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SUMAR EXECUTIN

Sectorul IMM-urilor din Republica Mol-
dova are un rol de bazi in dezvoltarea econo-
micd §i sociala a tarii. Acesta detine circa 98%
din numirul total de intreprinderi, asigurd
circa 59% din locurile de munci, contribui cu
39% la cifra totala de afaceri pe economie si
asigura 61% din profitul net total pe econo-
mie. Cu toate acestea, accesul la finantare al
IMM-urilor este destul de limitat, acesta de-
tine doar 31% din toate creditele acordate de
sectorul bancar. Creditele bancare constituie
la moment sursa principald de finantare pen-
tru IMM-urile din Moldova. Lipsa de infor-
matii referitoare la sectorul IMM este o pro-
blema majora, care face imposibild aprecierea
exactd a necesarului/deficitului de finantare al
IMM. In baza compararii nivelului de finan-
tare al business-ului si al volumului de credite
acordate de citre sectorul bancar din Moldo-
va cu indicatorii similari din alte tiri se poate
de estimat ca pentru a ajunge la nivelul unor
tari cu venituri medii, creditarea in Moldova
ar trebui sd creasca de aproape 2 ori in raport
cu PIB. La nivelul volumelor de creditare si al
PIB-ului din 2009, aceasta ar insemna o creg-

tere a creditarii cu circa 21 miliarde lei.

Cu toate ci in ultimii ani, cu exceptia pe-
rioadei de crizd, volumele creditelor bancare
au sporit impresionant, IMM-urile nu au be-
neficiat intr-o masurd foarte mare de aceastd
crestere. Printre cauzele accesului limitat la
credite ale IMM-urilor se numiri: a) Doban-
zile inalte practicate de citre banci si volatili-

tatea excesivd a acestora din cauza (i) inflatiei

mari si riscul inalt al ratei dobanzii; (ii) lipsei
competitiei reale si a investitorilor strategici
din sectorul bancar; (iii) calititii proaste a
portofoliilor de credite, afectatd de criza eco-
nomica; (iv) riscului 1inalt al derularii aface-
rilor in Moldova; (v) instrumentelor limitate
de gestionare a lichiditdtilor mari existente in
sistemul bancar si eficientei redusd de mana-
gement a respectivelor lichiditati; b) Defici-
tul resurselor de finantare pe termen lung; )
Lipsa gajului si a unor piete secundare sufi-
cient de dezvoltate pentru o mare parte din
echipamentele, imobilele si terenurile oferite
in gaj de citre companii, completatd de func-
tionarea ineficientd a fondurilor de garantare
a creditelor existente; d) Infrastructura infor-
mationald slab dezvoltatd in Moldova; e) Ine-
ficienta sistemului judecitoresc si procedurile
indelungate de exercitare a dreptului de gaj de
catre creditori; f) Eficienta redusd a sistemului
bancar, g) Calitatea proastd a proiectelor pre-
zentate ce cdtre solicitanti; h) Lipsa de interes
fatd de creditarea agriculturii; i) Infrastructura
de afaceri slab dezvoltatd si comunicarea inefi-

cienta cu sectorul IMM.

Sectorul institutiilor de microfinantare (al
organizatiilor de microfinantare si al asocia-
tiilor de economii si imprumut), precum si
sectorul de leasing ar putea constitui o alter-
nativia buni creditelor bancare, insi acestea se
confrunta cu lipsa de resurse necesare pentru
creditare, dependenta de resursele bancare si
ca urmare pretul finantdrilor oferite de ca-

tre acestea este mai inalt ca cel al creditelor



bancare. In consecinti, finantirile din partea
acestor sectoare ocupd o pondere neinsemnatd
in raport cu creditele bancare. Programele de
stat de sustinere a sectorului, cele implemen-
tate de organizatiile donatoare internationale,
institutiile financiare internationale si agenti-
ile de dezvoltare internationale sunt insufici-
ente pentru a acoperi necesarul de finantare

existent.

In aceste conditii, pentru a elimina con-
strangerile existente §i pentru a spori accesul
IMM-urilor la finantare este nevoie de: a)
Promovarea de catre autorititile statului a
unei politici monetare indreptate spre o infla-
tie redusd si stabila, asigurarea unui curs de
schimb relativ stabil/cu fluctuatii mici; b) Im-
bundtitirea mediului de afaceri; c) Atragerea
investitiilor striine in sectorul financiar; d)
Imbunititirea accesului la informarii si diver-
sificarea informatiilor despre sectorul IMM;
e) Adoptarea de catre binci a unor strategii
consistente pentru sectorul IMM si a unor
tehnologii specifice de creditare a IMM-uri-

lor si a companiilor agricole; f) Reformarea si

capitalizarea fondurilor de garantare a credi-
telor existente, sau formarea unor noi fonduri
de garantare a creditelor; g) Asigurarea unui
acces mai bun pentru IMM-uri la tenderele/
comenzile de stat; h) Lobby-ing pentru mai
multd asistentd (transfer de tehnologii, cu-
nostinte) si resurse financiare pe termen lung
din partea donatorilor, agentiilor de dezvol-
tare si institutiilor financiare internationale;
i) Crearea cadrului legal pentru colectarea de
citre OMF a resurselor de pe piata internd si
transformarea AEI intr-o retea bancari de tip
cooperatist; k) Implementarea unor programe
de stat si/sau cu suportul donatorilor interna-
tionali referitoare la imbunatatirea calititii ra-
poartelor financiare intocmite de citre IMM,
perfectionarea cunostintelor de business, pla-
nificare, management §i marketing din cadrul
IMM; 1) Crearea de citre autoritatile statului
a cadrului legal necesar si participarea acestu-
ia la crearea fondurilor venture si equity; m)
Trecerea la standardele IFRS referitoare la eva-
luarea riscului si formarea rezervelor pentru

pierderi la credite/imprumuturi.



INTRODUCERE

Sectorul IMM-urilor in intreaga lume este
considerat factorul determinant al economiei
concurentiale, principala sursi a cresterii eco-
nomice §i de creare a noilor locuri de munci.
In Moldova activitatea sectorului IMM a in-
ceput sa prindd contur ca fenomen al dezvol-
tarii social-economice a tirii aproximativ cu
14-15 ani in urma, dupa finalizarea privatiza-
rii in masi si conturarea proprietarilor reali.
Acest sector s-a format si dezvoltat in conditii
economice nefavorabile si incerte ale perioa-
dei de tranzitie. Desi conditiile de finantare
s-au imbundtitit in ultimii ani, accesul la
finantare constituie inca o problemd majora
pentru majoritatea intreprinderilor din acest

sector.

Accesul la finantare este o problema nu
numai pentru IMM-urile din Republica Mol-
dova. Literatura internationald de specialitate
abundi de studii si analize referitoare la asa-
numitul ,financial gap” in finantarea IMM-
urilor. Desi se recunoaste cd problema respec-
tiva existid in toate economiile, inclusiv cele
dezvoltate, este unanim recunoscut ci aceasta
este mult mai acutd in tarile in tranzitie si in
curs de dezvoltare. Printre cauzele unei aseme-

nea situatii se invoca:

1. Institutiile financiare din tarile respec-
tive nu au suficiente stimulente pentru a ope-

ra in sectorul IMM;

2. Antreprenorii care reprezinta IMM-
urile, tind si evite reglementarile §i impozitele
din sectorul formal, activind total sau partial

in sectorul informal;

3. Guvernele din tarile respective nu au

suficiente capacitati administrative pentru a

aplica eficient legile si reglementarile.

Aceleasi studii si analize evidentiazi 4 bari-
ere principale in calea accesului IMM-urilor la
finantare, si 0 a 5-ea, caracteristica, in special,
tarilor in curs de dezvoltare'. Estre important
sd mentionam barierele respective, mai ales in
contextul celor ce vor fi discutate in acest stu-
diu, asa cum fenomenul dezvoltarii IMM-uri-
lor in Republica Moldova, desi are specificul
sdu, nu este diferit de fenomenul IMM-urilor

in general. Barierele respective sunt:

Lipsa de informatii, sau asimetria informa-
tionald existentd intre micul business, pe de
o parte, si creditori sau investitori, pe de altd
parte. Problema asimetriei informationale re-
zultd din faptul cd antreprenorii dispun de in-
formatii despre business-ul lor care nu poate fi
usor accesatd, sau nu poate fi accesati deloc de
catre creditorii/investitorii potentiali. Aceas-
ta creeazd o dubla problemi: pe de o parte,
creditorii/investitorii nu pot diferentia intre
companiile sau proiectele ,de calitate inaltd”
si cele ,de calitate joasd” (problema selectiei
adverse), iar pe de altd parte, odatd ce banii
au fost alocati, acestia nu pot aprecia dacd
mijloacele sunt utilizate in mod corespunzi-
tor (problema hazardului moral). In timp ce
problemele respective sunt caracteristice si
in raport cu businessul mare, ele sunt mult
mai acute in cazul IMM-urilor. Informatia, pe
care IMM-urile o pot pune la dispozitia cre-

ditorilor/investitorilor (sub forma de rapoarte

1 Issues in SME financing, the World Bank InfoDev Program, www.
infodev.org



financiare, business planuri, etc.), este lipsita,
de cele mai multe ori, de detalierea si riguro-
zitatea necesard. Problema este agravati si de
nivelul mai redus de cunostinte specifice, din
care cauzd antreprenorii nu-si pot argumenta
si sustine corespunzitor demersurile. Deseori,
informatia nu este inde-ajuns de exacta si rea-

listd, clard si transparenta;

Riscurile mai mari asociate cu business-ul
mic si mijlociu. Creditorii/investitorii percep
business-ul mic si mijlociu ca fiind mai ris-
cant dintr-un sir de motive. In primul rand,
IMM-urile se confrunti cu un mediu mai
incert §i mai competitiv decat intreprinderi-
le mari — acestea au rate de rentabilitate mai
mari, dar si rate ale esecurilor mai mari. In al
doilea rind, IMM-urile sunt dotate mai slab
din punct de vedere al resurselor umane si de
capital, pentru a face fatd conditiilor adverse
de piata. In al treilea rind, exista problema
sistemelor de contabilitate, care submineazi
accesibilitatea si credibilitatea informatiei re-
feritoare la profitabilitate si la capacitatea de
plata. In tirile in curs de dezvoltare la acestea
se adaugd problema mediului de operare mult
mai volatil, care influenteaza negativ siguranta

tranzactiilor;

Costurile administrative si de tranzactie mai
mari in cazul finantarii IMM-urilor. Indife-
rent de gradul de risc, finantarea IMM-urilor
comportd costuri mai mari in comparatie cu
business-ul mare. Majoritatea costurilor im-
plicate (administrative, de analizd, de inregis-
trare, de monitorizare, etc.) sunt costuri fixe,
care nu variaza in functie de méarimea finanti-
rii. Din nou, problema este mai acutd in térile
in curs de dezvoltare din urmatoarele consi-
derente: (i) institutiile financiare duc lipsd de
sisteme adecvate de management informatio-

nal; (ii) sectoarele de furnizare a informatiei

economice sunt slab dezvoltate; (iii) serviciile
publice asociate cu inregistrarea drepturilor
de proprietate, gajurilor, etc. sunt slab dez-
voltate. Problema este partial rezolvata prin
perceperea unor dob4nzi sau comisioane mai
ridicate, practicate in cadrul schemelor de mi-
crofinantare, acest lucru este insi posibil pana

intr-o anumitda masura;

Lipsa gajului. Pentru a diminua riscuri-
le legate de problemele ,selectiei adverse” si
a ,hazardului moral”, creditorii solicita, de
obicei, gaj. Acesta este, probabil, cel mai des
citat obstacol intalnit de IMM-urile in ciuta-
rea finantdrii. Este larg recunoscut cd aceastd
problema este mult mai acuti in tarile in curs

de dezvoltare;

In tarile in curs de dezvoltare obstacolele
enumerate sunt agravate de factorii juridici
siinstitutionali. In primul rind, multe din
aceste tdri au un sector bancar foarte con-
centrat si necompetitiv. Deseori, acesta este
rezultatul reglementarilor restrictive. Situatia
respectiva intireste tendinta bancilor de a ad-
opta politici conservative in creditare sau de
a percepe dobanzi inalte. Daca bancile pot
prospera cu un numir stabil de clienti foar-
te buni, acestea nu vor avea stimulente reale
pentru a-si imbunatiti gama de produse si,
in particular, nici un stimulent sa mearga
»in jos” pe scara creditirii, pentru a satisfa-
ce necesitatile de finantare ale micului bu-
siness. Acelasi lucru este adevirat si in cazul
cand biéncile pot obtine profituri substan-
tiale doar prin simpla cumpiérare-vinzare
a datoriei de stat, fapt ce rezultia in aban-
donarea business-ului mic in afara scheme-
lor de creditare. In al doilea rind, sistemele
juridice insuficient de dezvoltate impiedica
aparitia anumitor instrumente financiare, ca

elemente de diminuare a riscurilor. De exem-



plu, prevederile legale referitoare la dreptul de
gaj (cum acesta este protejat, cum este deter-
minatd prioritatea in exercitarea dreptului de
gaj, etc.) sunt de o importantd cruciala in de-
terminarea eficientei gajului ca instrument de
diminuare a riscului de credit. In mod similar,
daca legislatia comerciali ofera protectie limi-
tatd actionarilor minoritari, dezvoltarea capi-
talului de risc si a ,ingerilor” financiari va fi
afectatd negativ. Aceste probleme au fost mai
cu seamd acute la inceputul perioadei de tran-
zitie a fostelor tdri socialiste. In al treilea rand,
chiar daca o legislatia adecvata este prezenta,
exista probleme cu aplicarea in practicd a
acesteia. Acest lucru se refera la procedurile
indelungate de inregistrare a gajului, intrare
in posesia gajului, obtinerea informatiilor re-
feritoare la statutul anumitor active, coruptie,

etc. In al patrulea rind, ,infrastructura infor-

mationalad” este in mare parte subdezvoltata.
Lipsesc birourile de creditare, alte mecanisme
de colectare si schimb a informatiilor despre
capacitatea de plata a debitorilor. Acestea, fird
indoiala, sporesc asimetria de informatii din-

tre debitori si creditori/investitori.

