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Cresterea economica durabila in contextul unui progres exponential al informatiei si inovarii trebuie sa fie
sustinutd prin investitii considerabile. In cadrul pietei investitionale, un rol important revine companiilor de asigurdri
care, in calitatea sa de asigurator, detin volume considerabile de fluxuri fiind implicate in redistribuirea de fonduri pe
piata investitionald. Astfel, aspectul investitional al asigurarilor este prezentat intr-o tratare sistemicd prin analiza
teoriilor si modelelor care evidentiazd conexiunea asigurdrilor cu investitiile. Metodele de studiu aplicate sunt
traditionale: analiza si sinteza, observatia si prezentarea graficd. Pentru a realiza o analiza empirica a potentialului
investitional al sectorului de asigurari au fost folosite metode de analiza statistica a datelor, dar si procedee si tehnici
eonomico-financaire. Lucrarea conchide prin determinarea factorilor care contribuie la dezvoltarea sectorului de
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Sustainable economic growth in the context of an exponential progress of information and innovation needs to
be sustained by considerable investment. Within the investment market, the insurance companies have an important role
because of considerable volumes of flows and their implication in the redistribution of funds on the investment market.
Thus, the investment aspect of insurance is presented in a systemic treatment by analyzing the theories and models that
highlight the connection of insurance with investments. Applied study methods are traditional: analysis and synthesis,
observation and graphic presentation. In order to carry out an empirical analysis of the investment potential of the
insurance sector, methods of statistical analysis of data, as well as economical methods and techniques were used. As a
result of the research, authors determined the factors of contributing to the development of the insurance sector, the
premises and the possibilities to capitalize the investment potential of the insurance companies.
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Introducere. Dezvoltarea economica durabild nu se mai bazeaza doar pe cei trei factori clasici ai dezvoltarii —
munca, capital si resurse naturale. In prezent cercetarea stiintifica si inovatiile, educatia si investitiile, rata acumularii,
organizarea inteligentd a producerii, comertul exterior si abilitatile fortei de munca sunt identificate ca factori prioritari
pentru cresterea economica durabild. Investitiile, in acest sens, sunt factorul catalizator al inovatiilor si progresului
tehnologic, contribuind la dezvoltarea noilor industrii si produse, educarea unei forte de munca inteligente si implicit
cresterea productivititii fortei de munca si a abilitatilor manageriale.

Marile companii de asigurari sunt institutiile care gestioneaza eficient contributiile personale ale clientilor sii,
iar activitatea investitionala a devenit una din activitatile firesti a acestor companii in special odata cu cresterea ponderii
sectorului asigurdrilor de viatd in mai multe tari.

Gradul de investigare al problemei, scopul cercetarii

Dezvoltarea industriei asigurdrilor si fructificarea fondurilor acumulate este vazutid in teoria si practica
economica drept generator al multiplelor efecte benefice. Sub aspect social, acestea asigura un venit decent pentru
persoanele care pierd capacitatea de munca, iar in contextul reducerii sariciei, dezvoltarea sectorului de asigurari din
Republica Moldova este calea reala spre solutionarea problemelor existente in domeniul pensiilor si a asigurarii sociale a
populatiei. Tendintele demografice pesimiste, sistemul ineficient de pensii si alti factori au determinat unele tari sa-si revada
sistemul public de asigurare sociala prin transmiterea unor functii sectorului privat de asigurari, bazat pe gestiunea individuala
a veniturilor si contributiilor. In context economic, companiile de asigurari, atit cele de viata cat si generale, reprezinta 0
platforma cu importante functii financiare si sunt jucatori mari pe pietele financiare. Acestea permit agentilor economici sa-si
diversifice riscul, furnizand astfel premisele necesare pentru anumite activitati de afaceri [8]. Companiile sunt 0 sursa majora
pentru fondurile venture (capital de risc) si sunt printre cei mai mari investitori institutionali, care detin circa 12% din activele
financiare la nivel mondial, sau 24 trilioane $ (din care 85% vin din contul asigurarilor de viata). Orizontul lor de investitii pe
termen lung le poate permite sa actioneze ca un amortizor de soc pe pietele financiare [4].

