe
MBI HEMHOTO HOTEpSUIM B KOJIMYe-
CTBCHHOM OTHOIICHMH, SIBHO YJIy4-
IIMJIOCh KauyecTBO YHPaBISEMBIX
HaMH puckoB. Hecmotrps Ha Tpebo-
BaHUS yBEJIUYHUTh TEXHUYCCKHE 3a-
nacel Moyt Ha 20 MHJIMOHOB JIEH,
HPOLIEIINI TOJ MBI 3aBEPILIMIIN C
npuOBLIBI0 U 0e3 3aJ0KEHHOCTEH
N0 BBIIIATE yIepOay», — 3aKIIOUYHI
Eprennii llnonak.

Ha tot e Bonpoc 0 3Ha4YeHUH J0-
CTYOKEHHS JaHHOUM LU(PBI 115 KOM-
nanuu “Coverins” BsiuecnaB amy-
papb oTBeTHII npocTo: «Jns B.A.R.
”Coverins” SRL noctmxenue naH-
HOTO NOKa3aTells He MPEACTaBIsCT
HHYEro 0co00ro, CIocoOHOIo IIo-
BIIUSTDH ONPEAETICHHBIM 00pa3oM Ha
OM3HEC KOMIaHMHU. DTO JHIIbL pe-
3yJNbTaT BKJIaJa HaIleHl KOMIAaHWUU
U IPyTHX KOJUIET 110 LIEXy — CTpaxo-
BBIX KOMIIAaHHH 1 OPOKEPOBY.

Tamvana COJIOHAPD
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HecmoTp4 Ha ycuIneHue PUCKOB,
3KoHOMMKA MonaoBbl NNOAONKACT PACTU

Pecnybnuxa Monooea, zpanuuauian na 3anaoe ¢ Pymoi-
Huell u Ha cegepe, 60CMOKe U 102€ — ¢ YKPauHoil, KaKkoe-mo
epema ocyujecmeiaem CROKOUHO U NOC1€008AMENbHO PAO
IKOHOMUUECKUX Dpehopm, ROTBIYOUWUXCA NOO00EPHCKOIL
npoZpaAMMbl, PACCUUMAHOI HA MPU 2004 U PuHancupye-
Mmoit MB® nocpeocmeom pacutupeHnozo0 MexaHuma Kpe-

oumosanusn (ECF).

Cmpana manemcs K 6on1ee 2nyboxoi unmezpayuu c Eg-
poneiickum Co1030Mm u 3a nocieonue 08a 2004 3apecucmpu-
posana cepvesnblii IKOHOMUYECKUT POC, HO Ce200HA 00-
pemca ¢ éce Oonee yenyonAOWUMUCA PUCKAMU, C OOHOU
CHIOPOHDBL, BbI36AHHBIMU MOPMOHCEHUEM IKOHOMUUECKO20
pocma ¢ Mupoeom macuimade u nPOOOANHCAIOUUMCA IKO-
Homuueckum Kpuzucom é Eepozone u, c opyzoii cmoponui
— Heo0Xo00uMocmsvio nepeiimu Ha caedyruiuil Iman pea-

auzayuu peghopm.

B nuocecnedyrouwem unmepevio Hurxonaii I'eopzues,
anasea muccuu MB®D ¢ Monooee, svickazan ceoe mHeHuUue
omHocumenvbHo npozpecca, 0ocmuznymozo Monooeoii, u
oyoywux pegpopm, HeoOX00UMbBIX 0714 COXPAHEHUA CcMA-
ounvHoCMU U NOOOEPHCKU UETOCHIHO20 U YCMOUUUBO20

IKOHOMUUECKO20 pocma.

— B npomuiom roay Pecny6inka
MoanoBa 3aperucTpupoBaJia 3Ko-
HOMHMYecKHii pocT B pa3mepe 6%,
a B 2010 roagy 3TOT mMoKa3areJib €o-
cTaBul cBbilie 7%. Kak Bbl 00bsc-
HHUTE CTOJIb XOpOoLIMii pe3yasTar?

— Xopomue  3IKOHOMHUUYECKHE
pe3yibpTaThl B TEYEHHE ABYX JIET
moapsii OOYCIOBJIEHB B OONbIIEH
CTEIEeHHU yCIEeUTHOW MOJIMTHUKOM mpa-
BUTEIbCTBA B chepe cTabuiamzanuu
SKOHOMHKH M YITYUIICHHUS AEIOBOTO
xinMmara. YactHoe moTpebieHue,
WHBECTHLIMU W SKCIOPT 3HAUYUTENb-
HO BbIpocnu. Tak, skcmopt B 2011
ropy BeIpoc Oonee wem Ha 40% 1o
CPaBHEHMIO C IPEABIAYIIUM TO/IOM,
YTO CTaJIO CIEACTBUEM pPa3BUTHUS
MPOU3BOACTBEHHBIX MOIIHOCTEH U
OoJtee IIMPOKOTO JOCTYTIA HAa PEIHKHU
EBponeiickoro Coroza u CHI. Ynana
Oe3paboTHiia, CErogHsi OHa COCTaB-
JsieT okosto 5%-6%, TO ecTh caMbIi
HU3KU# yposeHb ¢ 2008 rona.

— KakoBbI 0CHOBHBIE LIeJIH MPO-
rpammbl MB®, u KakoBbI yiKe /10-
CTUTHYTbIE Pe3yJbTaThl?