Comportamentul institutiilor financiare si
factorii institutionali nu sunt unicele impe-
dimente in calea accesului mai bun al IMM-
urilor la finantare. Existd bariere si pe partea
de ,cerere” a finantdrii. Bancherii si investi-
torii din intreaga lume mentioneazd 3 bariere
principale in acest context: a) Calitatea joasa
a proiectelor propuse spre finantare; b) Lipsa
de abilitatea a IMM-urilor de a utiliza cu ma-
xima eficienta resursele financiare disponibile;
c) Atitudinea adversd a IMM-urilor fatd de in-

vestitiile in capital.



SECTORUL IMM-URILOR
DIN REPUBLICA MOLDOVA

Conform datelor Biroului National de Sta-
tisticA (BNS), in anul 2009 numairul intre-
prinderilor mici si mijlocii in Republica Mol-
dova a constituit 43,7 mii intreprinderii, sau
cu 2,6 mii intreprinderi mai mult fatd de anul
2008. Sectorul IMM reprezinti circa 97,8 %
din numairul total de intreprinderi. Numarul
angajatilor care activeaza in intreprinderile
mici si mijlocii in 2009 a constituit 316,2
mii persoane, sau 58,7% din numairul total de
angajati. Veniturile din vanziri ale intreprin-
derilor mici si mijlocii in acelasi an au insu-
mat 57480,0 mil. lei sau 39,2% din veniturile
totale din vAnziri pe economie, profitul pana
la impozitare — 61,2% din profitul inregistrat
de toate companiile. Tabelul 1 de mai jos pre-
zintd evolutia acestor indicatori ai sectorului

IMM in ultimii trei ani:

precedenti, la capitolul ,ponderea in rezul-
tatul financiar pana la impozitare” s-a inre-
gistrat o crestere de la aproximativ 35%, in
precedentii 3 ani, pina la circa 61%. Acest
lucru dovedeste ca IMM-urile au suportat
mai usor consecintele crizei economice din
anul 2009, ceea ce constituie o dovadi in
plus in favoarea argumentelor ci IMM-urile
sunt mai flexibile si se adapteazd mai usor
la modificirile de conjuncturi ale pietei. In
privinta structurii dupa tip, cea mai mare
pondere in numarul total al IMM-urilor o
detin intreprinderile micro — circa 76% din
totalul intreprinderilor inregistrate in eco-
nomie, in timp ce dupi numarul de salari-
ati, venituri din vanzari si rezultat financiar
pana la impozitare — intreprinderile mici cu
21,7%, 19,9% si respectiv 37,0% din valoa-

Tabel 1: Evolutia unor indicatori ai IMM-urilor in comparatie

cu totalul pe economie in perioada anilor 2006-2009:

Nr. de intreprinderi, mii Nr. de salariati, mi Venituri din vanzari, mil. lei Re;ultatgl fin-ar bana la
Anii persoane impozitare, mil. lei
ni
N Ponderea N Ponderea N Ponderea N Ponderea
Total | IMM TMM, % Total IMM TMM, % Total IMM TMM, % Total IMM TMM, %
2006| 36,2 355| 98,3 5749| 332,7| 57,9 |117372,4 | 54280,7| 46,2 4965,6 | 1748,1 | 352
2007 | 40,0|39,1| 97,8 5741| 327.4| 57,0 |148512,7 | 56738,3| 382 |108363|37775| 349
2008| 42,1 41,1 97,6 572,1| 328,1| 57,3 |175058,4 | 64984.1| 37,1 155494 | 5483,2 | 353
2009| 446|437| 978 | 539.2| 3162| 587 1464470 | 574800| 392 |sge9 | 22002 | 612
Sursa: BNS

In timp ce in materie de pondere in nu-
marul total de intreprinderi, numarul de sa-
lariati si venituri din vAnzari in anul 2009

nu au avut loc devieri majore fatd de anii

rea acestor indicatori la scara intregii econo-
mii (tabelul 2)

Analiza evolutiei IMM-urilor indicd asu-



Tabel 2: Structura IMM-urilor dupa numairul de unitati, salariati, cifra de afaceri

si rezultatul financiar in anul 2009:

Numarul de unitati Numarul de salariati Veqituri din vénzéri ProAfitv(+),.pierd(.3re )
(cifra de afaceri) pana la impozitare
Indicatorii mii Ponderea in total | mii | Pondereain total | mil. lei | Ponderea in total | mil. lei | Ponderea
unitati | pe economie, % | pers. | pe economie, % pe economie, % n total pe
economie, %
Total IMM, din care: | 43,7 97,8 316,2 58,7 57480,0 39,2 2243,2 61,2
intreprinderi mijlocii 1,6 3,6 115,1 21,3 20318,3 13,9 725,6 19,8
intreprinderi mici 8,3 18,5 1171 21,7 29104,2 19,9 1357,5 37,0
intreprinderi micro 33,8 75,7 84,1 15,6 8057,6 5,5 160,1 4,4

Sursa: BNS

pra diminudrii dimensiunii intreprinderilor
din sectorul dat. Astfel, veniturile din van-
zari in medie pe o intreprindere a constituit
1315,3 mii lei sau cu 265,8 mii lei (cu 16,8%
mai putin fata de anul 2008). Numirul de
salariati in mediu pe o intreprindere in anul
2009 a constituit 7 persoane, cu o persoand
mai putin fatd de anul 2008. Analiza demo-
grafiei IMM aratd ci in anul 2007 pragul
IMM a fost depisit de citre 211 intreprinderi
considerate IMM in anul 2006, in anul 2008
— de 196 intreprinderi, in anul 2009 — de
106 intreprinderi. Datoritd acestui fapt intre-
prinderile nominalizate care au trecut pragul
IMM au contribuit la majorarea venitului din
vanzari a intreprinderilor mari in anul 2007
cu 10003,3 mil. lei, in anul 2008 cu 8947,8
mil. lei, in anul 2009 cu 4058.9 mil. lei®.

2 Activitatea intreprinderilor mici si mijlocii in Republica Moldova in
anul 2009, BNS

Partea preponderentd a IMM-urilor isi des-
fisoard activitatea in domeniul comertului
— 18 mii intreprinderi sau 41,2% din totalul
IMM, urmate de cele din tranzactiile imobili-
are, inchirieri si servicii prestate intreprinderi-
lor — 6,6 mii sau 15,1%, industria prelucratoa-
re — 5,1 mii sau 11,7%. Numdirul IMM-urile
din agricultura a fost in anul 2009 de 2,3 mii,
sau 5,3% din totalul IMM-urilor (tabelul 3):

In functie de importanta pe domenii de
activitate, cea mai mare pondere o au IMM-
urile din tranzactiile imobiliare, care detin
67% cifra de afaceri (CA) pe ramuri, urmate
de cele din agriculturid, economia vanatului si
silvicultura -65,8%, IMM-urile din construc-
tii — 61,9%. In structura CA a IMM-urilor,
cea mai mare pondere o detin IMM-urile din
comert — 52,4% din total, urmate de cele din
industria prelucritoare — 14,1%, transporturi

si comunicatii — 8,6% (figura 1):

Tabel 3: Evolutia in dinamici a numérului IMM pe principalele genuri de activitate:

2008 2009

Ponderea IMM in: Ponderea IMM in: 3009

IMM IMM in %
(mii Total Total (mii Total Total fats de

Denumirea unitati) | intreprinderi, % MM, % unitati) | intreprinderi, % MM, % 2008

Total, inclusiv: 41,1 97,6 100 43,7 97,8 100 106,2
Agricultura, economia vanatului si silvicultura 2,1 96,7 5,1 2,3 97,1 5,3 105,1
Industria prelucrdtoare 5,0 96,4 12,2 5,1 96,7 11,7 101,8
Energie electrica, gaze si apa 0,1 79,9 0,2 0,2 80,5 0,5 110,1
Constructii 2,5 97,6 6,1 2,5 98,0 57 101,8
Comert cu ridicata si cu amdnuntul 16,9 98,2 41,1 18,0 98,3 41,2 106,5
Transporturi si comunicatii 2,9 98,1 7,1 3,0 98,3 6,9 103,1

Tranzactii imobiliare, inchirieri si servicii prestate

intreprinderilor 6,0 98,4 14,6 6,6 98,4 15,1 110,9
Alte activitati 5,6 98,2 13,6 6,0 97,4 13,7 108,0

Sursa: BNS




Figura 1: Ponderea IMM-urilor dupa domeniul de activitate in totalul cifrei de afaceri a

ramurilor economiei si a IMM-urilor:
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OFERTELE DE FINANTARE DIN PARTEA
BANCILOR COMERCIALE

Creditarea din partea bancilor inregistreaza
la moment o revenire, dupa declinul cauzat de
criza financiar-economici mondiali. Valoarea
portofoliului brut de credite a depisit deja in
luna august curent nivelul de la sfarsitul lunii
septembrie 2008 — cel mai inalt nivel al cre-
ditdrii de pana la criza, considerat conventio-
nal si punctul de inceput al crizei in sistemul
bancar. Creditele noi acordate de asemenea se
afli in crestere, insa acestea nu au atins incd
nivelul anului 2008 (2318 mil. lei lunar), me-
dia lunara in primele 11 luni ale anului cu-
rent fiind de 1888 mil. lei. Figura 2 de mai jos
prezinta evolutia soldului total al creditelor,
soldului creditelor pentru business si al credi-
telor noi acordate incepind cu luna decembrie
2005 (datele sunt prezentate pentru sfarsitul

lunii decembrie a fiecirui an, daci nu este in-

dicat altfel):

Din pacate, nu exista o statistici permanenta
referitoare la creditele acordate sectorului IMM
de catre banci. Conform datelor Organizati-
ei pentru Dezvoltarea Tntreprinderilor Mici si
Mijlocii din Moldova (ODIMM), in anul 2009
IMM-urile din Republica Moldova au benefici-
at de credite in valoare de 7540,9 mil. lei, sau
31,45% din totalul creditelor pe economie, cu
1267 mil. lei sau 3,65 p. p. mai putin decat in
anul 2008°. Aceste date confirmi concluzia mai
multor studii si experti ci sectorul IMM a be-
neficiat intr-o masurd micd de aceastd cresterea
impresionanta a creditirii de pani la criza*. Daca
e sd generalizam ofertele bancilor in materie de

creditare, putem trage urmatoarele concluzii:

3 Prezentarea luliei labaniji: ,Oportunititi de finantare pentru IMM”,
forumul moldo-german pentru finantarea IMM, 30 noiembrie 2010
4 |MF, Republic of Moldova: Financial System Stability Assessment,
February 2005; Ricardo Giucci: SME finance in Moldova, forumul
moldo-german pentru finantarea IMM, 30 noiembrie 2010

Figura 2: Evolutia creditelor bancare in perioada decembrie 2005 — noiembrie 2010, mil. lei:
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Sursa: Alcatuit in baza datelor BNM



Figura 3: Ponderea creditelor bancare in
PIB in anul 2008, %
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Sursa: World Development Indicators,
the World Bank

e Bincile crediteazd de obicei intreprin-
derile active pe piatd, ofertele pentru start-up-

uri lipsesc complet sau sunt limitate;

. Bancile oferd un spectru relativ larg
de produse de creditare traditionale: credite la
termen, linii de creditare, garantii, acreditive,
etc. Cu toate acestea, lipsesc sau sunt putin
utilizate o seama de produse, larg utilizate pe
pietele bancare ale tdrilor dezvoltate, printre
care cel mai mult instrumentele de finantare
a comertului exterior: finantarea comenzilor
de livrare, garantiile de export, asiguririle de
export, etc. Utilizarea acreditivelor ca instru-
ment de creditare este de asemenea limitata.
Sunt putine produse adaptate necesitatilor
intreprinderilor micro, mici si mijloci, com-
paniilor agricole. Termenele de creditare nu
depasesc, insd, de cele mai multe ori 2-3 ani.
Ofertele de creditare pe termen mai lung sunt

limitate si se rezumd/sunt limitate, de obicei,

la resursele liniilor de creditare externe ale

bancilor;

o Din cauza deficitului de resurse pe
termen lung, termenele de rambursare ale cre-
ditelor deseori nu corespund cu termenele de
realizare a proiectelor finantate si cu capacita-

tea de rambursare a companiilor debitoare;

J Analiza creditara e efectuata cel mai
des in baza rapoartelor financiare, a prognoze-
lor financiare si a disponibilitatii clientilor de
a oferi gaj. Scenariile de probabilitate, analiza
comparativd, analiza a sensibilitdtii sunt putin

utilizate;

. Ratele dobénzilor la credite sunt in
toate cazurile fluctuante si pot fi modificate
des, cand situatia pe piata monetara este insta-
bild. Transparenta formarii preturilor la credi-

te este extrem de redusa.

In ceea ce priveste ponderea creditelor acor-
date de citre sectorul bancar in PIB (figura 3)
conform datelor Bincii Mondiale, Moldova se
afla cu 39,81% in anul 2008 in urma majori-
tatii tarilor din regiune §i cu mult in urma a-
rilor cu venituri inalte din Organizatia pentru
cooperare economici si dezvoltare (OCED)
- 192,27%, tarilor din zona euro (142,72%),
precum si in urma tirilor cu venituri medii
(76,05%).La capitolul ,Problemele existente
in finantarea IMM-urilor”, mai jos, ne vor
referi pe larg la cauzele nivelul redus al credi-
tarii IMM-urilor, in special, si a business-ului
in Moldova, in general. Una insi, evidentd,
rezultd din reteaua bancara slab dezvoltata.
Intr-o tard cu populatie preponderent rurala,
existd foarte putine sucursale/filiale ale banci-

lor in localitatile rurale.