Pe langa detinerea de fonduri pe termen lung, asiguratorii mai joaca un rol de instrument anticiclic in perioade
de criza pe piata. Acest rol este activat de un flux continuu de prime la care asiguritorii au acces. Asiguratorii inregistreaza
fluxuri stabile de prime subscrise brute ceea ce le permite si detina sau chiar sa cumpere active temporar subevaluate in
timpul perioadelor de recesiune a pietei.

Importanta asigurarilor este vazuta in teoria economica prin prisma participarii la piata financiara. Primii care au
cercetat asigurarile ca componenta importanta a pietei investitionale au fost laureatii premiului Nobel pentru economie
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William F. Sharpe si Harry M. Markowitz. Ambii au propus modele si teorii de selectare a portofoliilor investitionale
eficiente luand in consideratie riscul si rentabilitatea. Bazele unei abordari stiintifice a portofoliilor de titluri au fost puse
de catre Harry Markowitz. in anii 1950 el a prezentat lumii solutii pentru piata financiara elaborand o teorie moderna
privind alegerea unui portofoliu investitional eficient. Teoria permite alegerea unei combinatii optime de proiecte
investitionale in functie de rentabilitate si risc. Markowitz considera ca comportamentul investitorilor se bazeaza pe
dorinta de a obtine rentabilitate mai mare cu un risc mai mic. Totusi Markowitz se baza pe studierea unui portofoliu
riscant de titluri sustinand ca investitorii mai degraba aleg proiecte riscante cu rentabilitate mare decat proiecte sigure dar
cu venituri viitoare mai mici [14].

Gradul de studiere a demeniului

Cercetarile fundamentale care au fost studiate prezinta semnificatia asigurarilor in cadrul economiei nationale,
relatia cauzala dintre maturitatea sectorului si cresterea economica, prezentand anumite laturi ale asiguratorilor ca intermediari
financiari, institutii care isi asuma riscul si actioneaza pe piata financiara ca investitori institutionali. Corelatia dintre sectorul de
asigurari si activitatea investitionala este prezentata fragment in diverse studii. Cele mai ample se refera la conexiunea sectorului
bancar si a celui bursier cu cresterea economica, realizate de R. King si R. Levine (1993a, 1993b) si de P.L. Rousseau si
P. Wachtel (1998), asiguratorii fiind identificati ca investitori institutionali, in cadrul acestor lucrari [6; 13].

Studii mai detaliate sunt realizate de cercetarii rusi, in lucrare vor fi sinteze ale unor studii de referinta. Totodata,
in ultimele doua decenii constatam un interes major pentru cercetarea impactului industriei de asigurari asupra cresterii
economice, atat in lucrari teoretice cat si in cele empirice. Printre acestea putem mentiona rezultatele prezentate de
D. Ward si R. Zurbrueg (2000), Kugler si Ofoghi (2005), Marco Arena (2006), Pei-Fen Chen s.a. (2009), Chien-Chiang
Lee s.a. (2013), Kjosevski (2011). Aceste lucrari pun accent pe anumite aspecte ale activitatii de asigurare si prezinta
indicatori si modele care stabilesc contributia asigurarilor asupra cresterii economice, fara a reliefa aspectul investitional
al acestora [16;25;2;3;7].

Analiza teoriilor si modelelor care relevi relatia dintre asiguriri si investitii

in studiile recente gisim 0 preocupare pentru asigurdri, in special pentru stabilirea unei legaruri dintre
dezvoltarea sectorului si cresterea economica. Aceste studii teoretice si empirice au fost realizate in tari dezvoltate,
incepand cu anii 60 ai secolului trecut. D. Ward si R. Zurbruegg (2000) in perioada 1961-1996 au examinat relatia dintre
cresterea economica si activitatea pietei de asigurari, pentru noua tari OECD stabilind legaturile pe termen lung si scurt
dintre asigurare si crestere economica. Studii similare au fost realizate de catre I. Webb, M.F. Grace si H.D. Skipper
(2002) care au demonstrat ca gradul de penetrare a asigurarilor si a bancilor este un indicator ferm al cresterii
productivitatii [16]. In plus, ei au stabilit ci nu existd o legaturd cauzi-efect intre cresterea economica si asigurarile non-
viatd. Kugler si Ofoghi (2005) care au stabilit relatiile cauzale dintre dimensiunile pietei de asiguréri si cresterea
economica in Marea Britanie, in perioada 1966-2003, aratand legatura dintre cresterea dimensiunii pietei de asiguriri si
majorarea nivelului PIB pentru diferite tipuri de asigurari (de viata, de autovehicule, de bunuri, de transport etc.) [25].