— Ilporpamma, yTBepXAeHHAS
B Havane 2010 roma, mpemnaraet
YeThlpe KIIOYeBBIX Lenu. [lepmas
3aK/II0YaeTCsl B  BOCCTAHOBIEHUU
OFO[)KETHO-HAJIOTOBOIl  YCTOHYHBO-
CTH OJHOBPEMEHHO C yBEIMYEHHEM
00bEMOB MyONMYHBIX HWHBECTULIHHA
W HaIlpaBJIEHHOM COLMAJIbHON MOMO-
mu. Bropas cocrout B ymepxaHnu
HHQISIUY IO KOHTPOJIEM M BOCCTa-
HOBJICHUU MEXJyHapOIHBIX pe3ep-
BOB I10 3aIIUTE 3KOHOMUKH B ClIydae
BHEITHUX IIOKOB. TpeThs 3aKioda-
eTCs B MOAJEepKaHUU (HHAHCOBOI
CTaOMJIBHOCTH TIYTEM YKpEIUICHHS
0aHKOBCKOTO HaJ30pa, YeTBepTas —
B TIOBBIIICHUH BO3MOXKHOCTEH 3KO-
HOMHYECKOTO POCTa ITyTEM pean3a-
LMY CTPYKTYPHBIX pedopMm.

Jlo cux mop MOJTy4YeHBl XOpOIINe
pe3ynbraThl. bromkeTHBIH aehunuT
CHHU3WJICS Ha JBE TPETH IO CpPaB-
genuro ¢ 2009 romom, mo Gobliei
yacTH, Onarojgaps CHHXXEHHUIO pac-
XOJIOB NIPaBUTENBCTBA OoJee 4yeM Ha
6% ot BBII. B 10 e Bpems, 00b&M
MyOMMYHBIX HHBECTUIMH YBEITHYNII-
csi mpumepHo Ha 20% B peanbHOM
ncuucineHnu. 1 pacxonsl, cBI3aHHBIE
¢ TporpaMMaMH COIMAJIEHOM MOMO-
1M, 3aMETHO YBEIHYHUIINCh.

HoBble HOpPMBI yIepiKaHUS HH-
¢usiunn, npuHATHE HanmmonansHBEIM
0aHKOM MOJIOBEI, HOBBICHIN BO3-
MOXKHOCTH OaHKa KOHTPOJHMPOBATH
nHpsuuio. ITocne HECKONBKUX JIET
nHIAnuu B pasmepe 6omee 10%, B
2010-2011 rr. nHQIANNS ynana npH-
MepHO 10 8%. bauTenbHbIi Hax30p
LEHTPOOAHKA U XOPOILIHE PETYIITOP-
HBIE HOPMBI TIO3BOJIIIIN ONPENCINTh
Ha HadvaJbHOM JTare MpoOieMbl B
HEKOTOPBIX 0aHKaX U CBOCBPEMEHHO
MIPUHATH XKecTKHe Mepsl. bonee Toro,
BAJIOBBIE 00BEM MEXKITYHAPOITHBIX
PE3epBOB JIOCTUT PEKOPAHON IUPPHI
B 2 Muimuapaa gosutapos CIHIA.

Bce xe, eme ectb Hag 4yeM mopa-

O0orate. B mepByio ouepenb, mpaBu-
TEIBCTBO JOJDKHO JOBECTH IO KOH-
a Iporecc OO KEeTHO-HAJIOrOBOM
KOHconuzauuu. Jlo 3aBepiueHus
nporpamMmel MB®, OromkeTHBIH ne-
(GUIUT JODKEH COCTaBIATH MeEHee
1% BBII. IIpeanonaraem u gajapHei-
miee MajeHue YPOBHA MHQIALMH,
JI0 YPOBHS, IPOTHO3UPYEMOTO LEH-
TpoOaHKOM, B paiioHe 5% B pe3yib-
TaTe YJNYYIICHHS HOPM yIep)KaHUs
uHQsMU. B KOHIle KOHLOB, Tpe-
OyIOTCSI TIOCTOSIHHBIE YCHJIUS JJISt
YIPOLIEHUS PECTPYKTYpPU3ALUU PH-
CKOBAaHHBIX OAHKOBCKHX KpPEIHTOB
U JJIs1 TIOBBILICHUS MPO3PA4YHOCTHU
nHpopMaIK 0 COOCTBEHHUKAxX OaH-
KOB.

— KaxoBbl BO3MOXKHBIE PHCKH
s Pecnyoanxn Moagosa B 2012
roay, B 0CO0eHHOCTH Ha (hoHe Tpe-
BOKHBIX TeHAeHIU B MHPOBOW
IKOHOMHKe?

— OCHOBHBIM ()aKTOPOM PHCKa 5IB-
JseTCd BO3MOXHOCTH JalbHEHIIEro
YXYALIEHUS TIEPCIEKTHB MHPOBOH
skoHOMHKH. Hanmpumep, eciu riry60-
kas perieccus B EBponeiickom Corose
yaapuT mo sKoHomHuKaMm Poccuu n
Yxpaunsl, Toraa MongoBa HCIIBITaeT
KOHOMHMYECKHH Craj], 00yCIOBIECH-
HBIM CHJIBHBIM MajeHHuEM O0BEMOB
JICHEKHBIX NIEPEBOIOB M3-3a pyOexa,
SKCIIOPTAa W TPUTOKA YACTHOTO Ka-
nuTtana. TakuMm o0pa3oM, MOSBUTCS
JaBJIeHHE Ha OIOKET M, BO3ZMOXKHO,
Ha 6aHKH, ecli 1eONTOpaM He yaacT-
Csl BEPHYTH B3SITHIE KPETUTHI.