Tabel 4: Gradul de penetrare al serviciilor
bancare (numairul de filiale ale bancilor la
100 mii de adulti):

Tara Total Urban Rural
Romania 35,00 29.43 5,56
Polonia 32,21 - -
Lituania 25,90 - -
Macedonia 25,69 25,45 0,24
Estonia 18,68 17,81 0,88
Georgia 18,57 15,25 3,32
Ungaria 18,31 17,80 0,52
Letonia 14,64 - -
Moldova 9,57 9,37 0,20
Azerbaijan 9,57 4,97 4,60
Uzbekistan 4,25 1,51 2,73
Tajikistan 3,91 1,29 2,62
Ucraina 2,74 - -
Rusia 2,62 - -

Sursa: Financial Access 2010, CGAP, the
World Bank Group

Dupa gradul de penetrare al serviciilor
bancare (numairul de filiale ale bancilor la

100 mii de adulti), conform unui studiu al

Grupului Consultativ de asistentd pentru
cei saraci (CGAP) al Grupului Bancii Mon-
diale, Moldova se situa la inceputul anului
2010 pe unul din ultimele locuri in regiune
si printre tirile cu trecut comun, depisind
doar tari cu teritorii vaste, asa ca Rusia si
Ucraina, si tari din Asia Centrald. Numi-
rul mediu de filiale bancare la 100 mii de
adulti in Moldova era de doar 9,57. In ceea
ce priveste gradul de penetrare cu servicii
bancare a localitatilor rurale, Moldova se
afla pe ultimul loc printre tirile selecta-
te (tarile din regiune si cu trecut comun),
chiar si in urma tarilor din Asia Centrala,
cu doar 0,20 filiale la 100 mii de adulti
(tabelul 4). Tabelul 5 de mai jos prezintd
un sumar al ofertelor curente de credite ale
bancilor comerciale in ceea ce priveste rate-
le dob4anzilor oferite, termenele de creditare

si preferintele in materie de gaj:

Tabel 5: Ofertele de creditare ale bincilor comerciale din Moldova (generalizat):

Segmentul, %, lei %, USD Gajul Termenul
echivalent USD
< 30,000 USD 18-27% 15-19% Mixt, garantii, active, n mare parte 2-3 ani in unele cazuri
imobil pana la 5-7 ani
30-150,000 USD 15-18% 12-15% Mixt, imobil in principal  Tn mare parte 2-3 ani in unele cazuri
pana la 5-12 ani
> 150,000 USD 13-15% 7-12% Mixt, imobil in principal Tn mare parte 2-5 ani, in unele cazuri
pana la 7-12 ani

Sursa: Adaptat dupi Kemal Seitveliiev, ,,Overview of the banking sector”, prezentare in
p p g P

cadrul forumului moldo-german pentru finantarea IMM, 30 noiembrie 2010



OFERTELE DE FINANTARE DIN PARTEA
SECTORULUI DE MICROFINANTARE

In raport cu sistemul bancar, microfinanta-
rea ramane a fi sursa alternativa de creditare,
aparutd in Republica Moldova pe la sfarsitul
anilor "90, pentru a suplini deficitul de finan-
tare lasat de bidnci in privinta microintreprin-
derilor si a intreprinderilor mici, in special
a celor din zonele rurale. Astfel, specificul
acestui sector este dat, in primul rand, de cli-

entela spre care se adreseazd, reprezentatd de

cele ale institutiilor bancare, iar reglementi-
rile liberale atrag noi operatori pe acest seg-
ment, in special cu capital strain. Astfel, in
timp ce la data de 21.12.2009 existau 29 de
OMF-uri, citre 30.09.2010 numarul acesto-
ra s-a majorat pana la 35. Tabelul 6 de mai
jos prezintd evolutia principalilor indicatori
ai activitatii OMEF-urilor in perioada anilor
2006 — 2009:

Tabel 6: Dinamica principalilor indicatori ai OMF in perioada 2006-2009 (mil. lei):

i R 2006 2007 2008 2009
Indicatorii — — . P
mil. lei 4, % mil. lei 4, % mil. lei 4, % mil. lei A, %
Active totale 1266,48 - 1930,55 52,4% 2444,38 26,6% 1933,81 -20,9%
Portofoliul de imprumuturi 763,21 - 1037,29 35,9% 1460,22 40,8% 1360,93 -6,8%
Capitalul propriu 99,10 - 185,74 87,4% 401,35 116,1% 491,09 22,4%
Profitul net 22,30 - 26,29 17,9% 70,08 166,6% 77,13 10,1%
Credite bancare si imprumuturi primite 856,4 - 1195,07 39,5% 1453,02 21,6% 1380,11 -5,0%

Sursa: Alcdtuit in baza informatiei Comisiei Nationali a Pietei Financiare (www.cnpfimd)

persoanele fizice, intreprinderile micro, mici
si mijlocii, categoriile cele mai mult expuse
Din

cauza ofertei reduse de facilititi de finantare

dificultatilor de accesare a finantarii.

pentru microintreprinderi si intreprinderile
mici, aproximativ 85 la sutd din investitiile
in intreprinderile mici in Republica Moldova
trebuie sa fie finantate din resursele proprii ale
intreprinzitorilor si din resursele interne ale
companiilor respective, fatd de un procent de

66% in tirile din vest’.

In Republica Moldova microfinanta-
rea constituie o bund oportunitate pentru
OMF-urile care procurd sau dispun de re-

surse financiare mai ieftine comparativ cu

5 Analiza pietei serviciilor de microfinantare din Moldova in anul
2008, Business Intelligent Services, martie 2009

Pe parcursul anului 2009 sectorul OMF a
inregistrat o reducere a activelor cu peste 524
milioane lei, sau cu 20,9% si o reducere a por-
tofoliului de credite cu peste 134 milioane lei,
sau cu 6,8%. In timp ce cauza principali a redu-
cerii indicatorilor respectivi se regaseste in efec-
tele crizei asupra economiei, o mare parte din
reducerea portofoliului de credite s-a datorat si
situatiei aparte a portofoliului ProCredit S.R.L.
Aceasti OMF nu a mai acordat credite incepand
cu 01.01.2008, odata cu deschiderea bancii Pro-
Credit, toate cererile de creditare fiind preluate
de banci. Fard aceastd organizatie, sectorul OMF
a inregistrat chiar o crestere a portofoliului de

credite cu peste 17 milioane lei, sau 1,5%, spre



deosebire de sectorul bancar, care a inregistrat o
reducere a portofoliului brut de credite cu 9,5%.
Tot spre deosebire de sistemul bancar, sectorul
OMEF per ansamblu a inregistrat cresteri la capi-
tolul ,capitalul propriu”, cu 22,4%, iar profitul
net nu numai cd nu s-a redus, ci a crescut chiar
cu 10,1%, in timp ce sistemul bancar a inregis-
trat per ansamblu, in anul 2009, pierderi pentru

prima dati in istoria sa.

Cele mai mari OMF-uri dupa cota de pia-
td detinuta la 31.12.2009 erau: Prime Capital
—21,75%, Microinvest — 17,5%, ProCredit —
16,7% (tabelul 7):

mai pertinentd a sectorului e greu de facut,
in conditiile in care lipsesc datele referitor la
structura pe destinatii a creditelor acordate de
OME inclusiv creditele acordate IMM, dura-
ta creditelor, etc. Se poate totusi de concluzio-
nat, cd importanta acestui sector in creditarea
sectorului IMM este inci destul de limitata,
in conditiile in care creditele totale acordate
de OMF constituiau in 2009 doar 5,7% din
creditele totale acordate de sectorul bancar, iar
o mare parte din creditele OMF sunt credite
de consum si pentru procurarea imobilelor de

catre persoanele fizice.

Tabel 7: Indicatorii de bazi ai pietei OMF din Republica Moldova la data de 31.12.2009:

Capitalul propriu, Portofoliul de Cota de

Active, mii lei mii lei imprumuturi, mii lei ROA, % ROE, % piata %,

OMF dec.08 dec.09 dec.08 dec.09 dec.08 dec.09 dec.08 | dec.09 | dec.08 | dec.09 | Dec.09
Prime Capital 323.925 | 337.769 | 113.581 | 143.746 | 260.619 | 295.955 6,09 9,88 26,25 | 25,42 21,75
Microinvest 436.299 | 466.999 | 96.181 | 99.570 | 268.346 | 238.174 3,88 0,94 15,72 4,33 17,50
ProCredit 531.825 | 307.089 | 35.558 | 24.517 | 343.644 | 227.226 | -0,04 -2,56 -0,58 -35,7 16,70
CFR 420.834 | 340.672 | 77.565 | 86.383 | 367.751 | 184.071 5,97 2,76 31,22 12,8 13,52
Easy Credit 101.579 102.166 | 25.324 | 38.295 | 101.059 | 102.670 | 20,35 | 12,73 | 100,27 | 40,78 7,54
Credit Rapid 22.735 90.246 114 -11.072 15.559 83.898 -8,11 | -19,79 | -1636 204 6,16
Prime Capital 2 60.924 72.888 53.467 | 71.276 59.115 48.358 8,49 26,63 9,67 28,57 3,55
Alte 22 OMF 546.250 | 215.982 -426 38.381 44.138 180.602 0,07 5,46 16,7 109,7 13,27

TOTAL 2.444.381 | 1.933.823 | 401.354 | 491.086 | 1.460.220 | 1.360.930 | 3,20 3,52 23,87 | 17,29 | 100,00

Sursa: Adaptat dupdi Artur Munteanu, ,,Piata OMF din Moldova”, prezentare in cadrul
Jorumului moldo-german de finantare a IMM, 30 noiembrie 2010

Atat mentinerea la aproximativ acelasi ni-
vel a portofoliului de credite in conditiile cri-
zei economice, cind celelalte surse de finan-
tare s-au diminuat drastic, cit si viabilitatea
OMEF demonstrata prin cresterea profitabilita-
tii in aceleasi conditii de criza, vorbeste in fa-
voarea necesitdtii sustinerii si dezvoltdrii sec-
torului respectiv. Aceasta, deoarece sectorul
OMEF poate constitui o alternativi sistemului
bancar in ceea ce priveste creditarea IMM-or,
mai ales in perioadele de criza, datoritd adap-
tabilitdtii mai mari a OMF la schimbarile de
conjuncturd, cat si a sistemului mai liberal

de reglementare. Cu toate acestea, o analizd

O categorie aparte a OMF este reprezentatd de
citre Asociatiile de Economii si Imprumut (AEI).
Acestea au ca grupuri tintd locuitorii din zonele
rurale, agricultorii si micile afaceri rurale. La sfar-
situl trimestrul 3, 2010 existau 398 de AFI, care
intruneau 134868 membri. Cu toate ca numi-
rul AEI a scizut continuu incepand cu 2005, se
constatd, in acelasi timp, o majorare a numirului
membrilor acestora, ceea ce inseamni ci asistaim
la un proces de consolidare a AEI (Figura 4). Tot
in 2009 numirul mediu de beneficiari ai impru-
muturilor AEI a fost de 50013, fatd de 23448 de

beneficiari de imprumuturi de la OME.



Figura 4: Evolutia numirului de AEI si a numirului de membri ai AEI in anii 1998-2010
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Sursa: Alina Cebotariov, ,AEI — sursi alternativi de finantare in spatiul rural”;

Si volumul imprumuturilor acordate de
AET a crescut continuu, cu exceptia perioadei
2009-2010 (figura 5). Totusi, segmentul AEI
al pietei de microfinantare, comparativ cu cel
al organizatiilor de microfinantare, inregis-
treazd ritmuri mai mici de crestere. Dupa o
crestere continud si relativ sustinutd pand in
2008, incepand cu trimestrul 3, 2009 porto-

foliul de imprumuturi al AFI s-a redus cu mai

mult de 115 milioane lei, sau cu circa 27%.

AET oferd in cea mai mare parte credite pe
termen scurt (sezoniere) cu termene de ram-
bursare de pani la un an, pentru achizitiona-
rea de mijloace circulante pentru activititile
generatoare de profit. De asemenea, acestea
pot acorda si credite pe termen mediu, cu pe-
rioade de rambursare de pana la trei ani (ma-
joritatea sunt pe termen de pand la 18 luni,
insa), pentru efectuarea de investitii. Vasta

majoritate a creditelor, insi, sunt pe termen

Figura 5: Portofoliul de imprumuturi acordate de AET (mil. lei)
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Sursa: Alina Cebotariov, ,,AEI — sursi alternativi de finantare in spatiul rural”, prezen-

tare in cadrul forumului moldo-german pentru finantarea IMM-urilor, 30 noiembrie 2010



scurt, cu sume cuprinse intre 200 lei i 50000
lei. Aproximativ 90% din aceste credite sunt
destinate activitatilor din agricultura, dar in
scopuri de diversificare a riscurilor, AFEI acor-
da de asemenea imprumuturi procesatorilor
si celor cu activitdti afiliate agriculturii. Cir-
ca 10% din totalul portofoliilor de credite ale

AEI sunt credite de consum.

Aproximativ 70% din membrii asociatii-
lor sunt implicati in agriculturd. Circa 20%
sunt angajati in educatie sau administratia
publicd®. Circa trei pitrimi din cei implicati
in activitdti agricole constituie gospodariile
taranesti. Cifra de afaceri medie a 90% din
companiile membre ale asociatiilor este mai
micd de 20,000 lei. Doar 10% din companiile
membre ale AET sunt implicate in activititi
agricole sau de procesare la scari mai mare.
Sursele de finantare ale AEI includ cotele
de participare ale membrilor, depozite de la
membri si credite de la institutiile financiare.
Cele mai importante surse de imprumuturi

pentru AEI sunt creditele de la biancile comer-

6 Rural and Agriculture Finance, 2004

ciale (in special de la Moldova-Agroindbank)
si organizatiile de microfinantare (Corporatia

de Finantare Rurald §i Microinvest).