P. Haiss si K. Sumegi (2008) au cercetat impactul asigurarilor asupra cresterii economice, pe baza PIB, pentru
29 de tari din Spatiul economic European, in perioada anilor 1992-2005. Autorii au identificat ca functia de transfer al
riscului si cea de investitor reprezinta, de fapt, principalele activitati ale sectorului de asigurare care pot contribui la
cresterea economica. Arena M. (2008) in lucrarile sale a demonstrat ca atat sectorul asigurarilor de viata cat si cel al
asigurarilor generale (non-viatd) au un impact pozitiv si semnificativ asupra cresterii economice. Constatarile sau bazat
pe un larg studiu empiric realizat in perioada anilor 1976-2004 pentru 56 de tari [10].

Studii mai ample au fost realizate de catre cercetatorii din Rusia care evidentiaza raportul asigurari-crestere
economicd, dar si prezintd aspectul investitional al asigurarilor. Aceastd dimensiune o gasim la N. Grishenko care spune
ca ,,asigurarea este un sistem de relatii sociale (economice, juridice, informationale s.a.) bazat pe formarea fondului de
asigurare si pe folosirea acestuia pentru compensarea daunelor survenite in urma unor evenimente nepldcute si
intamplatoare precum si pe investirea acestui fond in economie” [17]. Autorii Kuvaldina T.B. si Shtele E.A, care considera
depuneri investitionale reiesind din nivelul potential posibil sau deja atins de dezvoltare in baza evaludrii celor mai
semnificativi factori pentru investitor [18].

Sinteza modelelor si a teoriilor cu privire la industria asigurarilor, care pun in evidentd anumite particularitati
investitionale ale acestora o prezentdm in tabelul de mai jos.

Tabelul 1
Reprezentarea asigurarilor prin prisma investitiilor

Caracteristica asigurarilor Autor, lucrare

Teorii complexe care puncteaza companiile de asigurari ca actori importanti pe | William F. Sharpe, Gordon J. Alexander. Jeffery V. Bailey.
iafa financiard, inclusiv in calitate de investitori institutionali Investments. Fifth edition. Prentice Hall, Inc. A Simon and
Schuster Company Englewood Cliffs, New Jersey, 1995

Companiile de asigurari, atat cele de viata cat si generale reprezinta o platforma Liedtke, Patrick M. 2011. “Assessment of Systemic Risk

cu importante functii economice si sunt jucatori mari pe pietele financiare. Indicators in the Insurance Sector.”Working Paper Series of the
Acestea permit agentilor economici sa-si diversifice riscul, furnizand astfel Geneva Association

premisele necesare pentru anumite activitati de afaceri

Orizontul de investitii pe termen lung al companiilor de asigurari le poate permite| Global Financial Stability Report: Potent Policies for a
sa actioneze ca un amortizor de soc pe pietele financiare. Este importanta Successful Normalization. Financial Monetary Fund. April,
contributia lor la dezvoltarea proiectelor inovationale 2016
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Caracteristica asiguririlor Autor, lucrare

Piata de asigurari isi concentreaza activitatea in doua directii: intermedierea Peter R. Haiss, Kjell Siimegi

financiard; transferul si compensarea riscurilor. Astfel, asigurarile contribuie la (WU Vienna University of Economics and Business; IES
cresterea economica prin gestionarea mai eficienta a diferitor riscuri, ceea ce Vienna - Institute for the International Education of Students)
incurajeazd acumularea de noi capitaluri, dar si prin mobilizarea economiilor The Relationship of Insurance and Economic Growth in Europe
interne (economiile populatiei) si transformarea lor in investitii productive. - A Theoretical and Empirical Analysis

Asigurarea se bazeaza pe formarea fondului de asigurare si pe folosirea acestuia | Grischenco N.B  OcHOBbI ~ cTpaxoBoWl  JEATEIbHOCTH:

pentru compensarea daunelor precum si pentru investirea acestui fond in VYueb.nocodue. — Mockpa: ®@unancel u Cratucruka, 2006. — 352
economie c. Crp.10