3a mociegHWe 1Ba Toja BIACTH
HAKOMMMJIU JOCTATOYHO CHJI  JJIs
TOTO, YTOOBI TPOTUBOCTOSITH ITOMY:
ObUTM HaKOIUIEHBI JJOMOJHUTEIBEHBIE
BaJIIOTHBIE PE3EpBbI, CHIIKEH OIO/-
KETHBI JepUIUT, a I[oKa3aTeau
JOCTaTOYHOCTH OaHKOBCKOTO KaIH-
Taja U JUKBHJIHOCTH B OAHKOBCKOM
CeKTOpe JOCTaTOYHO BBICOKH. Ha-
PsIy C BOCCTaHOBJICHUEM JOCTYMA K
opHuIHaNIbHOMY BHEIIHEMY (HUHaH-
CHPOBAHUIO, 3T aMOPTH3AaIHOHHBIE
(akTOpBl JOIDKHBI CHITPAaTh CBOIO
pOJIb HpPU CONMPOTHUBICHUH BO3MOXK-
HBIM 9KOHOMHYECKUM HIOKaM.

— AMOuIHO3HasI MporpaMmma pe-
¢opmupoBanus, B TOM 4HcJe pe-
(¢opma oOpa3zoBaHMsA M cHCTeMBbI
CONMAJIbHOIl TMOMOIIM, TOMOXKeT
NPaBUTEIBCTBY BBIPOBHATH 0101-
skeT. ByayT ju 3ammmens! ysi3Bu-
MBble CJI0M HaceJdeHus?

— Ha, nporpamma MB® npe-
clefyeT Ielb 3allUTHTh Hanbonee
00e30JICHHbIE  CJIOM  HaceJeHUs.
[Iporpamma, pa3paboTaHHasi B Tec-
HOM COTPYIZHHYECTBE C JKCIEpTa-
MH BcemupHoro 6aHka, mpemycma-
TPUBAaeT IOCTENEHHBIH Tepexon
OT CTapod IIJIAHOBOW 3KOHOMHKH,
JaBaBIIed HOMHHAJIBHBIE COLIHANb-
HBIE NIPEHMYINECTBA TI0 KaTEeTOPUsIM
HaceJIeHUs, HE3aBUCHMO OT YPOBHS
UX OOXOJAO0B HJIM NPHUHAMJICKAIIUX
UM aKTHBOB K COIIMAJILHOH MOMOIIH,
IMpegHa3HAaYeHHBIM CaMBIM OeIHBIM
JIIONSIM, BBISIBJICHHBIM B pe3yJbTare

Io-
CPEICTBOM MOCTENIEHHOTO Mepexoya,
B TOM YHCJIC ITyTeM YaCTHYHOTO Ha-
JIOXKEHHUS IBYX CUCTEM, MBI C/IC€JIa€M
TaK, 9TOOBI HU OJMH YEJIOBEK, HY¥X-
JaIOIMICS B COIHAJBHOM IOMOIIIH,
He ocTajcs 00eTICHHBIM.

B cexrope oOpa3oBaHHs HEoOXo-
JUMBI pe()OPMBI AJIs TOBBIIIEHUS Ka-
4eCcTBa U CHIDKCHUS H3JIUIIHNX TPaT.
9% ot BBII MonnoBel npeaHasHa-
YeHbl 1151 00pa3oBaHUs, YTO BABOE
Ooutble, 9€M B CPEAHEM IO PETHOHY.
Bonpmass wacTe (UHAHCHPOBAHUS
ucnonb3yercs HedahdekTHBHO — Ha
COJIepIKaHHe CIUIIKOM T'POMO3IKHX
3JJaHUH U MIKOJI C MAJIOYHCICHHBIMU
KJIACCAMH, B psiZie CIydaeB B Kiac-
ce yuaTcsl BCEro mno 5-6 y4eHUKOB.
Kpome cHmkeHHs pacXxofoB Ha IOJI-
npoueHTta ot BBII B rox, pedopma
IIpeJIaraeT MOBEICUTH KaueCTBO 00-
pa3oBaHUs IyTeM IPEIOCTaBICHUS
Ooupiiero (pUHaHCHpOBaHHS Ooliee
KPYTHBIM IIKOJIaM.

— BbankoBckasi cucrema Pecmy-
oauxu MoJigoBa B 1EJOM 310pO-
Basi, HO MONBITKH MOIIEHHUYECTBA
B 3TOM c(epe cTaBAT BONPOC 0 pe-
ryJHpOBaHUHU U HAJA30pe B (PUHAH-
cOoBOM ceKkTOpe. KakoBEI pexoMeH-
manuua MB®?

— Jlerom 2011 roma HeM3BECTHBIE
JIUIA CMOTJIN OTHSTH 3HAYUTEIBHEIE
MaKeTHl aKIUi y JIPYyTHX aKIHoHe-
POB. B otBer Ha sTH HHIUJCHTHI,
BIACTH TPHHSAIU PAJ TMONPAaBOK B
3aKOHOJATEIbCTBO U PETrYISTOPHBIE
HOPMBI C TEM, YTOOBI IPEIOTBPATUTH
B OyayiieM mOMOOHBIC TOMBITKH.
JomxHBI OBITH peanu3oBaHBl HpPU
TeXHU4eckol mnoxanepxxkke MBD u
JIpyTHe Mephl 10 YKPEIUICHHIO CH-
CTEMBI PacKpbITHUS MHGOpPMALUU 00
aKkiuoHepax OaHka, 4YTOOBI mepe-
CMOTpPETh KPUTEPUH COOTBETCTBUS
aKIMOHEPOB M BBeCTH Ooiee dpdek-
THUBHBIC CAHKIIHH.

— IIpaBuTeJbCTBO mpeaJara-
eT obecneunth poct BBII na 12
NPOLEHTHHIX MYHKTOB M CHU3HUTH
ypoBeHb OegHocTH HMKe 15% Ha-
cesenus 10 koHna 2012 roma. Ha-
CKOJIBKO peaJibHBI 3TH 1HeJau?