Deficitul de resurse financiare proprii face
ca imprumuturile AET si fie mai scumpe in
comparatie cu cele ale bancilor si chiar cele
ale OMF-urilor. Ponderea depunerilor de eco-
nomii in valoarea totali a activelor AEI a in-
registrat o crestere de la 2,66% in 2003, la
19,30% la finele anului 2009 (figura 6). Acest
indicator inregistreaza, insd, o valoare infe-
rioard intervalului recomandat de WOCCU
(Consiliul Mondial al Uniunilor de Credit) -
70-80% din valoarea activelor si indicd asupra
independentei financiare reduse a AEI, fapt
determinat de istoricul institutionalizarii si
initierii activitatii asociatiilor in baza credite-
lor externe primite si de increderea redusi a
populatiei in depunerea mijloacelor banesti la
AEL Tot din cauza deficitului de resurse pro-
prii, circa 76% din imprumuturile AET sunt

pe termen scurt.

Figura 6: Evolutia activelor totale, depunerilor de economii si capitalului propriu al AET
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Printre cauzele mobilizirii insuficiente de resur-

se financiare de citre AEI se numara:

e Nivelul redus al increderii fata de depunerile
in AEI, rezultat din faptul cd in conditiile unor co-
munitati relativ restrinse este dificil si fie asigurat

secretul comercial al depunerilor;

e Numai membrii asociatiilor au dreptul si faca

depuneri;

e Depunerile la AET nu sunt asigurate;

e Reluctanta generald a populatiei fatd de instru-
mentele de economisire in institutiile financiare;

e Perceperea AEI in primul rind, ca institutii de
microcreditare

Avantajele institutiilor de microfinantare ne-

bancare fata de bancile comerciale sunt’:

e Acordarea creditelor solicitantilor ce nu
au o istorie de creditare anterioara (cca. 80-90%
din debitori nu au beneficiat anterior de credi-
te);

e  Amplasarea oficiilor de creditare mai aproa-
pe de clienti (AEI in circa 550 de sate, ProCredit si
Microlnvest detin reprezentante in majoritatea cen-

trelor raionale);

e  Pachetul minim de documente (de la 3-4
pand la maximum 10 documente), prezentate
de citre solicitanti, ceea ce reduce substantial din
timpul si costurile necesare pentru pregatirea docu-

mentelor;

e  Acoperirea de citre unele OMF a cheltuie-
lilor ce tin de perfectarea documentelor, in special
de inregistrarea la notariat a bunurilor depuse ca
garantie;

e Viteza mai mare de examinare a
cererilor,perfectare a documentelor si eliberare a

creditului (nu mai mult de 2-3 zile);

e  Numirul mai mare de credite negarantate

(fird gaj) acordate (pentru AEI ponderea impru-

7 Cornelia Grigorita, ,Managementul sistemului de credit al Republi-
cii Moldova in perioada de tranzitie”

muturilor negarantate in totalul imprumuturilor
constituia 92,4% la 30.09.2010);

e  Punerea la dispozitie a garantiilor, ce pot fi
utilizate pentru asigurarea creditelor acordate mi-
cilor antreprenori de citre bancile comerciale, si a

capitalului de risc (produse oferite de Microlnvest);

e Abordarea de grup a clientilor, pe princi-

. ele v ee . » A .
piul ,responsabilititii mutuale colective” (in speci-
al, aceasta se referd la AEI, care cunosc foarte bine
activitatea si situatia financiari a membrilor), ceea
ce permite minimizarea riscurilor, a cheltuielilor de

examinare i acordarea mai multor credite fira gaj;

e  Analiza solicitarilor de credit se efectueazi,
in majoritatea cazurilor, prin consolidarea pozitiilor
financiare ale firmei cu activele proprii ale intreprin-
zatorului, ca persoan fizica, ceea ce conceptualizea-
zd legatura indisolubild intre microintreprinzator si

firma pe care acesta o conduce;

Cu toate priorititile existente fatd de sectorul
bancar, rolul sectorului microfinangirii ca sursa de
alternativd de imprumuturi pentru IMM rimane,
deocamdatd, destul de limitat, acesta detinind o
pondere de doar 2,79% in raport cu PIB la sfarsitul
anului 2009 (figura 7).

Figura 7: Portofoliul de imprumuturi al

institutiilor de microfinantare ca pondere in

PIB
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ALTE SURSE DE FINANTARE PENTRU
IMM-URILE DIN MOLDOVA

Dupa creditele bancare si imprumuturile
de la institutiile de microfinantare, alte surse
de finantare pentru IMM-urile din RM includ
serviciile de leasing, precum si diferite progra-
me pentru sustinerea sectorului, implemen-
tate de stat sau/si de donatorii internationali,
programele si proiectele de finantare/credita-
re ale institutiilor financiare internationale si
agentiilor internationale de dezvoltare. Spre
deosebire de tarile dezvoltate si multe tiri din
regiune, piata de capital in RM este practic
nefunctionald, iar capitalul de risc este inexis-
tent (cu exceptia produsului respectiv oferit

de OMF Microinvest).
1) Leasing-ul: Conform datelor BNS, in

anul 2009 portofoliul de leasing a constituit
412,5 mil. lei, sau cu 67% mai putin decit in
anul 2008. In structura pe destinatii predomi-
na leasing-ul mijloacelor de transport — 370,8
mil. lei sau 89,9% din total. Masinilor si uti-
lajelor, clidirilor si constructiilor, precum si
altor mijloace fixe care se folosesc, de regula,
in activitatea de productie sau comerciala le
revin doar 41,7 mil. lei, sau 10,1% din total

(tabelul 8). 53,3% din locatarii de leasing erau

reprezentati de intreprinderi si organizatii,
care detineau 220 mil. lei din portofoliul total
de leasing, 0,2% - de institutiile financiare, iar
46,5% - de persoanele fizice (191,8 mil. lei).
Dupa termenul de achitare, 67,5% constituia
leasing-ul de p4ni la 3 ani, 32,2% - dela 3 la
5 ani, si doar 0,3% constituia leasing-ul cu

termen de achitare mai mare de 5 ani.

Leasing-ul, ca sursi de finantare pentru
IMM si pentru business, in general, pre-

zinti o serie de avantaje:

e Nu este nevoie de dislocarea unor
volume importante de lichidititi din cadrul
companiilor pentru achitarea integrald a mij-

loacelor fixe achizitionate;

e Nu e nevoie de gaj, ca in cazul credite-

lor;
e Termenul de achitare este relativ mare;

e Procedurile de contractare sunt mai
simple, in comparatie cu acelasi credit ban-

car;

e Costurile mai mici ale tranzactiei, in-

Tabel 8: Structura mijloacelor fixe acordate in leasing in anii 2007-2009

2007 2008 2009
mil. lei % mil. lei % mil. lei %
Mijloace fixe acordate in leasing - total 982,21 100 1246,5 100 412,5 100
mijloace de transport 891,7| 90,8 1105,3 88,7 370,8 89,9
cladiri si constructji speciale 55,4 5,6 28,8 2,3 9,5 2,3
masini si utilaje 31,4 3,2 1031 8,3 30,7 7.4
alte mijloace fixe 36| 04 9,4 0,8 1,5 0,4

Sursa: BNS




trucit nu este ne necesara evaluarea si inregis-

trarea notariala a gajului;

e Beneficiile de ordin fiscal (la impozitul
pe venit si TVA), de care pot beneficia parti-

cipantii la operatiunile de leasing.

In acelasi timp, limitirile leasing-ului in

Republica Moldova sunt date de:

e Dobanzile relativ inalte practicate. In
cea mai mare parte, companiile de leasing, ca
si OMF-urile si AFI, activeazi cu resurse im-
prumutate, in special de la binci, ceea ce face
ca aceste finantiri sd fie mai scumpe in com-

paratie cu creditele bancare;

e  Pligile initiale relativ inalte, care ajung

pand la 30% din valoarea leasingului;

e Din cauza deficitului de resurse pe ter-
men lung, ponderea finantirilor de leasing cu

termen mai mare de 5 ani este foarte mica;

e Nu in toate cazurile locatarii au posi-
bilitatea sd beneficieze de utilajul sau echipa-
mentele de la producitorii sau furnizorii do-

riti;

e Lipsa ofertelor de leasingul operatio-
nal. Spre deosebire de leasing-ul financiar, cel
operational nu necesitd pliti initiale. Aparitia
acestuia in RM este impiedicatd, insi, de lipsa

unor piete specializate secundare si a centrelor

de service pentru utilajele-obiecte ale leasing-

ului.

2) Proiectele de finantare ale institu-
tiilor financiare internationale (IFI) sau
agentiilor internationale de dezvoltare
(AID): deficitul de finantare al business-ului
in Moldova a atras atentia pe parcursul ani-
lor agentiilor de dezvoltare si a institutiilor
financiare internationale, care au canalizat
fonduri in proiecte sau programe de credita-
re/finantare, majoritatea absolutd a acestora
adresindu-se sectorului IMM. Numairul mare
si conditiile diferite de finantare al acestora
ar putea servi ca obiect al unui studiu am-
plu separat, de aceea ne vom limita aici sa
prezentim doar un sumar succint. In gene-
ral, acestea folosesc 3 scheme de finantare:
finantarea directd a institutiilor financiare
locale, care la randul lor acordi credite sec-
torului IMM la conditiile generale ale ban-
cii; finantarea ,apex”, dupa principiul FCFS
(First Come - First Served), in cadrul careia
fondurile sunt puse la dispozitia institutiilor
financiare pentru anumite scopuri strict de-
limitate, iar aprobarea creditelor se face in-
clusiv de IFI sau AID donatoare; finantarea
de leasing (proiectul 2KR), care utilizeaza
scheme de finantare quasi-leasing. Tabelul 9
de mai jos prezintd sumarul acestor tipuri de

finantiri in Moldova:

Tabel 9: Scheme de finantare utilizate de IFI si AID in Moldova (sumele si cifrele sunt la

situatia 01.01.2009):

Modele de finantare Intermediarii IF1 si AID care le utilizeaza: Suma alocata, mil. | Proiecte de
usD finantare
Finantare directa Bancile: finantare ,,unu la unu” BERD, CFl, Guvernul Olandei, 171 15+
Black Sea T&D Bank,
EU South East Europe Fund
Finantare ,apex”, Bincile, AEI, OFI, unitdti de Banca Mondial3, FIDA, IDA, KfW 185 8+3
acces FCFS implementare
2KR, finantare de Unitatea de implementare a Guvernul Japoniei 16 1
leasing proiectului 2KR

Sursa: ,,Access to Agricultural Finance Assessment”, MCC Report



Avantajele finantirilor din parte IFI si
AID: termenele mai mari de finantare in com-
paratie cu finantdrile din resursele locale (cu
exceptia proiectului 2KR), dobénzile mai mici
(valabil doar in cazul finantérilor de tip ,,apex”
si 2KR), posibilitatea de a procura utilaje la
preturi mai mici datoritd economiilor de vo-
lum si de a beneficia de training si consulta-
tii (in cazul 2KR). Dezavantajele constau in
insuficienta resurselor respective in raport cu
cererea, procedurile mai complexe si termene-

le mai mari de acordare (unele proiecte de tip

»apex” si 2 KR).

3) Programele de suport a sectorului,

finantate de stat si/sau de donatorilor in-

ternationali includ: Programul [NPGA de
Sustinere si Dezvoltare a Sectorului IMM,
Proiectul Ameliorarea competitivitatii (PAC),
Programul National de Abilitare Economici
Tinerilor (PNAET), Fondul de garantare
a creditelor (FGC) al ODIMM, Societatea
Interbancara de Garantare a Creditelor
Garant Invest, Investitii in Sectorul Privat
(PSI), Proiectul Abilitarea Socio-Economica
a Tinerilor (PASET), Dezvoltarea IMM in
Localitatile Rurale (SMERDA), Progamul-
pilot de atragere a remitentelor in economie
(PARE 1+1). Tabelul 10 prezintd un sumar al
conditiilor generale de finantare a programe-

lor respective:

Tabel 10: Ofertele de finantare ale diferitor programe de stat si organizatii donatoare

internationale:
Programul/ Destinatia Suma maxima a finantarii | Termenul max. al Nr./Suma finantarilor acordate
Proiectul finantarii
FGC al Acordarea de garantii IMM-urilor 700 mii lei, max. 50% din 5 ani 26 garantii active in suma de 4,8
ODIMM active credit mil. lei, credite in suma de 14,1
- - A X - mil. lei garantate
Acordarea de garantii IMM-urilor 300 mii lei, max. 70% din 3 ani
start-up credit
Garant Invest | Garantii de rambursare a creditelor 1,1 mil. lei, max. 50% din 96 garantii in suma de 18 mil. lei,
credit credite de 45 mil. lei garantate
PNAET Tineri antreprenori, 18-30 ani 300 mii lei, grant 40% 5 ani 413 credite in suma de 129,8 mil.
lei, incl. grant 51,6 mil. lei
IJNPGA Echipament in leasing p-u IMM 500 mii-2,5 mil. lei, 40% lan 127 contracte in suma de 12,57
grant mil. $
PAC IMM exportatoare, implementarea 50% din cheltuieli, nu mai grant Suma totala a finantarilor va
Sistem. de Management al Calitatii mult de 10 mii $ constitui 22,5 mil. $
Dezvoltarea IMM imprumuturi
PASET Tineri 18-30 ani din sate si orase mici | 10 mii $, grant 50% 2 ani 237 afaceri creditate
PARE 1+1 Sustinea investitiilor din remitente 200 mii lei grant 100 mil. lei preconizati
SMERDA IMM agricole din Drochia, 5 mii €, grant 50%
Rascani,Falesti, Sangerei, Glodeni
PSI IMM moldo-olandeze 50% din investitie, dar nu
mai mult de 750 mii €

Sursa: Alcdtuit in baza prezentdirii ,, Oportunititi de finantare pentru IM.

ului www. businessportal.md

” si a site-



Avantajele programelor de sustinerea
IMM-urilor sun evidente: multe din ele sunt
granturi sau au portiuni de granturi, conditi-
ile de finantare sunt mai favorabile ca cele ale

imprumuturilor sau creditelor comerciale.