Capacitatea companiilor de asigurari de a genera investitii deriva din nivelul Kuvaldina T.B., Shtele E.A. IHBecTHLIMK W HBECTUIMOHHBII
potential posibil sau deja atins de dezvoltare in baza evaluarii celor mai MOTEHIMAJ  Kak dJKOHOMHUYecKue Kkareropuu. Kypnan
semnificativi factori pentru investitor «/IHHOBaLMM W WMHBECTHLMKH», Maii-uioHb '3, 2010. Mocksa,

ISSN 2307-180X, ctp. 106-111

[Potentialul investitional al companiilor de asigurari poate fi calculat prin metode | Masanosa E.B., Tumodeesa T.B Mertoauueckue 0OCHOBI

Statistice. CTATHCTUYECKOMN OLIEHKH YPOBHS HHBECTHIIHOHHOTO
Autorii configureaza mecanismul de constituire si modalitatile de calcul al NOTEHIHaNa CTPaxoBbIX Komnanuii Poccun. B: U3secTus
potentialului investitional. OpeHbypreckoro rocyAapCTBEHHOTO arpapHOro yHHBEPCUTETA,

nr. 3(65), 2007, ctp. 155-158, ISSN: 2073-0853

Sursa: Elaborat de autori.

Generalizdnd, putem afirma ca potentialul investitional din domeniul asigurérilor are doud dimensiuni
economice: una de nivel macro si alta de nivel micro. La nivel macroeconomic, potentialul investitional este determinat
de posibilitatile si fondurile intregii piete de asigurari de a obtine sau genera venituri din investitii. Ideea principala a
metodelor de analiza a potentialului investitional al asigurarilor la nivel macroeconomic consta in stabilirea volumului de
fonduri existente, a impactului acestor fonduri asupra sistemului economic.

La nivel microeconomic, potentialul investitional al asigurarilor derivd din posibilitatile investitionale ale
companiilor de asiguriri sau din capacitatea lor de a atrage investitii. In aceasta lucrare am prezentat metode si indicatori
de masurare a capacitatii investitionale a acestora.

Dimensiunea economica a asigurarilor ne permite sa, delimitdm doud aspecte ale potentialului investitional in
activitatea de asigurare:

(1) capacitatea de atragere a investitiilor pentru dezvoltare;

(2) posibilitatea/puterea de a investi in diverse domenii sau activitati cu scopul obtinerii unor venituri mai mari
decét sursele investite.

Potentialul investitional al companiei de asigurari se formeaza pe baza surselor investitionale proprii
reprezentate prin capitalul propriu si pe baza surselor atrase reprezentate prin fondul de asigurare [23]. Schematic aceste
dimensiuni sunt reflectate in lucrarea autorilor L. Chechenova si E. Popovich [22] pe care o consideram una relevanta
pentru cercetarea noastra (vezi fig.1).

Potentialul financiar la Potentialul financiar

inceputul perioadei Despz'i'gubiri la finele perioadei
achitate

Potential
financiar

Fondul de asigurare

/

Potential
investitional

' Capitalul propri i

1 Capitalul imprumutat

! Cheltuieli operationale i Timp

Perioada evaluata

Figura 1. Schema formarii potentialului investifional al companiei de asigurari
Sursa: Chechenova, L., Popovich, E. (2012). “Investment potential of insurance companies”. University Bulletin
(State University of Management), Moscow, volume 3: 300-306.

Una din problemele principale in metodologia cercetarii potentialului investitional al companiilor de asigurari
este estimarea cantitativa. Schema formarii potentialului investitional (figura 1), reflectd ca fondul de asigurare, constituit
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in baza primelor de asigurare, reprezinta cea mai mare parte a acestui potential. O parte mai mica o formeaza capitalul
propriu al asiguratorului.

Analiza empirica a asigurarilor prin prisma potentialul investitional

Studiile empirice demonstreaza ca constituirea si valorificarea potentialului investitional al companiilor de
asigurari si, explicit, al pietei depinde de mai multi factori. Cert este cd contributia sectorului de asigurari adusa la
dezvoltarea economica durabild este una semnificativa. Statul are o implicare activa in acest proces prin reglementari
specifice care incurajeazi activitatea investitionald a companiilor de asigurare. in tabelul 2 sunt prezentate cele mai
importante prevederi in acest domeniu intdlnite 1n practica internationala.