— Peansubl. HoBass HanmonaneHas
ctparerus pasputus Ha 2012-2020
TOZIBI, CO3aHHAsi BMECTO NPEIbITy-
e, ucTekmei B KOHIE MPOIIIOro
roja, mpejJaraeT Kak IrJIaBHYIO [eb
3aBeplUIeHHe Ipolecca mnpeobdpaszo-
BaHus Pecriyonuku MomngoBa B mon-
HOCTBIO Pab0OTOCHOCOOHYIO PBIHOY-
HYI0 9KOHOMHKY.

Yro KkacaeTcs ypoBHs O€IHOCTH
U Apyrux 3ajad 1o pa3BUTHIO ThI-
csigenetus, MonoBa yxe JOCTHIJIA
OOJIBIIMHCTBA LeNIe, TOCTABIEHHBIX
Ha 2010 rox. ToyHO MOXHO CKa3aTh,
yTo poctxenue lleneit mo passu-
THIO ThIcAuesieTus Ha 2015 rox BO3-
MOXHO, ecii OyIeT yCIIemHO pea-
nu3oBaHa HanuoHnanpHas cTparerus
pa3BUTHSL.

Hzoanue “IMF Survey online” —
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KOCBEHHOM OIIGHKH JIOXOJIOB.

OoOHaponoBan
JlonmosTHUTEIbHBIM MEMOPAHAYM
¢ MB® 00 3xoHOMUYeCKO

U (PMHAHCOBOM MOJUTHKE

HdononHumenbHbili MeMOpPaHOYM 06 3KOHOMUYECKOU
u ¢hbuHaHcoeol nonumuke, noonucaHHbIl 12 siHeaps
2012 200a, o6HapodoeaH HedasHO. B coomeemcmeuu ¢
dokymeHmom, enlacmu cmpaHbl 06s3yromcs delicmeo-
eamb 8 yesisix docmuxKeHUsi MocmaeJsieHHbIX 3aday u
npeodnpuHAmMb 0onosIHUMesbHble Mepbl O/ 8bINOJIHe-
Husi HaMeYyeHHo20, nepedaem «MOJIQIMNPEC», yumupys
oghuyuanbHbIl calim npedcmasumenscmea MB® e Ku-
wuHese.

Ha odmumansHom cante npegcrasutensctea MB® B Hawen ctpaHe
pasmelleH [ononHMTENbHBI MEMOPaHAYM W OTYET NOocneaHen OLEeHOoY-
HoM Muccum ¢poHaa. MNpauTtenscTBo 1 HaumoHanbHbIA 6aHk MonaoBel
B3sNu Ha cebs 0b6s3aTenscTBo NpefocTansaTe MB® B xoae BHeapeHus
nporpaMmbl MHGOPMaLWMI0 AN MOHUTOPUHIA nporpecca. Takke mcnon-
HUTENbHbIA opraH 1 LieHTpobaHk cTpaHbl ByayT KOHCYNbTMPOBATLCS C
MB® no npoBogvMOi SKOHOMWUYECKOWA MONWUTMKE W MOCHE UCTEYeHUs
CpoKa AeNCTBUS NPOrpamMbl.

B mMemMopaHayme roBopuTCSs, YTO 3aMeANeHne TEMMOB SKOHOMMYECKO-
ro pa3BuTUS B MUPE, «MO BCEN BEPOSTHOCTM, CKAXETCH U HA SKOHOMMUYe-
cKom pocTe MongoBebl», N03ToMy npegnonaraercs, 4to poct BBIM B 2011
rogy okaxetcs 4o 6%, u oo 3,1% — B 2012 rogy. B 10 ke Bpemsi, no npo-
rHO3aM NpaBWTENbCTBA, BO3MOXHO COKpALLEeHVe BHYTPEHHEro cnpoca v
deduuumta TekyLero cyeta Ha 10,5%.

CornacHo JOKyMeHTY, ynop byaeT caenaH «Ha CoXpaHeHUM MakpoaKo-
HOMMWYECKON CTabWNbHOCTMW, YKpenneHnn nybnmyHblX UHAHCOB, YCKO-
PEHUN CTPYKTYPHbIX Npeobpa3oBaHuii, YTOObI NMOAAEpKaTb HaNoOroBo-
OHOMXETHYIO0 CTPATErNIO U POCT, @ TaKKe Ha YKPenneHunm ctabunbHoCTu
(hnHaHcoBoro cektopay». MongaBckue Bnact 00s3yHOTCS YCKOPUTb
npoLecc pedOpMMPOBaHIS HANIOroBOro aAMUHUCTPUPOBAHNS, U CTaBAT
nepeq cobon 3agadvy cokpatutb gecduumnt bomketa npumepHo o 0,9%
BBIM B 2012 rogy u o 0,75% — B cpeaHecpoyHomn nepcnekTuee. « Takon
ypoBeHb obecneunn Bbl KM3HECNOCOBHOCTL OlogKeTa 1 NO3BOMUN HE
npuberaTtb K 9KCTPEHHOW NOMOLLM U3BHE», — FOBOPUTCS B LIUTUPYEMOM
[OKyMEHTE.

o koHua uioHs 2012 roga npeactouT yTBEPANUTL CpenHecpoyHble
6romkeTHble pamkn Ha 2013-2015 rogbl; oHM ByayT npegycmarpuBaTb
aecvumt BrogxeTa B pasmepe npumepHo 0,75% BBI1. Kpome Toro, ans
doHpa 3apaboTHOM NnaThl M Ha pacxodbl Ha ToBapbl U ycnyrn Byaet
YCTaHOBMeEH OMNpefeneHHblii NOTOMNOK, a KanuTanbHble pacxodbl Npea-
nonaraetcs ysennuntb k 2015 rogy no 6,25% BBI. HoBbiii 3akoH 0
ny6NUYHbIX PUHAHCaX W HanMoroBO-OIOMKETHOW OTBETCTBEHHOCTU nap-
NMAMEHT CTpaHbl JOMKEH NPUHATL A0 koHua MapTa 2012 roga.