Dezavantajele sunt c¢i volumul acestor fi-
nantari sunt foarte mici atat in comparatie cu
necesarul, cit si cu programele similare din
alte tdri. in plus, deseori conditiile de selec-
tare nu sunt destul de transparente, nu exista
informatie suficientd despre programele deru-

late si conditiile acestora.

4) Subventiile de stat pentru agriculturai:
in anul 2010 Guvernul a alocat 400 milioane
lei pentru masurile de stimulare si subventi-
onare a agriculturii. Ca si in cazul altor pro-
grame de stat, a proiectelor implementate de
donatorii internationali, sumele subventiilor
sunt foarte mici in comparatie cu necesarul si
pentru ca efectele si fie vizibile. In plus, meca-
nismul de acordare a acestor subventii nu este
destul de transparent, iar eficienta utilizarii
mijloacelor din fondul de subventionare este
redusi. In anul 2010, mijloacele fondului de
subventionare a producatorilor agricoli au fost

repartizate dupd cum urmeaza:

a) stimularea creditarii producatorilor agri-
coli de citre bincile comerciale si institutiile

financiare nebancare — 10908,8 mii lei;

b) stimularea mecanismului de asigurare a

riscurilor in agriculturd — 10496,8 mii lei;

c) stimularea investitiilor pentru infiintarea

plantatiilor multianuale — 58600,8 mii lei;

d) subventionarea investitiilor pentru pro-

ducerea legumelor pe teren protejat (sere de

iarna, solarii) — 2000,0 mii lei;

e) stimularea investitiilor pentru procura-
rea tehnicii si utilajului agricol, precum si a

echipamentului de irigare — 58500,0 mii lei;

f) sustinerea promovirii si dezvoltarii agri-

culturii ecologice — 2600,0 mii lei;

g) stimularea investitiilor pentru utilarea si
renovarea tehnologicd a fermelor zootehnice —
6000,0 mii lei;

h) stimularea procuririi animalelor de pra-
sila i mentinerii fondului lor genetic — 6500,0
mii lei;

i) stimularea investitiilor pentru dezvolta-

rea infrastructurii postrecoltare si procesare —

15594,4 mii lei;

j) compensarea cheltuielilor energetice

pentru irigare — 10000,0 mii lei;

j') subventionarea utilizatorilor de produse
e uz fitosanitar (pesticide) si de fertilizanti
d fit tar (pesticide) si de fertilizant

(ingrasiminte minerale) — 40000,0 mii lei;
k) compensarea datoriilor:

pentru sustinerea infiintdrii plantatiilor
viticole — 50508,8 mii lei;

pentru subventionarea utilizatorilor de
produse de uz fitosanitar (pesticide) si
de fertilizanti (ingrisiminte minerale) —
8290,4 mii lei.

pentru subventionarea producitorilor
agricoli la livrarea pe teritoriul tarii a
productiei agricole de fabricatie proprie
—120000,0 mii lei.



Tabel 11: Executarea mijloacelor fondului de subventionare a producitorilor agricoli la

situatia din 10 decembrie 20102,

Formele de sprijin Precizat pe perioada de | Nr. de contracte Suma, mii lei
gestiune pentru AIPA incheiate
1 2 3 4
Masura Nr. 1 “Stimularea creditarii 2872,0 91 2792,5
producatorilor agricoli de catre bancile
comerciale si institutiile financiare nebancare”
(132.3)
Masura Nr. 2 “Stimularea mecanismului de 9928,3 66 9928,3
asigurare a riscurilor in agricultura”(134.07)
Masura Nr.3 “Subventionarea investitiilor pentru 54975,8 335 54975,8
infiintarea plantatiilor multianuale”, inclusiv:
Plantatii viticole (271.12) 28840,7
Plantatii pomicole (271.13) 26135,1
Masura Nr. 4 “Subventionarea investitiilor pentru 2691,3 54 2691,3
producerea legumelor pe teren protejat (sere de
iarna, solarii)”(271.15)
Masura Nr. 5 “Stimularea si subventionarea 46353,6 713 46353,6
investitiilor pentru procurarea tehnicii si utilajului
agricol, precum si a echipamentului de irigare”
(271.19)
Masura Nr. 6 “Stimularea promovarii si 2236,4 36 2236,4
dezvoltarii agriculturii ecologice”(132.10)
Masura Nr. 7 “Stimularea investitiilor in utilizarea 2455,3 18 2455,3
si renovarea tehnologica a fermelor zootehnice”
(271.18)
Masura Nr. 8 “Stimularea procurarii 4482,0 29 4482,0
animalelor de prasila si mentinerii fondului lor
genetic”(271.18)
Masura Nr. 9 “Stimularea investitiilor in 10654,6 52 10654,6
dezvoltarea infrastructurii postrecoltare si
procesare” (271.15)
Masura Nr. 10 “Subventionarea producatorilor 9315,0 59 8936,4
agricoli pentru compensarea cheltuielilor
energetice de irigare”(132.1)
Masura Nr. 11 “Subventionarea utilizatorilor 40002,4 384 39954,3
de produse de uz fitosanitar (pesticide) si
de fertilizanti (ingrasaminte
minerale) ”(132.9)
TOTAL 185966,7 1837 185460,5

8 Monitorul Economic: analize si prognoze trimestriale. Institutul pentru Dezvoltare si Initiative Sociale ,,Viitorul”. Numarul 21, anul 2010.




DEFICITUL DE FINANTARE

AL IMM-URILOR

Conform unui studiu efectuat de EOS Gal-
lup Europe la comanda Comisiei Europene in
anul 2005, creditele bancare constituiau 79%
din sursele de finantare ale IMM-urile din
UE, urmate de leasing si serviciile de inchi-
rieri — 24%, programele de stat de suport ale
sectorului — 11%, investitorii privati — 7%,
companiile financiare private (altele decat
bancile) — 4%, capitalul de risc — 2%, alte sur-
se — 2%°. In Republica Moldova nu existi ast-
fel de date, insd dupd ponderea volumului cre-
ditelor/imprumuturilor totale acordate in PIB
clasamentul respectiv este dominat de bancile
comerciale cu 39,78% in anul 2009, urmate
de OMF cu 2,26%, companiile de leasing cu
0,69% si AEI — 0,53%.

Nici in ceea ce priveste nivelul de finanta-
re al IMM-urilor, in Republica Moldova nu
existd o statisticd, precum nu exista nici studii
speciale. In tarile Uniunii Europene, pentru a
suplini deficitul de informatii in ceea ce pri-
veste finantarea IMM-urilor, Comisia Euro-
peana impreund cu Banca Centrala Europeani
elaboreaza studii periodice (o datd in 6 luni
— studii partiale; o datd in 2 ani — studii com-
plete). Aceste studii se bazeaza pe chestiona-
rea intreprinderilor din UE in ceea ce priveste
evolutia celor mai raspandite probleme in ac-
tivitatea IMM, structura finantarii IMM-uri-

lor, necesitatile de finantare ale IMM-urilor,

9 OECD, , Financing SMEs and Entrepreneurs”, Policy Brief, Novem-
ber 2006

conditiile de finantare ale IMM-urilor, acce-
sul la finantare, ratele de acceptare si refuz a

cererilor de creditare, etc.

Compararea datelor oficiale statistice refe-
ritoare la nivelul de finantare al IMM-urilor
din diferite tari este ingreunatd de o serie de
factori, dintre care cei mai importanti se refe-
ri la criteriile diferite de determinare a IMM-
urilor in aceste tari, conditiile economice di-
ferite, etc. Cu toate ci astfel de studii exista,
ca de exemplu cel efectuat de Banca Mondia-
13, Financial Access 2010, rezultatele acestuia
sunt greu de comparat si este greu de ficut

careva concluzii relevante.

Din aceasti cauzi, ne vom limita doar la
compararea nivelului general de finantare

a business-ului. Figura 8 prezinta ponderea

Figura 8: Credite acordate sectorului pri-
vat ca pondere in PIB in 2008, %
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creditelor acordate sectorului privat in PIB-
ul diferitor tari in anul 2008, conform date-
lor Binci Mondiale'. Moldova se situeaza pe
unul din ultimele pozitii in acest clasament
printre tirile din regiune, cu o pondere de
36,5%. Media tirilor Organizatiei pentru Co-
operare si Dezvoltare Economica (OCED), cu
venituri inalte, este de 158,36%. Media tiri-
lor cu venituri medii, conform acelorasi date

este de 62,63%.

Dupa cum aratd si figura 3 (sectiunea
sofertele de finantare ale bancilor comercia-
le), pentru a ajunge cel putin la nivelul tari-
lor cu venituri medii, Moldova ar trebui sa
sporeasca de aproape 2 ori creditarea busi-
ness-ului privat si a creditelor acordate de
citre banci in raport cu PIB. Unele binci
determind valoarea maxima a datoriei la credi-
te, ce poate fi acordata unei companii ca 50%
din activele sau vanzirile companiei. Aceastd
metoda nu este una argumentatd stiintific si
nu poate fi utilizatd ca criteriu universal de
determinare a valorii creditelor ce pot fi acor-

date unei companii, deoarece face abstractie

10 Domestic credit to private sector, World Development Indicators,
World Bank

de specificul activititii companiilor, termenul
creditdrii, nivelul de profitabilitate, fluxul real
de mijloace binesti, etc. In lipsa informatiei
necesare pentru acest scop, insa, vom utiliza
aceastd metoda intr-un exercitiu cu valoare

pur estimativa.

Astfel, conform modelului respectiv, IMM-
urile ar fi putut beneficia in anul 2009 de cre-
dite in valoare maxima de circa 28,74 miliar-
de lei. Avand in vedere ca datoria reald a fost
de doar 7,54 miliarde lei, am putea presupu-
ne ci IMM-urile din Republica Moldova ar
putea absorbi sub forma de credite incd circa
21 miliarde lei. Aceasta cifra coincide, in linii
generale, cu valoarea cu care ar trebui majo-
ratd creditarea in Republica Moldova, pentru
ca aceasta sd poatd ajunge la nivelul tirilor cu
venituri medii, conform informatiilor Bincii
Mondiale. Vom reitera insi, aceasti cifri nu
poate fi privitd ca una pe baza cireia pot fi
ficute concluzii pertinente. Pentru determi-
narea necesarului real de finantare al IMM-
urilor sunt necesare studii speciale, realizate in

baza chestionirii IMM-urilor.



PROBLEMELE EXISTENTE
IN FINANTARE IMM-URILOR

1)  Unul dintre cele mai des invocate mo-
tive legate de finantarea insuficientd a secto-
rului real al economiei si a IMM-urilor, in
particular, sunt dobénzile inalte si volatilita-
tea excesivd a acestora. Asa cum creditele ban-
care reprezintd sursa principala de imprumu-
turi pentru business-ul din Moldova, precum
si pentru alti operatori ai pietei de imprumut,
evolutia ratei dobanzilor la credite determina
nu numai pretul pe care IMM-urile il plitesc
pentru aceste credite, ci si influenteaza doban-
zile la alte tipuri de imprumuturi, asa ca, cele
ale organizatiilor de microfinantare (OMF),
Asociatiilor de Economii si Tmprumut, (AED)
si la operatiunile de leasing. Cu toate ci in
anul curent dobAanzile la creditele bancare au
scazut pand la un nivel record, in comparatie
cu tdrile cu un nivel mai avansat de dezvolta-
re, si chiar cu multe tiri din regiune, acestea

continui si rimAani la un nivel inalt. Ratele

Figura 9: Evolutia ratelor dobanzii la

creditele bancare, %:

—— Rata dobanziila creditele in lei, pers. juridice

—@— Rata dobanzii la creditelein valuta, pers. juridice
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inalte ale dobanzilor la credite creeaza un cerc
vicios: acestea limiteazd numdirul potentiali-
lor clienti eligibili, ceea ce limiteazi, la ran-
dul siu, posibilitatea reducerii cheltuielilor
de administrare a creditelor din contul econo-
miilor de volum, care in replica, nu permite
reducerea ratei dobanzilor la credite. Figura
9 prezintd evolutia ratelor dobanzii la credi-
tele bancare acordate persoanelor juridice in
lei si valuta strdind pe parcursul ulti-milor 5
ani. In acelasi timp, ratele dobanzilor la de-
pozitele la termen atrase s-au redus in aceiasi
perioadd intr-o masurd mult mai mare (figura
10). Astfel, marja bancard (diferenta dintre
rata medie a dobénzii la credite §i rata medie
a dobénzii la depozitele la termen) a crescut
de la 2,5% — 4% in 2007 si 2008, pani la 7%
— 9% in 2009-2010. Printre cauzele menti-
nerii la un nivel relativ inalt al dobéanzilor

la credite se numara:

Figura 10:Evolutia ratelor medii ale do-

banzii la depozitele la termen atrase

—— Ratamedie a dobanzii la depozitele la termen atraseinlei

—— Ratamedie a debanzii la depozitele la termen atrase in valuta
straina
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a) Inflatia mare si riscul inalt al ratei do-
banzii, care constituie elemente majore de in-
fluentare a evolutiei ratelor dobanzilor la de-

pozitele si creditele bancare;

b) Lipsa competitiei reale in sectorul ban-
car. Sectorul bancar din Moldova este un sec-
tor cu o concentratie inaltd, ceea ce limitea-
za concurenta si stimuleazi comportamentul
monopolist. Lupta concurentiala intre binci
se di in mare parte pentru un numdr limitat
de clienti buni, in cea mai mare parte compa-
nii medii si mari. Ca si in cazul multor altor
banci din térile in curs de dezvoltare, bancile
din Moldova se simt confortabil, ficAnd profi-
turi bune cu un numir relativ redus de clienti,
ceea nu le stimuleazd si mearga ,in jos” pe
scara creditdrii, sd-si lirgeascd baza de clienti
din rindurile intreprinderilor micro si mici.
Ponderea activelor celor mai mari 5 banci in
sistemul bancar moldovenesc se apropie la
moment de 70%. Acesta este un nivel inalt
chiar si in comparatie cu multe tiri din re-
giune. La sfarsitul anului 2009 acest indica-
tor pentru Roménia constituia 40%, Polonia
— 51%, Ucraina — 32%, Rusia - 44%, Serbia
— 42%. Concentratii mai mari aveau doar Be-
larus — 90%, Bosnia si Herzegovina — 77%,
Croatia — 75% si Albania — 73%"".

c) Ponderea mare a creditelor nefavorabi-
le in totalul portofoliilor de credite ale ban-
cilor. Creditele nefavorabile au crescut mai
ales pe parcursul crizei. Daci la sfarsitul lunii
septembrie, 2008 acestea constituiau 4,58%
din totalul creditelor bancare, catre sfarsitul
trimestrului 2, 2010 ponderea lor a crescut
pand la 17,47%. Pentru a-si mentine nivelul
de profitabilitate, in conditiile in care redu-

cerile pentru pierderile la credite s-au majo-
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rat proportional, bancile au redus dobanzile
la credite intr-o masurd mult mai micd decit

s-au redus dobénzile la depozite.

d) Riscul inalt al derularii afacerilor in Mol-
dova. Conditiile derulirii afacerilor in Moldo-
va creeazd incd riscuri destul de inalte pentru
business. Aceasta se referd atat la instabilitatea
politica, cea macroeconomica, mediul de afa-
ceri incert, barierele de ordin regulator si bi-
rocratia organelor de stat excesive, imixiunea
statului in afaceri, coruptia, sistemul judeca-
toresc dependent de diferite influente, etc.
Riscurile respective se reflectd pand la urma
si in marje mai mari de risc incluse in pretul

creditelor §i a imprumuturilor;

e) Lichidititile mari din sistemul bancar,
instrumentele limitate i eficienta redusd de
management si gestionare a respectivelor li-
chidititi duc la faptul cd bancile dispun de
resurse importante plasate pe conturile BNM
sau in alte instrumente lichide dar cu rate re-
duse de profitabilitate. Acest lucru pune pre-
siune pe ratele dobanzilor la credite, deoarece
in dorinta de a asigura un nivel general inalt
al rentabilitatii activelor si capitalului, bancile
mentin dobanzile la credite la un nivel mai

ridicat!2.

2) Lipsa resurselor financiare pe termen
lung pentru creditare. Cu toate ci majoritatea
creditelor acordate de catre banci (circa 63%)
sunt pe termen mai mare de 12 luni, valoarea
creditelor acordate pe termen mai mare de 3
ani este destul de redusd. Majoritatea credi-
telor acordate pe termen mai mare de 3 ani
provin din resursele puse la dispozitia bancilor
de catre institutiile financiare internationale si
organizatiile internationale pentru dezvoltare.

Statistica BNM nu prezintd situatia credite-

12 IMF, Republic of Moldova: Financial System Stability Assessment,
February 2005



lor cu termen mai mare de 12 luni, de aceea
nu este posibil de apreciat care este ponderea
creditelor pe termen lung in totalul creditelor.
Majoritatea absolutd a depozitelor atrase de
catre sistemul bancar (92-93%) sunt depozite
pe termen de pana la un an. Deficitul de resur-
se financiare pe termen lung, discrepanta din-
tre termenele resurselor atrase si a creditelor
acordate, duc la faptul ci rata dobénzii pentru

creditele respective si fie destul de inaltd;

3) DPonderea mica a investitorilor striini
strategici in sistemul bancar din Moldova. Cu
toate ci ponderea investitiilor striine in ca-
pitalul sistemului bancar este de circa 78%,
majoritatea acestora este reprezentatd de catre
investitorii de portofoliu, si nu cei strategici,
care participa direct la administrarea busine-
ss-ului, intervin in politica bincii, aduc cu ei
tehnologii bancare moderne, sisteme de ma-
nagement, produse noi bancare. Conform

FMI of Moldova:

Financial System Stability Assessment”, in

raportului »Republic
anul 2005 sapte din cele 16 binci existen-
te la acel moment aveau actionari majoritari
din zone off-shore sau erau controlate de mai
multi actionari minoritari din zone off-shore,
unii din care, conform presupunerilor, cu pro-
venientd din Republica Moldova. Sase banci
erau autohtone si doar 3 erau 100% cu capi-
tal strain, dintre care nici una nu avea banci
de prim rang printre actionari. Intre timp, pe
piata bancard din Moldova au apérut citeva
banci striine, majoritatea din ele par, insi, ci
s-au adaptat ,regulilor de joc” locale, din care
cauzi nu am asistat, deocamdati, nici la o re-
ducere substantiali a ratelor dobénzilor, nici
la o eficientizare majord a sistemului bancar.
Venirea altor investitori strategici bancari este
ingreunata, insi, de inatractivitatea economi-

ei moldovenesti, din cauza dimensiunilor sale

mici, si de netransparenta sistemului bancar.
Dupi nivelul investitiilor striine directe in
sectorul bancar (ponderea activelor bancilor
cu capital strain in totalul activelor sistemu-
lui bancar), Moldova se situa in anul 2008
pe unul din ultimele locuri printre tirile din
regiune, cu doar 31,6% (pentru comparatie,
indicatorul respectiv in Ucraina era de 51,1%,
Romania — 87,7%, Lituania — 92,1%, Estonia

—98,2%, Slovacia — 99,2%)"3;

4) Asimetria informationala dintre cre-
ditori si clienti, existenta in orice relatie de
creditare, este agravatd in Moldova de: lipsa
birourilor de creditare functionale; lipsa mul-
tor date si informatii statistice; lipsa analize-
lor si cercetirilor ample de piatd, a analizelor
referitoare la necesarul de finantare a compa-
niilor din anumite sectoare/segmente (in spe-
cial, IMM), datelor referitoare la rata de esec/
reusitd a intreprinderilor noi; lipsa accesului
public la rapoartelor financiare ale compani-
ilor; calitatea joasa a rapoartelor financiare
intocmite; standardele de contabilitate ce nu
creeazd posibilitatea oferirii unor informatii
financiare utile in scop de luare a deciziilor
de investitie si de urmdrire a performantelor

financiare in acest scop;

5) Lisa gajului este una dintre cele mai in-
vocate cauze ale accesului limitat la creditare
din partea IMM-urilor. Problema respectiva
este agravatd de lipsa unor piete secundare su-
ficient de dezvoltate pentru o mare parte din
echipamentele, imobilele si terenurile oferite
in gaj de citre companii.. In consecinti, eva-
luarea gajurilor este extrem de conservativa,
iar preferinta se dd, in general, imobilelor in

raza oraselor mari;

6) Procedurile lungi de exercitare a dreptu-
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lui de gaj — bancile se confrunta cu proceduri de
exercitare a dreptului de gaj excesiv de greoaie
si de durata din cauza eficientei reduse a siste-
mului judecitoresc. Legislatia cu privire la gaj
prevede proceduri destul de simple si clare de
executare silita de citre creditori a dreptului de
gaj, odata ce decizia respectiva a fost pronuntatd
de judecata. in practicd, insa, aceasta poate fi
tergiversata din diverse motive. Legislatia pre-
vede o libertate excesiva judecitorilor in ceea ce
priveste decizia de suspendare a cauzei in jude-
catd, ceea ce determina bincile si ,se asigure”
atunci cand decid asupra gajului si sd solicite
mai multe tipuri de gaj, in exces fatd de ce ar fi

suficient pentru un grad de acoperire;

7) Lipsa unei piete secundare suficient
de dezvoltatd pentru o mare parte din echipa-
mentele, imobilele si terenurile oferite in gaj
de catre companii. Aceasta se refera in special
la echipamentul si tehnica agricola, loturile de
pamant din afara oraselor mari si cu cele desti-
natie agricold, pentru care nu exista o piatd si-
gura si suficient de lichida formatd. Din aceas-
ta cauzd multe din cererile de creditare sunt
respinse sau gajul este evaluat la preturi foarte
mici. Tot din aceasta cauza intdrzie aparitia pe
piata din Moldova a leasingului operational,
care ar constitui o alternativa buni de finan-
tare in conditiile problemelor de insuficientd

a gajului;

8) Lipsa tehnologiilor bancare adecvate
pentru creditarea IMM-urilor. Pentru tehno-
logiile bancare ,traditionale” creditarea IMM-
urilor nu este prea atractiva, din cauza costuri-
lor administrative ridicate. Lipsa sau calitatea
joasd a informatiilor financiare si contabile
ale IMM-urilor agraveazd si mai mult aceastd
problema. Pentru creditarea IMM-urilor sunt
necesare aborddri specifice si mai flexibile,

care ar reduce aceste costuri;

9) Calitatea proiectelor prezentate si a
managementului IMM - antreprenorilor le
lipsesc, in cele mai multe din cazuri, cunos-
tintele de baza in domeniul business-ului: cu-
nostinte despre vanziri, planificare a afacerii,
reportare, managementul personalului, ca-
pitalizare; calitatea rapoartelor financiare ale
business-ului micro §i mic este foarte proasta.
Ca urmare, si calitatea proiectelor inaintate
spre finantare de citre acestia este deseori ex-

trem de redusi;

10) Lipsa de interes fatd de un sector im-

portant al economiei, agricultura, din cauza:

(i) capacitatilor institutionale si a cunos-
tintelor limitate despre agriculturd ale banci-

lor;

(ii) riscurilor inalte asociate cu aceasti ac-
tivitate;

(iii) lipsei gajului si a lichiditatii reduse a
activelor oferite ca gaj de citre companiile din

acest business;

(iv) costurilor administrative inalte in cre-
ditarea clientilor puternic dispersati din agri-
culturd, in raport cu volumele relativ mici de

creditare;

(v) dificultatilor in obtinerea informatiilor

de la clienti din acest sector;

11) Infrastructura de afaceri slab dezvolta-
ta, ceea ce face ca informarea si comunicare
cu sectorul IMM si fie ineficientd. Prezenta
unui sistem adecvat de servicii de suport pen-
tru business este o preconditie pentru functio-
narea unui sistem de finantare eficient. Acesta
determind institutiile financiare sa nu evite si
sa se implice mai activ in finantarea busine-
ss-ului. Infrastructura financiara si non-finan-
ciard necesari include serviciile de dezvoltare

a business-ului pentru IMM-uri, precum si



asistenta tehnici si trening-ul pentru furni-
zorii respectivei finantari (binci, OMF-uri,
AEI, etc.). Disponibilitatea unor servicii de
business (consultatii de business, servicii de
extensiune, management, si servicii de mar-
keting, incubatoare business, etc.) sunt de o
importantd majora nu numai deoarece contri-
buie la cresterea veniturilor, dar si din cauza
ci acestea intdresc increderea in ochii institu-

tiilor financiare.

12) Organizatiile de microfinantare nu pot
colecta depozite de la peroanele fizice si juri-
dice, fiind astfel, dependente de imprumutu-
rile contractate de la binci si fondurile oferite
de catre investitorii sociali straini. Astfel, una
dintre principalele provocari pentru OMEF-uri
o constituie posibilitatea de a contracta fon-
duri suficiente din strainatate la conditii fa-
vorabile, ceea ce nu intotdeauna este posibil.
Deficitul de resurse este suplinit, de obicei,

prin imprumuturi de la banci. Chiar si resur-

sele primite din exterior, sunt de obicei plasate
in banci pentru a servi ca garantie in schim-
bul resurselor in lei. In acest fel OMF-urile se
asigura impotriva riscului valutar, rezultat din
faptul cd resursele obtinute de la investitorii
strdini sunt in valutd, iar imprumuturile acor-
date — in lei. Insi acest fapt conduce inevitabil
la costuri mai mari ale resurselor, din care ca-
uza si pretul imprumuturilor acestor institutii
de microcreditare este mai mare decat pretul
creditelor bancare, ceea ce in mare masura li-
miteazd expansiunea OMF-urilor si a servicii-

lor oferite de citre acestea;

13) Lipsa de pe piata financiard a fonduri-
lor si a companiilor cu capital de risc. Aparitia
acestora este impiedicatd de lipsa bazei juri-
dice, dezvoltarea slabd a pietei financiare si in
primul rind a celei de capital, infrastructura
de afaceri nedezvoltata, impenetrabilitatea in-
formationald, sistemul judiciar ineficient, in-

fluenta excesiva a statului asupra afacerilor, etc.



SOLUTI PENTRU DEPASIREA CONSTRAN-
GERILOR TN FINANTAREA IMM-URILOR

Reiesind din problemele enumerate, pentru im-
bunatitirea accesului la finantare al IMM-urilor se
impun adoptarea masurilor atat din partea statului,
a institutiilor financiare, cét si din partea IMM-uri-
lor.