Tabelul 2
Reglementarea de catre stat a politicii investitionale in tarile straine
Statele Unite ale Americii Marea Britanie | Germania
O anumita parte din profit se Investitiile se fac in valuta in care sunt exprimate obligatiunile de plata ale
investeste pe teritoriului statului companiei
Sunt stabilite instrumentele Functioneaza un program Sunt stabilite tipurile de
financiare in care pot fi investite guvernamental al politicii investitionale | plasamente si limitele de
sursele provenite din asigurarile de investitii
5= viata

Exista o lege cu privire la investitii care stabileste principiile de investitii:
sigurantd, profitabilitate, lichiditate, diversificare etc.

Sunt stabilite reguli de investitii a resurselor financiare ale companiilor.

drul companiilor de asigur

Caracteristici ale formarii politicii investitionale

Se stabileste structura medie a Se stabileste structura medie a activelor

activelor. pe asigurarile de viata.

Organizatiile de asigurare acorda Are loc monitorizarea permanenta a Activele sunt transmise in

credite investitionale corporatiilor portofoliului investitional in vederea gestiunea corporatiilor financiare
s industriale pe termen de 15-20 ani. evitarii devalorizarii acestuia. din care fac parte companiile de
= asigurare.
e

Sursa: Elaborat de autor in baza sursei Oxopokosa O.A. 3apy0OeKHbIH ONBIT HHBECTHIIHOHHOM AEATENEHOCTH
CTPaxOBbIX KOMIAHMIA. Becmuuk Aowicetickozo 2ocyoapemeaennozo yrusepcumema. Cepust 5: Dxonomuxa, 2012, issue
1, pag. 146-155.

Concentrarea asigurarilor pe sectorul de viatd este In general caracteristicd pentru tarile dezvoltate ale Uniunii
Europene. In Europa Centrald si de Est segmentul asigurarilor generale detine 80% din piatd, din care 60% revin
asigurdrilor auto [1]. In aceleasi tendinte se incadreazi si Republica Moldova (in figura 2 este reprezentat portofoliul de
asigurari al companiilor autohtone de asigurari).

Viata
Moldova
Séanatate
mauto
bunuri
® raspundere civila generala

m accidente

alte asigurari non-viata

Figura 2. Portofoliul de asigurare din Republica Moldova si din Europa in anul 2015
Sursa: Insurance Europe. European Insurance in Figures.2015 data, December 2016. Raport CNPF 2015 ajustat
la cursul valutar BNM.

Din cele prezentate, se vede ca portofoliile de asigurare la nivel european diferd mult de cel din Republica
Moldova. Asiguratorii europeni pun accent pe pachetele de asigurare de viatd, iar cei din Republica Moldova se ocupa,
in proportie de 51%, de asigurarea de raspundere civild. Aceasta se explica prin faptul ca cererea la acest tip de produs
este mare, fara efortul companiilor, din cauza obligativitatii acestui tip de asigurare. Portofoliul asiguratorilor moldoveni
cuprinde, in proportie de 85%, asigurarile de bunuri, vehicule si rdspundere civila — toate fiind bazate pe contracte pe
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termen scurt si avand valoare mica. In aceste conditii, nu putem vorbi despre un potential investitional al companiilor
autohtone pe masura celui existent in Europa. Acestia din urmé au 61% din portofoliu dedicat sectorului de viata ceea ce
implica contracte pe termen lung si prime constante de mare volum.

Companiile de asigurari la nivel global sunt detindtori de capitaluri enorme cu venituri impundtoare si un volum
mare de active. Conform ratingului celor 500 cele mai mari companii din lume efectuat anual de Financial Times,
Berkshire Hathaway se situeaza pe locul 3 la nivel global dupa valoarea de piatd. Aceasta este o companie de asigurari
non-life din SUA care face parte din portofoliul vestitului investitor si filantrop Warren Buffett.