[lononHuTENbHBIN MEMOpaHAyM NpeadycMaTpuBaeT, YTO B Cryyae
ohopMMeHNs MEAVLIMHCKOTO OTNYyCKa YBENMYMTCS [0 TPEX YUCTO AHEV,
KOTOpble onnaymBatoTcs pabotogatenem, a npu NEPBMYHOM NOCELLEHUN
He3acTpaxoBaHHbIX MauUMeHTOB Oyaer BeedeHa nnata B pasmepe 20
nee.. B HbIHELWHEM rogy 4Mcro paboTHWKOB B roccekTope byaet orpa-
Hu4eHo — 208700 yenoBek, YMcno paboTHMKOB B cthepe 06pasoBaHust
— 125900 yenoBek; npu 3TOM NpueM Ha paboTy HenpenoaaBaTeNbCKOro
coctaBa byaeT BpeMEHHO NMPUOCTAHOBIEH.

C y4eToM BEPOATHOCTMN CHKEHNS MHANALMOHHBIX prckoB HBM 0653y-
€TCs 1 fanee ocnabnsaTb OEHEXHY0 NONUTHKY. B cooTBETCTBUM C LMTK-
pyembIM JOKYMEHTOM, NPaBUTENLCTBO BO30GHOBUT JOrOBOP C KOHCYMb-
TaHTOM MO BOMPOCaM NpuBaTM3auuun, 1 noTpedyer OT Hero COCTaBUTb
nnaH gencTeun 1 rpadmk npuBatusaumm 6aHka «Banca de Economiix.
lMpu TexHuyeckom cogencteum MB® n BcemmpHoro 6aHka byayT pas-
paboTaHbl U3MEHEHNS B 3aKOHOAATENbCTBa C TeM, YTObbI 0becnevnTb
MOMHY0 MPO3PaYHOCTb U PACKPbITb UMEHA TeX, KTO, B KOHEYHOM CYETE,
KoHTponupyeT 6aHku. B MemopaHayme nogyepkuBaeTCs, YTO Cepbes-
HbIM HeJOoCTaTKOM SBMSETCS OTCYTCTBME MPO3PayHOCTM KacaTerbHO
BnagernbLeB 6aHKOB, a 3TO «HE TOMbKO TOMKAET Ha He3aKOHHOE MoBe-
[EHWe U CTaBUT Mog yrpo3y MHAHCOBYIO CTabMIIBHOCTb, HO M YpeBaTo
PUCKOM OTMbIBaHUS! IEHET U YKITOHEHMS OT ynnaTthl HanoroBy.

MpaBuTenbCcTBO 0643anock Ao KoHuUa MapTa 2012 roga CyLeCcTBEHHO
COKPaTUTb CMMCOK HE MOANexallux npuBaTh3aLmyM 06bEKTOB U pacLuu-
pUTb NepeyeHb KOMMaHWI, NoANexallmx npueatusaumm. 1o koHua map-
Ta C.I. MUHUCTEPCTBO 3KOHOMUKM JOMKHO OyaeT MpennoXuTb mraH no
y4acTuio YacTHOro Kanutana B komnaHum «Moldtelecomy.

Ha HbIHELWHWI rof, 3anfaHMpoBaH MEpPEXod K CMCTEME COLManbHOM
MOMOLLM, OCHOBAHHOW Ha KOCBEHHOW OLEeHKe O0XO[0B, U OTMEHa C 1
anpens CTapov CUCTEMbl afpeCHbIX KOMMeHcaunini. MuHUManbHbI ra-
PaHTUPOBaHHbI YpoBeHb AoxoaoB ¢ 1 sHeaps 2012 roga ysenuyeH oo
640 nee., a COBOKYMHas CyMMa CoLyarnbHON NoMoLLy Belpocna Ha 23%,
yKasblBaeTcs B MeEMopaHayme.

[nsa nogaepxaHus 9KOHOMUYECKOTO POCTa U AarNbHENLLETO CHKEHUS
ypoBHs 6e4HOCTH, A0 KOHLA MapTa NnaHWpyeTcs yTBepauTb HoByo Ha-
LIMOHANbHYI0 CTpaTErio pasBUTUSt Ha CpeaHecpoyHbIn nepuog (2012-
2020 rr.). 3TOT QOKYMEHT npegycmatpusaer, 4to k 2020 rogy ypoBeHb
6enHOCTM JOMKEH CHU3NTBLCA MeHee Yem 80 15%.
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Hayuonanonwtii onepamop gpuxcuposannoit cesazu Moldtelecom npeo-
cmaeun Ha PolHKe HOGbLIL RPOOYKHL 8 ROPMEPOIUO 6bICOKOKAUECHIBEHHBIX
IT ycnye. Ilenmp xpanenus u oopadomku oannvix Data City nozeonsnem
KOMRAHUAM COXPAHAMb, XPAHUMb U 00eCneuums 3auumy uHgpopma-
yuu. OmKpovimue yenHmpa cocmonnocy euepa 6 Kuwunese.