Printre masurile ce ar trebui intreprinse de se
numara:

1. Promovarea unei politici monetare indrep-
tate spre o inflatie redusa si stabila, ceea ce ar dimi-
nua ratele dobanzilor la credite si ar asigura o mai
mare previzibilitate si stabilitate a acestora. Aceastd
politici trebuie sd aibd in vedere si un curs de schimb
relativ stabil, atit ca 0 componenta importanta a in-
flatiei, cit si pentru a asigura o mai mare stabilitate
a depunerilor. Inflatia redusa si un curs de schimb
relativ stabil si previzibil ar crea conditiile necesare
pentru sporirea increderii populatiei si agentilor eco-
nomici in instrumentele de economisire pe termen
lung, asa ca deporzitele pe termen lung, fondurile de

pensii, unele produse de asigurare, etc. ;

2. Tmbuniti;irea mediului de afaceri, ceea ce
va duce la diminuarea riscurilor derulirii afacerilor,
imbunatitirea calittii portofoliilor de credite si ar
face ca creditorii sa include marje mai mici ale riscu-
lui in ratele dobanzilor. Printre masurile ce ar trebui
intreprinse, cu efect benefic asupra pietei de credita-
re, se numara printre altele:

a) reformarea sistemului judecitoresc in scopul
maririi eﬁcien;ei acestuia, eliminarii coruptiei;

b) limitarea libertatii de decizie a judecatorilor si
a termenelor de examinare/intrare in posesie efectiva
a gajului de catre creditori in cauzele de executare

silitd a gajului si cele de insolvabilitate.

3) Atragerea investitiilor striine in sectorul finan-

ciar, in primul rAnd din partea investitorilor strategici
si cu interes in domeniul IMM-urilor. Acest lucru ar
spori concurenta in sectorul bancar i cel financiar
in general, cu implicatii benefice asupra ratei doban-
zii pentru solicitantii de imprumuturi. Mai mult ca
atdt, investitiile strdine ar putea aduce tehnologiile
si inovatiile bancare necesare pentru creditarea sec-
torului IMM si mai multe resurse financiare pe ter-

men lung. Acest lucru poate fi realizat prin:

a) 0 mai mare transparenta a sectorului bancar,
prin publicarea unor rapoarte ce tin de structura ac-

tionariatului, expunerile la risc, s.a;

b) efectuarea de stres test-uri periodice ale ban-

cilor;
¢) sporirea increderii publice in sistemul bancar;

d) implementarea unei politici monetare trans-

parente si previzibile (recomandarea 1);

4) Imbunatatirea accesului la informatii despre

sectorul IMM. Aceasta se referi la:

a) instituirea unor instrumente analitice pentru
evaluarea accesului la finantare al IMM-urilor, de
tipul anchetei Comisiei Europene/Bancii Central
Europene ,SME access to finance survey”, diver-
sificarea si detalierea informatiei publicate de ci-
tre BNM si Comisia Nationala a Pietei Financiare
(CNPF) referitoare la durata creditelor acordate,
tipul beneficiarilor dupi categorii de intreprinderi
(nu doar ramuri), ratele dobanzilor (in sectorul de

microfinantare);

b) instituirea unui birou de credit functional si

eficient;

¢) crearea unui registru public al rapoartelor fi-

nanciare;



d) crearea unui directoriu al unic/centralizat al
ofertelor de finantare pentru IMM, completat si
actualizat permanent, care si canalizeze toatd in-
formatia referitoare la programele/proiectele de
finantare de stat si cele ale donatorilor, IFI si ADI

internationale, conditiile de finantare;

5) Adoptarea de citre banci a unor strategii con-
sistente pentru sectorul IMM si a unor tehnologii
specifice de creditare a IMM-urilor, diferite de cele
utilizate pentru creditarea intreprinderilor mari.
Acest lucru este valabil mai ales pentru creditarea
IMM-urilor din sectorul agricol, care necesita abor-
déri diferite fata de intreprinderile din alte sectoare.
Astfel de strategii si tehnologii trebuie sa fie indrep-

tate spre:

a) reducerea birocratiei in procesul de luare a de-

ciziilor de creditare;

b) flexibilitatea mai mare a procedurilor utilizate
si instrumente mai eficiente de creditare (abordarea
de grup a clientilor, formarea de grupuri mobile, uti-
lizarea modelelor scoring, etc.), care in ultima instan-

td ar reduce costurile administrative de creditare;

¢) transparentd mai mare a conditiilor de cre-
ditare, criteriilor de analizd, formare a preturilor la
credite;

d) produse de creditare mai bine adaptate necesi-
titilor IMM-urilor si capacititilor acestora de ram-

bursare;

6) Reformarea i capitalizarea fondurilor de ga-
rantare a creditelor existente, sau formarea unor noi
fonduri de garantare cu suportul donatorilor inter-
nationali, care sd vind cu asistentd financiara si teh-
nica in acest sens;

7) Date fiind imperfectiunile si carentele sistemu-
lui national de contabilitate i raportare financiard,
calitatea joasi a informatiei financiare prezentate si
deficitul de informatii care si poat fi utile in analiza
creditara, ar fi normal ca bincile si-si modeleze co-

respunzdtor tehnicile de analiza financiara si credi-

tard. In special, acestea ar trebui si adopte procedee
mai eficiente de evaluare a riscurilor si management
al riscului de creditare (utilizarea modelelor de risc
rating, utilizarea procedeelor de analizi comparativa,
scenarii de stres/sensibilitate pentru obtinerea unor
prognoze mai realiste referitor la capacitatea de ram-
bursare a creditelor de catre debitori), care ar putea

compensa calitatea joasd si deficitul de informatii;

8) Trecerea la standardele IFRS referitoare la eva-
luarea riscului si formarea rezervelor pentru pierderi

la credite/imprumuturi;

9) Asigurarea unui acces mai bun pentru IMM-

uri la tenderele/comentzile de stat;

10) Implementarea unor programe de stat si/sau
cu suportul donatorilor internationali referitoare la
imbundtitirea calitatii rapoartelor financiare intoc-
mite de citre IMM, perfectionarea cunostintelor de
business, planificare, management si marketing din
cadrul IMM (cercetarea necesitatilor de instruire, or-

ganizarea de training-uri, instruire continua, etc.);

11) Lobby-ing pentru mai multa asistentd (trans-
fer de tehnologii, cunostinte) si resurse financiare
pe termen lung din partea donatorilor, agentiilor de

dezvoltare si institutiilor financiare internationale;

12) Crearea cadrului legal necesar pentru activi-
tatea fondurilor venture i equity si participarea la
fondarea acestora impreuna cu institutiile financiare
internationale si cele private ceea ce ar contribui a
diversificarea optiunilor de finantare pentru IMM-
uri si business, in general;

13) Crearea cadrului legal pentru colectarea de
citre institutiile de microfinantare a resurselor de
pe piata interni si transformarea AFI intr-o retea
bancard de tip cooperatist, ceea ce ar imbunaita-
ti infrastructura, cadrul de reglementare si ar spori
increderea depundtorilor in aceste institutii, pentru
care lipsa resurselor este la moment impedimentul

principal in calea dezvoltarii.



CONCLUZII SI RECOMANDARI

Printre concluziile de baza ale prezentu-

lui studiu se numara:

1. Lafel casi in majoritatea tirilor lumii,
sectorul IMM-urilor din Republica Moldova
are un rol de baza sub aspect economic si soci-
al. Acesta detine circa 98% din numdrul total
de intreprinderi, asigurind circa 59% din lo-
curile de munci, contribuind cu 39% la cifra
totald de afaceri pe economie si asigurdnd 61%

din profitul net total pe economie;

2. Sursele principale de finantare in
Republica Moldova sunt creditele bancare,
care detineau in anul 2009, 39,78% din PIB,
urmate de OMF cu 2,26%, companiile de lea-
sing - 0,69% si AET - 0,53%. Cu toate ci vo-
lumul creditelor bancare a crescut spectaculos
in ultimul deceniu, cu exceptia perioadei de
crizd de la sfarsitul anului 2008-inceputul anu-
lui 2010, in comparatie cu alte tiri din regiune
si din lume, acesta este incd la un nivel scizut.
Accesul limitat la finantare constituie una din
constrangerile de baza in dezvoltarea sectoru-
lui IMM. In pofida importantei majore pe care
acesta il are in structura economiei, ponderea
lui in structura finantarii de citre bincile co-

merciale este de doar 31%;

3. Lipsa de informatii referitoare la sec-
torul IMM este o problema majora, care face
imposibild aprecierea exactd a necesarului/
deficitului de finantare al IMM. Cu toate ci
actualmente, nu exista date suficiente care ar
reflecta, sau studii specializate care ar masura,
direct necesarul de finantare al IMM, estima-
rile ficute aratd ci exista un deficit major de

finantare al IMM-urilor. Concluziile respec-

tive sunt ficute pe baza urmaririi evolutiilor
indicatorilor de creditare in sectorul bancar si
alte sectoare financiare nebancare, gradului de
intermediere financiara, a ponderii creditelor/
imprumuturilor in PIB-ul tirii, gradului de
dezvoltare al serviciilor financiare, gradului de
penetrare al serviciilor bancare, compararii in-
dicatorilor respectivi cu cei ai tarilor din regiu-
ne si din lume si pe baza aprecierii rezultatelor
unor studii ce vizeazd anumite servicii finan-
ciare sau sectoare ale economiei. Majoritatea
acestor date si informatii sugereazd faptul ci
Moldova se afld pe unul dintre ultimele locuri
in regiune la majoritatea indicatorilor enume-

rati;

4. In lipsa unor date si studii specializa-
te, unica concluzie de naturi cantitativd care
poate fi trasd referitor la necesarul de finantare
al IMM este ca pentru a ajunge cel putin la
nivelul unor tiri cu venituri medii din regiu-
ne, sectorul financiar din Moldova ar trebui si
sporeascd de aproape 2 ori creditarea in raport
cu PIB. La nivelul PIB-ului din 2009, aceasta
ar insemna o crestere cu circa 21 miliarde lei a
creditelor §i imprumuturilor acordate. O esti-
mare mai exacti referitoare la necesarul/defici-
tul de finantare al IMM poate fi ficutd doar pe
baza informatiilor obtinute prin chestionarea
directd a IMM-urilor, cu conditia ca astfel de
studii si fie realizate pe bazi de continuitate de
catre institutii ale statului cu abilititi in do-

meniu;

5. Printre cauzele care limiteazi accesul
IMM la finantare din partea bincilor comer-

ciale se numara:



a) Dobanzile inalte practicate de citre
banci si volatilitatea excesiva a acestora. Cu toa-
te ca recent acestea au scazut pand la un nivel
record, in comparatie cu multe tiri din regiune
si cu tdrile cu un nivel mai inalt de dezvoltare,
dobinzile riman destul de inalte. Ratele inalte
ale dobanzilor la credite creeazi un cerc vicios:
acestea limiteazd numadrul potentialilor clienti
eligibili, ceea ce limiteazi, la rAndul sau, posi-
bilitatea reducerii cheltuielilor de administrare
a creditelor din contul economiilor de volum,
care in replica, nu permite reducerea ratei do-
banzilor la credite. Si costul resurselor de baza
ale creditdrii (depozitelor bancare), care au sci-
zut in aceiasi perioadi intr-o misurd mult mai
mare, indicd asupra faptului ci existd rezerve
relativ mari de reducere in continuare a ratelor
dobanzilor la credite. Cauzele mentinerii la un
nivel inalt al dobénzilor si al volatilitatii exce-

sive a acestora sunt:

(i) Inflatia mare si riscul inalt al ratei dobin-
Z11;

(ii) Lipsa competitiei reale in sectorul bancar.
Sectorul bancar din Moldova este un sector cu o
concentratie inaltd, ceea ce limiteazd concuren-
ta si stimuleazi comportamentul monopolist
al bancilor. Ca si in cazul multor altor binci
din tarile in curs de dezvoltare, bancile din
Moldova se simt confortabil, ficAnd profituri
bune cu un numar relativ redus de clienti, ceea
nu le stimuleazd si meargd ,in jos” pe sca-
ra creditarii, si-si largeascd baza de clienti din

randurile intreprinderilor micro §i mici;

(iii) Ponderea mare a creditelor nefavorabi-
le in totalul portofoliilor de credite ale binci-
lor. Acestea au crescut de aproape 3 ori pe
parcursul ultimilor 2 ani. Pentru a-si mentine
nivelul de profitabilitate, in conditiile in care

reducerile pentru pierderile la credite s-au ma-

jorat proportional, bancile reduc dobanzile la
credite intr-o masurd mult mai micid decit se

reduc dobanzile la depozite;

(iv) Riscul inalt al derulirii afacerilor in
Moldova. Aceasta se referd atit la instabilitatea
politicd, cea macroeconomici, mediul de afa-
ceri incert, barierele de ordin regulator si biro-
cratia organelor de stat excesive, imixiunea sta-
tului in afaceri, coruptia, sistemul judecitoresc
dependent de diferite influente, etc. Riscurile
respective se reflectd pAnd la urma si in marje
mai mari de risc incluse in pretul creditelor si

a imprumuturilor;