Analiza valorii de piatd evidentiaza ca lideri in asigurarile de viata sunt companiile chineze, iar in sectorul non-
viata — cele din Statele Unite.

In tarile din Europa asiguririle de viat ocupa un loc important in portofoliu de asigurari a populatiei, astfel cota
asigurarilor de viata in tarile europene dezvoltate este mult mai mare fata de cota acestor clase de asigurari in tarile in
curs de dezvoltare si in Republica Moldova. (vezi figura 3). Daca tarile dezvoltate europene au cote de la 50-90%, atunci
in tarile din Europa Centrala si de Est cota lor este mult mai modesta si constituie de la 15-10%.

Moldova
Romania
Islanda

Turcia

Marea Britanie
Suedia

Italia

Irlanda

Luxemburg 92,3

Figura 3. Cota asigurarilor de viata in portofoliul de asigurare, anul 2015
Sursa: Elaborat de autori in baza http://stats.oecd.org/, raport ASF Roméania pentru 2015 (p.6), Raport CNPF
2015 (p.86).

Distributia diferita a claselor de asigurdri conditioneaza si strategiile investitionale ale companiilor. Acestea
portofolii investitionale atractive. Mentiondm ca existd doud modele de politici investitionale in domeniul asigurarilor
care marcheaza anumite tendinte si traditii la nivel mondial: modelul american si modelul european.

Politica investitionald americand se caracterizeaza printr-o agresivitate moderata si o expunere mai mare la risc.
Asiguratorii din Statele Unite ale Americii investesc preponderent in corporatiile mari cu scopul de a-si minimiza riscul
de creditare si a obtine profituri maximale. Acest tip de investitii are loc prin emiterea obligatiunilor corporative si a
actiunilor, ceea ce reprezinta in esentd o modalitate de finantare a corporatiilor pe termen lung. Datorita acestui mecanism,
spre finele anului 2015, asiguratorii americani au devenit detinatori ai 81,9% din toate hartiile de valoare corporative
americane (vezi figura 4)

,470

SUA Japonia Franta Germania
M alte investitii M proprietate imobiliara M obligatiuni ™ credite ipotecare M actiuni ™ alte imprumuturi

Figura 4. Structura portofoliului de investitii a asiguratorilor pe tari, 2015
Sursa: Elaborat de autor in baza http://stats.oecd.org/, raport ASF Romania pentru 2015 (p.6), Raport CNPF
2015 (p.86).
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Interes prezinta si mecanismul de creditare pe termen de 15-20 de ani a corporatiilor industriale. Acest tip de
credite se ofera pentru finantarea proiectelor investitionale si se acorda in consortiu cu bancile comerciale. Astfel, primii
5 ani sunt finantati de catre banci, iar urmatorii 10-15 — de catre companiile de asigurari.

Inca o trasaturd specifica a politici americane de investitii tine de faptul ca asiguritorii accepta pierderi din
activitatea de asigurare, dar acestea sunt acoperite de profiturile mari din activitatea investitionala [21].

Politica investitionald europeand se caracterizeazd printr-un model mai conservativ de activitate. Cel mai
relevant exemplu in acest sens este cazul Germaniei. Activele companiilor de asigurare germane sunt gestionate de
companiile-fiice sau de companii specializate din afara. Astfel circa 50% din activele destinate investitiilor sunt
plasate in hartii de valoare, 15-20% - in actiuni stabile sau lichide pe piata mondiald, iar restul sunt plasamente in fonduri
mutuale [20].

In fondurile investitionale din Germania 57,7% (conform datelor din anul 2011) constituie cota companiilor de
asigurare si a fondurilor de pensii. Capitalurile companiilor germane de asigurare de viata sunt repartizate in felul urmator:
ipoteca — 71,9%, hartii de valoare — 11,5%, imprumuturi pentru polite — 7,1%, imprumuturi publice — 6,9%, terenuri —
2,3%, imprumuturi pe hartii de valoare — 0,3%.

Pe langa acestea, caracterul conservativ al activitatii investitionale a asiguratorilor europeni se evidentiaza si prin
faptul cd ei investesc doar in valuta in care sunt exprimate obligatiile lor pe contractele de asigurare [21].