«C 3amycKOM HOBOTO IpPOJAYKTa KOMIIa-
Husg Moldtelecom pacmupsier cBow nes-
TEIBHOCTh M BBIXOAMT Ha HOBBIH yPOBEHBb
oOcnyxuBaHud. Ilociae ycmemHoro BbBIXO-
Jla Ha MHTEPHET-PBIHOK M PBIHOK Iepegadn
JNAaHHBIX Hallla KOMIIAHHS 3alyCKaeT HOBBIN
NpOAYKT, MpeIHa3HauYeHHBIN aist OusHec-
kireHToB — LleHTp 00paboTku nanHbix Data
City, koTOpblii THOKO M IPOQEeCcCHOHATBHO
Oyzner oka3bIBaTh HEOOXOIMMYIO MOAAEPK-
Ky B XpaHGHHMHM W HUCIOJb30BaHUU HHOP-
Manuu B 3amuinenHoit IT cpeney», — 3aaBun
Buranuii IOpky, resepaibHbIi JUPEKTOP
S.A. «Moldtelecomy. ITo ero cjioBam, B KOH-
TEKCTE Pa3BUTHSA HHPOPMALIMOHHBIX TEXHO-
JIOTHH OYeHb Ba)KHO YIENSATb 0c000e BHH-
MaHH€ HMMEHHO acCIeKTaM 3allluThl CaMoW
nHOPMAIIUH.

Ientp o6pabotku mamubeix S.A. «Mold-
telecom» npenHa3zHaueH, B HEPBYIO oOue-
peab, KOPIOPAaTHUBHBIM KJIMEHTaM, MaJbIM
U CPEIHUM NPEANPUSTUSAM, TOCYAaPCTBEH-
HBIM YYPEXJCHHUSM, a TaKXKe BCEM KOMIIa-
HHUSM, JKENAIOUIMM CHU3UTh PacxXoabl Ha
XpaHEHHE U COJEpXKaHHE HCIOIb3YeMOI0

000pyZOBaHHS — CEPBEPOB, CUCTEM XpaHe-
HUsSI, MapUIpyTHU3aTOPOB, KOMMYTAaTOpOB.
Hukonae Mpbiny, riaBa ciayxObl yrpaBiie-
HHUsI KOPIIOPATHBHOW CeThi0 M HH(pOpMa-
HUOHHOHN Oe3omacHoctu DSI, ckaszan, 4To
pSAI OpraHU3aIliil y)e TOTOB BOCIOIB30-
BaThcs ycnyramu LleHTpa, a mepBBIM KITH-
€HTOM cTaJia caMa kommnanus Moldtelecom,
cIaBIIasi Ha XpaHEeHHE MIaTGOPMY TaHHBIX
My.Moldtelecom.md.

Crnenuanuctsl Data City cooOmunu, 4To
3TO MEPBBIil 3Tal MPOEKTa, 32 KOTOPHIM T10-
CIeNYIOT yCIYTH XOCTHHra. “PhIHOK xzmet
YCIIYyT'H XOCTHHTa, BCE K€, 3aluTa U 0e30-
MMaCHOCTHb CEPBEPOB SABISACTCS ONMTHUMAJb-
HEBIM pemenneM”’, — otMeTmsr H. Mery.

Moldtelecom sBisieTCs eAMHCTBEHHOM
KOMIIaHHUEH, NPEeOoCTaBISAIOMEH IOJHBINA
CIIEKTp YCIyT, BKIIOYAIONINI XpaHeHHe, Te-
penady NaHHBIX M HHTEPHET, 000pyI0BaHHE,
yIIpaBJICHHE TPHIOKCHUSIMH U KOHTCHTOM.
Taxoke, KOMITAHUS TTPEAOCTABIISICT IIUPOKHIT
CHEKTp pelIeHUH MO MOAKIIYEHUI0 000py-
JIOBaHMS, TPUIOKEHUH WM HAXONSIIUXCS
B Data City maHHBIX, BKJIIOYasl HAI[MOHAJIb-

HBIE ¥ MEXyHapOIHEIE
UHTEpPHET-COCINHEHNUS,
CBA3b C MEKIyHapo.-
HBIMH OIlepaTopaMu |
back-up.  Tlpeumyie-
CTBAMHM 3TOH yCIyrHu
SIBJISICTCS  3alIUIIEHHAs
uHppacTpyKTypa, KOH-
KypPEeHTOCHOCOOHBIE
LEHBI, IOJIKIIOYEHUE K
JIByM OIITOBOJIOKOHHBIM
CeTsIM, INOJHOCTBIO He-
3aBUCHMBIM, U IIOCTOSH-
HBIIl MOHUTOPHHT.
Lentp cmpoexTupo-
BaH II0 MeEXJIYyHapol-
HBIM CTaHJapTaM, B €r0 BO3MOXHOCTH BXO-
JIUT CHOCOOHOCTh COXPaHATh MOCTOSHHYIO
cpeny BO BCeX KOMIIOHEHTax, b6jaronaps pas-
JIUYHBIM CEHCOPaM, ITOKa3bIBAIOIUM TEMIIe-
parypy, BIaXHOCTb, €AMHUIBI paclpeneie-
HUS 3JIEKTPOSHEPTUU U IPOUYHE NIOKA3ATEINH.
Joctyn k LlenTpy OyaeT npou3BogUThCS Ha
OGHOMETPUYECKOIl OCHOBE, a BHYTPH BEIETCS
KPYTJIOCYTOYHOE BUACOHAOMIONECHHE.

Data City _,caMbiil COBPEMeHHbIA
LIGHTD 00pa00TKM AaHHbIX B MonAaose

Data City or Moldtelecom siBisiercs co-
BpeMeHHbIM LleHTpOM xpaHeHus: HHDOP-
Manuu, Imiomaneio B 220 KB.M, CO3JaH-
HBIM Ha 0a3e coNMAHON MHPPACTPYKTYPHI.
Hentp o6OnagaeT camMbIMH IEPEIOBBIMU
CHUCTEMaMH DIIEKTPOCHAOXKEHUS, MOKapo-
TYUICHHS M CEHCMO3allUTHI, pacrojiaraer
JIOCTYTIOM K TPAHCHOPTHOW CETH KOMITAaHUH
Moldtelecom.