(v) Lichidititile mari din sistemul bancar,
instrumentele limitate de gestionare a lichi-
ditdtilor si eficienta redusi de management a
respectivelor lichiditdti pun presiune pe ratele
dobanzilor la credite, deoarece in dorinta de a
asigura un nivel inalt al rentabilititii activelor
si capitalului, bancile tin dobanzile la credite

la un nivel mai ridicat;

b) Ofertele reduse de creditare pe termen
lung. Odati cu evolutia economiei, sporeste si
necesitatea de creditare pe termen lung pentru
sustinerea investitiilor. Majoritatea absolutd a
depozitelor atrase de catre sistemul bancar sunt
insd, depozite pe termen scurt. Cea mai mare
parte a creditelor acordate pe termen mai mare
de 3 ani provin din resursele puse la dispozitia
bancilor de citre institutiile financiare inter-
nationale §i organizatiile internationale pentru
dezvoltare, care nu acoperd, insi, pe deplin ne-

cesitatile;

c) Ponderea mici a investitorilor striini
strategici in sistemul bancar din Moldova. Cu
toate ci ponderea investitiilor striine in ca-
pitalul sistemului bancar este de circa 78%,
majoritatea acestora este reprezentatd de catre

investitorii de portofoliu, si nu de cei strate-



gici. Investitiile striine directe, masurate ca
ponderea activelor bincilor cu capital striin
in activele totale ale sistemului bancar, sunt la
unul dintre cele mai joase nivele printre tirile
din regiune. Profitabilitatea inaltd a sistemul
bancar moldovenesc demonstreazi ca acesta se
afli deocamdata la faza de ,cherry picking”,
din care cauzd nu asistim nici la o competi-
tie majora si nici la oferte prea atractive pen-
tru sectorul IMM din partea bancilor striine.
Venirea altor investitori strategici bancari este
ingreunatd, de inatractivitatea economiei mol-
dovenesti, din cauza dimensiunilor sale mici,

si de netransparenta sistemului bancar;

d) Infrastructura informationali slab dez-
voltata in Moldova. Aceasta se refera la: lipsa
birourilor de creditare functionale; lipsa date-
lor si informatiilor statistice; lipsa analizelor si
cercetdrilor ample de piatd, a analizelor refe-
ritoare la necesarul de finantare a companii-
lor din anumite sectoare/segmente (in special,
IMM), a datelor referitoare la rata de esec/re-
usita a intreprinderilor noi; lipsa accesului pu-
blic la rapoartelor financiare ale companiilor;
calitatea joasa a rapoartelor financiare intocmi-
te; standardele de contabilitate ce nu creeazi
posibilitatea oferirii unor informatii financiare
utile in scop de luare a deciziilor de investitie
si de urmdrire a performantelor financiare in

acest scop;

e) Lisa gajului care sd fie oferit in calita-
te de garantie pentru rambursarea creditelor
contractate de citre IMM. Problema respecti-
v este agravatd de lipsa unor piete secundare
suficient de dezvoltate pentru o mare parte din
echipamentele, imobilele si terenurile oferite
in gaj de citre companii. In consecinti, evalu-
area gajurilor este extrem de conservativa, iar
preferinta se da, in general, imobilelor in raza

oraselor mari. Fondurile de garantare a credi-

telor existente sunt slab capitalizate si nu pot

influenta semnificativ situatia;

f)  Procedurile lungi de exercitare a drep-
tului de gaj. Legislatia cu privire la gaj prevede
proceduri destul de simple si clare de executare
silita de citre creditori a dreptului de gaj. In
practica, insd, acestea pot fi tergiversatd din di-
verse motive, ceea ce determini bincile si ,se
asigure” atunci cind decid asupra gajului si si
solicite mai multe tipuri de gaj, in exces fatd de

ce ar fi suficient pentru un grad de acoperire;

g) Lipsa unor piete secundare suficient de
dezvoltate pentru o mare parte din echipamen-
tele, imobilele si terenurile oferite in gaj de
catre companii. Din aceastd cauza multe din
cererile de creditare sunt respinse sau gajul este
evaluat la preturi foarte mici, iar ofertele de

leasing operational intirzie sd apara;

h) Eficienta redusi a sistemului bancar.

Aceasta se manifesta prin:

(i) Lipsa unor tehnologii bancare adecvate
pentru creditarea IMM-urilor , deoarece pentru
tehnologiile bancare ,traditionale” creditarea
IMM-urilor nu este atractiva din cauza cos-
turilor administrative ridicate raportate la un

volum relativ redus al creditarii;

(ii) Oferta redusd de produse de creditare din
parte bincilor: bancile oferd, in cea mai mare
parte, produse clasice, ,traditionale” de credi-
tare, in timp ce oferta de produsele specifice
(instrumente de finantare §i garantare a comer-
tului extern, produse de creditare pentru start-
up-uri, produse pentru IMM, producitorii si

procesatorii agricoli) sunt limitate;

(iii) Utilizarea tehnicilor mai avansate de
analizd este limitatd. Analiza creditari se efec-
tuatd, de obicei, in baza rapoartelor financia-

re, a prognozelor financiare si a disponibilitatii



clientilor de a oferi gaj, ceea ce face ca calitatea
unei astfel de analize sa fie joasd, in conditiile
deficitului de informatii i a calitdtii proaste a

informatiilor financiare prezentate;

(iv) Termenele de rambursare ale creditelor
deseori nu corespund termenelor de realizare a
proiectelor finantate si capacititii de rambursa-
re a companiilor creditate. Aceasta are loc din
cauzele expuse mai sus, precum si din cauza

deficitului de resurse pe termen lung;

(v) Nivelul redus de penetrare al serviciilor
bancare, mai ales in localitdtile rurale. Dupa
gradul general de penetrare al serviciilor ban-
care, Moldova se afli pe unul din ultimele lo-
curi in regiune, iar dupa gradul de penetrare a
serviciilor bancare in mediul rural — pe ultimul

loc printre tirile din regiune si CSI;

i) Calitatea proasta a proiectelor prezen-
tate ce citre solicitanti si a managementului
IMM - antreprenorilor le lipsesc, in cele mai
multe din cazuri, cunostintele de baza in dome-
niul business-ului: cunostinte despre vanzari,
planificare a afacerii, raportare, managementul

personalului, marketing, capitalizare, etc.;

j)  Lipsa de interes fatd de creditarea agri-

culturii, din cauza:

(i) Capacititilor institutionale si a cunostin-

telor limitate despre agriculturi ale bancilor,

(ii) Riscurilor inalte asociate cu aceasti acti-
vitate;

(iii) Lipsei gajului si a lichiditdtii reduse a
activelor oferite ca gaj de citre companiile din

acest business;

(iv) Costurilor administrative inalte in cre-
ditarea clientilor puternic dispersati din agri-
culturd, in raport cu volumele relativ mici de

creditare;

(v) Dificultitilor in obtinerea informatiilor

de la/si despre clientii din acest sector,

k) Infrastructura de afaceri slab dezvoltata
si comunicarea ineficientd cu sectorul IMM.
Disponibilitatea unor servicii de business sunt
de o importantd majord nu numai deoarece
acestea contribuie la cresterea veniturilor, efi-
cientizarea activitdtii IMM-urilor, dar si din
cauzd ca acestea intiresc increderea in ochii

institutiilor financiare;

6. Organizatiile de microfinantare pot
constitui o alternativi eficienti sectorului ban-
car in ceea ce priveste creditarea sectorului
IMM. Acestea au numeroase avantaje fatd de
sectorul bancar, printre care cele mai impor-
tante se referd la cadrul de reglementare mult
maij liberal, conditiile mai flexibile de aborda-
re a clientilor si creditare, posibilitatea de a se
adapta mult mai rapid schimbarilor de con-
juncturd ale pietei, gradul de penetrare mult
mai mare, inclusiv in localititile rurale, etc.
In acelasi timp, extinderea acestor servicii este
limitata de: gradul sporit de dependenté finan-
ciara fatd de furnizorii de resurse, si in primul
rand fatd de binci; costul mai inalt al resurse-
lor; deficitul de resurse, in general, si a celor
pe termen lung, in special; nivelul mai redus
al increderii fatd de aceste institutii (ultimele 2

valabile mai ales pentru AEI);

7. Leasing-ul, de asemenea, poate con-
stitui o alternativd buna creditelor bancare in
finantarea IMM-urilor, deoarece elimind una
dintre cele mai mari constringeri pentru ac-
cesul IMM la finantare - lipsa gajului, pre-
cum si poate constitui o solutie de finantare
pe termen lung. Ca si in cazul institutiilor de
microfinantare, cadrul regulator este mult mai
liberal decét cel bancar, iar procedurile de fi-

nantare mai flexibile si mai putin complexe.



In acelasi timp, dezvoltarea acestui sector, este
limitatd de: deficitul de resurse, si in primul
rand, a celor pe termen lung; costul mai mare al
resurselor si dependenta sporitid fatd de banci,
ca si in cazul institutiilor de microfinantare;

lipsa ofertelor de leasing operational.

8. Alte surse de finantare pentru IMM
includ proiectele/programele de creditare im-
plementate de citre institutiile financiare in-
ternationale si agentiile internationale pentru
dezvoltare, programele de sat de sustinere a
sectorului si cele implementate de organiza-
tiile donatoare internationale, subventiile de
stat. Majoritatea acestora au numeroase avan-
taje fata de celelalte optiuni de finantare, de-
oarece se oferd in conditii nerambursabile/sau
cu portiuni de grant, sunt mai ieftine sau au
termene de rambursare mai mari. In acelasi
timp, volumele acestora sunt insuficiente in
raport cu necesarul, procedurile si mecanisme-
le de acordare nu sunt intotdeauna destul de
transparente, iar eficienta utilizdrii mijloacelor
este, deseori, redusi. In plus, informatia des-
pre existenta unor astfel de programe/proiecte
si conditiile de finantare ale acestora nu este

intotdeauna accesibili.

Recomandairile studiului pentru elimi-
narea constringerilor existente si asigurarea
unui acces mai bun la finantare pentru IMM

se refera la:

1. Promovarea de citre autorititile statului
a unei politici monetare indreptate spre o in-
flatie redusa si stabild, asigurarea unui curs de
schimb relativ stabil/cu fluctuatii mici, pentru
sporirea increderii si atragerea de depuneri pe
termene indelungate, precum si pentru dez-
voltarea unor instrumente de economisire de

alternativd, asa ca fondurile de pensii si produ-

sele de asigurare;2. Tmbunitégirea mediului de
afaceri, pentru diminuarea riscurilor derularii
afacerilor, imbunatitirea calitatii portofoliilor
de credite si diminuarea marjelor de risc inclu-
se in ratele dobanzilor. Printre masurile ce ar

trebui intreprinse in acest sens, se numara:

(i) reformarea sistemului judecidtoresc in
scopul maririi eficientei acestuia, eliminarii

coruptiei;

(ii)limitarea libertatii de decizie a judecito-
rilor si a termenelor de examinare/intrare in
posesie efectivd a gajului de catre creditori in
cauzele de executare silita a gajului si cele de

insolvabilitate;

3. Atragerea investitiilor striine in sectorul
financiar, in primul rind din partea investito-
rilor strategici si cu interes in domeniul IMM-
urilor. Acest lucru ar spori concurenta in secto-
rul bancar si cel financiar, ar aduce tehnologiile
si inovatiile bancare necesare pentru creditarea
sectorului IMM si mai multe resurse financiare

pe termen lung. Pentru aceasta este necesar:

(i) o mai mare transparentd a sectorului
bancar, prin publicarea unor rapoarte ce tin
de structura actionariatului, expunerile la risc,

$.a.3
(ii) efectuarea de stres test-uri periodice ale
biancilor;
(iii) sporirea increderii publice in sistemul
bancar;

(iv) implementarea unei politici monetare

transparente si previzibile;

4. Imbundtitirea accesului la informatia
despre sectorul IMM. Pentru aceasta este ne-

voie de:

(i) instituirea unor instrumente analiti-

ce pentru evaluarea accesului la finantare al



IMM-urilor, de tipul anchetei Comisiei Euro-
pene/Bancii Central Europene ,SME access to

finance survey”;

(ii) diversificarea si detalierea informatiei
publicate de citre BNM si Comisia Nationala
a Pietei Financiare (CNPF) referitoare la dura-
ta creditelor acordate, tipul beneficiarilor dupa
categorii de intreprinderi, ratele dob4nzilor (in

sectorul de microfinantare);

(iii) functionarea unor birouri de credite

eficiente;

(iv) crearea unui registru public al rapoarte-

lor financiare;

(v) crearea unui directoriu al unic al oferte-
lor de finantare pentru IMM, care si centrali-
zeze toatd informatia referitoare la programele/
proiectele de finantare de stat si ale donatorilor
internationali, conditiile de finantare, comple-

tat i actualizat permanent;

5. Adoptarea de catre binci a unor strate-
gii consistente pentru sectorul IMM si a unor
tehnologii specifice de creditare a IMM-urilor
si a companiilor agricole, diferite de cele utili-
zate pentru creditarea intreprinderilor mari si
a companiilor din alte sectoare. Pentru aceasta

este nevoie de:

(i) reducerea birocratiei in procesul de luare

a deciziilor de creditare;

(ii) flexibilitatea mai mare a procedurilor
utilizate §i instrumente mai eficiente de credi-

tare;

(iii) transparenta mai mare a conditiilor de
creditare, criteriilor de analiza, formare a pre-

turilor la credite;

(iv) produse de creditare mai bine adaptate
necesitatilor si capacitatilor de rambursare ale

IMM -urilor si companiilor din sectorul agricol;

(v) adoptarea unor procedee mai eficiente de
evaluare a riscurilor §i management al riscului
de creditare (utilizarea modelelor de risc rating,
procedeelor de analizd comparativa, scenarii de
stres/sensibilitate pentru obtinerea unor pro-
gnoze mai realiste referitor la capacitatea de
rambursare a creditelor de citre debitori), care
ar putea compensa calitatea joasa a informatii-

lor sau lipsa de informatii despre IMM;

6. Reformarea si capitalizarea fondurilor de
garantare a creditelor existente, sau formarea

unor noi fonduri de garantare a creditelor;

7. Trecerea la standardele IFRS referitoa-
re la evaluarea riscului si formarea rezervelor

pentru pierderi la credite/imprumuturi;

8. Asigurarea unui acces mai bun pentru

IMM-uri la tenderele/comenzile de stat;

9. Implementarea unor programe de stat si/
sau cu suportul donatorilor internationali re-
feritoare la imbundtatirea calitdtii rapoartelor
financiare intocmite de citre IMM, perfecti-
onarea cunostintelor de business, planificare,
management si marketing din cadrul IMM
(cercetarea necesitatilor de instruire, organiza-

rea de training-uri, instruire continua, etc.);

10. Lobby-ing pentru mai multd asistentd
(transfer de tehnologii, cunostinte) si resurse
financiare pe termen lung din partea donato-
rilor, agentiilor de dezvoltare si institutiilor fi-

nanciare internationale;

11. Crearea cadrului legal necesar pentru
activitatea fondurilor venture si equity si parti-
ciparea la fondarea acestora impreuna cu insti-

tutiile financiare internationale si cele private;

12. Crearea cadrului legal pentru colectarea
de catre OMF a resurselor de pe piata internd
si transformarea AEI intr-o retea bancari de

tip cooperatist.
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