Spre deosebire de abordarea americand, politica investitionald europeand presupune obligativitatea
profitabilitatii operatiunilor de asigurare, indiferent de rezultatele activitatii de investitii.
sunt mult mai limitate. Portofoliul de investitii al asiguratorilor din tard include in mare parte depozite bancare (med. 31%
din total portofoliu), valori mobiliare (obligatiuni de stat care constituie in med. 25%) si creante aferente primelor
subscrise (circa 20% din total). In figura 5 sunt prezentate tendintele in structura portofoliului de investitii al companiilor
de asigurari din Republica Moldova evidentiate in ultimii 8 ani (sunt luate pentru comparatie datele din a.2008 si a.2015).

medzllé 1(2;)09- 8% 20% %N 1%
2015 % % 8%
2014 6%  19% %N 12%
2013 8%  18%  [W6%N  12%
2012 % 21% %N 1%
2011
2010 2% [
2008 2% [

= Valori mobiliare m Depozite bancare = Numerar

® Terenuri i constructii B Creante aferente primelor subscrise M Cota reasiguratorului

Figura 5. Structura portofoliului de investitii al companiilor de asigurari din Republica Moldova,
in perioada 2008 si 2010-2015
Sursa: Elaborat de autori in baza Rapoartelor anuale ale CNPF pentru anul 2008, 2013 si 2016,
http://cnpf.md/md/rapa/

caracteristice acestei activitati. in opinia unor autori, corespunderea valutei, diversificarea si localizarea sunt principiile
fundamentale caracteristice unui proces investitional. Primul, se refera la cerinta de a investi in aceeasi valuta in care sunt
exprimate obligatiunile de asigurare ale companiei. Al doilea, tine de diversificarea portofoliului investitional in asa fel
incat s nu existe o dependenta de un anumit tip de active, sau o anumita piata investitionald. Al treilea, releva necesitatea
de a investi activele preconizate pentru despagubiri doar pe teritoriul UE sau a tarilor asociate UE [21].

Totusi, luand in consideratie si practica altor tari, nu doar a celor din UE, desprindem urmatoarele principiile de
investitii ale asiguratorilor la nivel international:

o profitabilitate inaltd a investitiei;

o rambursabilitate;

o limite stricte privind lichiditatea;

o rezistenta la modificérile ratei dobanzii pentru a diminua consecintele scaderii acesteia.

Pentru asiguratorii europeni care activeaza in domeniul asigurarilor de viatd, principiul profitabilitatii este mai
important decat cel al lichiditatii, dina cauza ca asigurétorii de viata trebuie sa achite anuitati clientilor pe termene lungi.
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in schimb, companiile din domeniul asiguririlor generale pun pe primul loc principiul lichiditatii, deoarece platile
contractuale a despagubirilor apar la termene scurte.

Concluzii

Investitiile sunt vitale pentru cresterea economica, politicile publice in multe téri fiind proiectate astfel incat sa
atragd fluxuri financiare si sa le directioneze In cele mai avansate ramuri ale economiei pentru dezvoltarea acestora.
Companiile de asigurari, in virtutea functiilor sale, acumuleaza fonduri importante detindnd, in ultimele decenii, o pozitie
tot mai importanta in cadrul pietei investitionale mondiale.

Activitatea de investitii este componenta cheie a unei afaceri de asigurare. Aceasta ofera o posibilitate de
capitalizare a fondurilor acumulate si de crestere a valorii companiilor de asigurare. Pe aceasta dimensiune ele pot concura
cu bancile si fondurile de pensii. Totodata, aspectul investitional al asigurarilor are si un major rol social datorita
contributiei la cresterea bunastarii populatiei.

Cercetarile teoretice si analizele empirice contin argumente fundamente privind contributia asigurarilor la
cresterea economica. Studiile realizate constatd efectele benefice ale asigurarilor atat pentru asigurarea riscurilor, dar si
pentru sporirea veniturilor prin mecanismul de investire.

Strategiile investitionale ale asiguratorilor sunt constituite in dependenta de cadrul de reglementare al pietei de

si procesele de integrare financiara a companiilor in fluxurile internationale vor conditiona adaptarea pietei de asigurari a
Republicii Moldova la cea din tarile europene si prin urmare, vor conduce la fortificarea sectorului de asigurdri si a
dimensiunii investitionale a acestora.
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