MakpO3KOHOMHUYECKHNE U MHBECTULIMOHHBIC Okuaanus 2012 roma

Ha yem 3uxdemcsi oxudaHue Mondoeoli u ee 6us-
HecoM UHOCmMpaHHbIX uHeecmuuyuli? HaeepHoe, UH-
8eCMUUUOHHbIe )XeflaHusi criedyem yesi3bieamb C
okpyxarouwieli PM peanbHocmbio: pocm 3apniam 6e3
y4ema npou3seodumenbHocmu mpyda, e30ymbie Oe-
¢uyums! 6r0dxemos, eHewHue dosieu. SIcHo, Ymo
8 Mmakux ycrioeusix HepeaslbHO udmu e 6aHk, ecnu y
mebsi Hem xomsi 6b1 N0s108UHLI HE06X00UMO20 Kanu-
mana ons ¢puHaHcupoeaHusi npoekma. O npedno4yme-
HUSIX UHBEeCmOopoe U MaKPO3IKOHOMUYECKOM MpPo2Ho3e
Ha 2012 2. — uHmMep8LI0 crneyuasbHO20 KOPPECMOHOEH-
ma azeHmcmea “UHP®OTAI” AnexkcaHdpa TAHACA c
ynpaensrouuMm UHeecmuyuoHHbIM ¢hoHOOM Fribourg
Investments Cepxuy KUPKQ.

— Kakum, Ha Baw B3rnsg, moxet 6biTb mecto PM B mex-
OyHapoa4HOM paspeneHuu Tpyaa?

— MexayHapogHoe pasgeneHve Tpyga — 9T0 (hyHOAMmeH-
TanbHblii TEPMUH BPEMEH COBETCKOW 3KOHOMUKM. CyLLECTBYIOT
CTPaHbl C O4EHb YETKUM pasfeneHem Tpyaa U 04YEHb HU3KUM
YPOBHEM XW3HM OOHOBpPeMeHHO. Hampumep, OkBagop, roe
creumanuanpyoTcs Ha BblpallyBaHum 6aHaHoB, LIBETOB U NTOB-
e KpeBeTOK. Bce xopoLwo, HO pa3 B NATb MET NPUXOAMT yparaH
Onb HUHLO U — KOHEL, pe3ynbTaTam pa3feneHus Tpyaa.

Ha Mol B3rnag, ons nepcnekTuBbl CTpaHbl ropasgo Bax-
Hee, Kakue npasuna urpbl GOPMUPYIOTCS B 3KOHOMMKE, YEM,
CKaXxeM, KOHKpeTHas cneunanusaums. log Hasag s 6bin B ge-
noBo# noesake B pysunun. He xo4y KOMMEHTMPOBATL NOMUTY-
YECKMIA BEKTOP €€ pa3BMTHS, HO SKOHOMUYECKasi Moaenb, No-
xoxe, pabotaet. PaboTaeT no NpoCTOMy NPUHLMMY: YaCTHbIV
Om3Hec (yHKUMOHMPYeT cBOBOAHO, HEe BOMPeKU AENCTBUSM
YMHOBHUKOB, @ C UX MOMOLLbIO.

- MonesHo nu ans PM cotpyaHuyectso ¢ MB® B ero ce-
rogHsiLLHeM Bupe?

— MB® kpeguTyeT B SKCTPEHHbIX CUTyauusx, korga 4ocTyn
K YaCTHOMY MHOCTPaHHOMY KanuTasy OrpaHUYeH MM BOBCE

otcyTcTyeT. Ecnu cTpaHa obpawaetcs B8 MB® 3a dmHaHcu-
poBaHMEM W JOKa3bIBaET, YTO OHa B COCTOSIHUM 0BCNyXuBaTh
9TOT JONI, TO B MTOrE NOSIBUTCS AOBEPUE K HE 1 CO CTOPOHbI
pbiHkoB. CerogHst cTpaHbl EBpO30HbI coTpygHuyatotr ¢ MBO.
Moyemy PM He moxeT aToro genarb?

- Mouyemy B nopasnsioueM GONbLMHCTBE CTPaH, CO-
TpyAHnYaBwux ¢ MB®, oHO 3aKOHYMINOCL KPaxoM 3KOHO-
MUK 3TUX CTpaH?

— MB® 6bin co3gaH Ans KpaTkocpoO4YHOro prHAHCMPOBaHMS
nnaTexHblXx 6anaHcoB W, Kak cnegcTsue, ctabunusauum Ba-
MIOTHBIX PBIHKOB. [1p0 BTOPOE MOXHO 3abbITh. [Ins TOro, YTobbI
CerogHsi KOHTPONMPOBAaTb YPOBHU OBMEHHbIX KYPCOB MUPOBbIX
BasioT, HeobxoaMMo GOpOTLCA C YaCTHbIM CMEKYNATUBHBIM
KanuTanom u kBasu-aeHbramvi B BUae AepuBaTUBHbIX UHCTPY-
MeHTOB. [Ins atoro He xBataeT AeHer MB® v ueHTpanbHbIX
6aHkoB (LIB). Mpumep — oT4asiHHbIE NPOLUMOroAHME MNOMbBITKM
LB AnoHun oaBunTb Ha MEHY NyTeM NPSAMbIX UHTEPBEHLMI Ha
pbiHke Forex. Kaxabin pas acdekT annncs He[onro, UHoraa
TONbKO 24 yaca. OavH pa3 3To MMESO ycrnex — Nocne MapToB-
CKOTO 3eMNETPSACEHNS, HO TOrAa Yeunus Bbinu KONMeKTUBHbI-
MW, CKOOPAWHUPOBaHHbLIMU MeXay curbHenwmmm LIb mupa, v
pe3ynbTaT AnUIcs HECKOMNbKO Hederb.

Yto kacaeTcs nnatexHblx 6anaHco — geHbrn MB® moryt
MX BPEMEHHO NOMNpPaBuThb, HO 3TO He MaHaLes OT XPOHUYECKUX
neduumtoB. HyxHO agantupoBaTtb OHOIKETHO-MOHETaPHYO
MONUTMKY K KPU3MCHOMY CLIEHapMIO, NPOABUraTb CTPYKTYpPHbIe
npeobpa3soBaHNs U CTUMYMMUPOBATbL KCMOPT U MHOCTPaHHbIE
WHBECTULIMM, YTO CMOXKHO, HA CamMoM Jerne. Tak yTo, He caMo
coTpyaHuyecTeo ¢ MB® 3akoHUMNOCh KpaxoM, a OTCYTCTBUE
COOCTBEHHbIX YCUITUIA, JONOMHALWMX nporpammbl MB®, npu-
Beno k atomy. He cnegyet 3abbiBaTh, KCTaT, YTO HU OAHA
CTpaHa He 00bsiBNAna AedonT BO BPEMS AENCTBYIOLLEN Npo-
rpammbl chvHaHcupoBaHus ®oHpa. [pyroe Aeno, kakosa ce-
rOAHS CTPYKTYpa KpeanTopoB u fedutopos MB®, noxoxe, 4to
Kutan cnacaet EBpony, HO BCe M C 3TUM COrMacHbI?

Kpome Toro, korga Mbl FOBOPUM O KaKOM-TO Kpaxe, HYXHO

aHanu3MpoBaTh He TOMbKO COCTOSIHWE rOCyAapCTBEHHbBIX -
HaHCOB, HO W YaCTHbIX. BodbmuTe, K NpUMeEpY, CEroaHALLHION
cuTyaumto B BeHrpuu. [lbBMHAsA Jons ee MNoTekn (ouHaHCupo-
Banachb B LUBENLAPCKUX ppaHkax nog 6onee HU3KME NPOLIEHT-
Hble cTaBku. [peacraBnsere, CKONbKO 6aHKOBCKWX M MUYHbIX
ZpaM NoBnekno 3a coboi MaccuBHoe ykpenneHue dpaHka 3a
nocnegHue Tpu roga? 310 — ApreHTtuHa 2002 r. Homep ABa.
Toxe MB® BuHosat?

- Kak 6yayT namenaTbca ans PM B 6nvxanwme 3-5 net
cnepyrolme nokasartenu: gedmumt ToproBoro 6anasca,
MHNALMA, Kypc Monaasckoro nes, BBIM?

—Mongosa cerogHs — ato MpnaHaus Hayana XX-ro Beka: Age
Tpetu Hacenenwst amurpuposany B CLUA, v nnatexHbii 6a-
NaHC CTpaHbl BbhKMBAN 3a CHET AeHEXHbIX nepeBodoB. [axe
LUYTWK, Y4TO NOCNEAHWIA MpraHAeL, KOTOPbIN MOKUHET OCTPOB,
JorkeH Oypet BblkouTL cBeT. Ho, HaumHaa ¢ 70-x rogos,
TPEHA U3MEHMNCS: NPOrPeccuBHble pedpopMbl NPaBUTENLCTBA,
a noTom BCTynneHue B EBpocotos, nomornu. beina cosgaHa
xopowiast MHdpacTpykTypa ang 6usHeca, B TOM uuCrne U Ha-
noroBasi, YTO W NO3BOMWMO N3MEHUTL CUTYALIMIO K My4LLIEMY.

CeroaHsiILHAS CTPYKTYypa nnartexHoro 6anaHca PM He Mmo-
XeT JONro CyLecTBOBaTh B HblHELWHEM Buae. Bece gepxurcs
Ha nepeBodax YacTHbIX NUL 13-3a pybexa, a B YyCTOWYMBON
CTPYKTYpe AOMkHbl NpeobnagaTtb MOCTYNMNeHUs 3a CHET 3KC-
nopTa 1 UHBECTWLMI. TO e camoe C BIIKETOM, HYXKHO pas-
[enUTb MeXayHapoaHble rpaHTbl OT COGCTBEHHBIX CMOCOBHO-
cTen reHepuposaTtb cash inflow. U rpaHTbl OT MEXAYHAPOAHbIX
napTHEPOB, U NEPEYNCNIEHUS OT ractapbanTepoB — 3TO O4eHb
xopowme BoHyckl. OHK AalOT BPEMEHHYHK OTCPOYKY, M 3a 3TO
BPEMSI MOXHO co3faBaTb OM3HEC-MHGpacTpykTypy. Ho ato
HeycTouMBas mogernb passutusa Long Term cama no cebe.

Otmedy cnepytollee: B Gnmxaiiwme 3-5 neT Bpsig SM AaHHbIE
nokasarenu B MongoBe CUMbHO M3MEHSTCS, 3a UCKITIOYEHNEM,
HaBepHoe, AedumumTa TOProBoro 6anaHca, KOTOPbIA XPOHUYECKM
pacTer. [ipyroe Aeno, 4To 3TW rodbl HYXHO NOTPaTUTb Ha CTPYK-
TYpHble peopMbl, MHa4Ye NOTOM NPUAETCS “BbIKMOYaTL CBET .




