ACADEMIA DE STUDII ECONOMICE A MOLDOVEI

Cu titlu de manuscris
C.Z.U: 658.14/.15; 334.72.012.63/.64 (478) (043)

CERBUSCA VIORICA

FINANTAREA INTREPRINDERILOR MICI SI
MIJLOCII DIN REPUBLICA MOLDOVA:
SPECIFICUL INTREPRINDERILOR INOVATIONALE

Specialitatea 522.01. Finante

Teza de doctor in stiinte economice

Conducator stiintific: ULIAN Galina
Prof.univ., dr.hab.

Autorul: CERBUSCA Viorica

CHISINALU, 2016



© Cerbusca Viorica, 2016



CUPRINS
ADNOTARE ..ot
LISTA ABREVIERILOR ...
INTRODUCERE ...

1. PERFORMANTELE INTREPRINDERILOR MICI SI MIJLOCII DIN
ECONOMIILE BAZATE PE CUNOASTERE DIN PERSPECTIVA
FACILITARII ACCESULUI LA FINANTARE ....oevoninererrnensnssrsssssessessssssssasssses

1.1. Abordarea teoretico-metodologica a accesului la finantare pentru intreprinderile mici

STINIJIOCTT 1ttt ettt et ettt et e et e s st e e be e s bt e enbeesaeeenne s

1.2. Concepte cu privire la dezvoltarea inovatiilor in cadrul economiilor bazate pe

L 10T ] 2

1.3. Rolul intreprinderilor mici si mijlocii in economiile bazate pe cunoastere si

importanta accesului la finantare pentru dezvoltarea acestora .................c...coovieene.

1.4. Analiza performantelor sectorului intreprinderilor mici si mijlocii din Republica

IMOITOVA ..o

1.5. Concluzii [a capitolul L .......covveiiiiceee e e

2. PARTICULARITATILE FINANTARII INTREPRINDERILOR MICI SI
MIJLOCII DIN REPUBLICA MOLDOVA ...t

2.1. Abordarea surselor de finantare a activitatii intreprinderilor mici si mijlocii ................
2.2. Analiza institutiilor financiare bancare si nebancare din Republica Moldova prin
prisma satisfacerii necesitatii de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii ..............
2.3. Politica de stat privind dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii din Republica
Moldova si facilitarea accesului la finantare ...
2.4, Performantele financiare ale Fondului de Stat de Garantare a Creditelor din Republica
Moldova din perspectiva facilitarii accesului la credite al intreprinderilor mici si
1008 1] (013§ ST P PRSP

2.5. Concluzii 12 CaPItOIUL 2 .......cuoiiiiiiieeee

3. FINANTAREA INTREPRINDERILOR MICI SI MIJLOCII iN CONTEXTUL
DEZVOLTARII SI IMPLEMENTARII INOVATIILOR .........ccccoooviiiiiieiercreena.

3.1. Instrumente financiare moderne de sustinere a dezvoltarii intreprinderilor mici si

MIJLOCTT TNOVATIONALE. ..ottt ettt e

11

17

17

22

28

40
49

50

50

56

71

79
90

92

92



3.2. Aspectele dezvoltarii si finantdrii Intreprinderilor inovationale in cadrul institutiilor de
suport in afaceri din Republica Moldova ............cooiiiiiiiiiiiiii e 108

3.3. Elaborarea instrumentului de evaluare a gradului inovational al intreprinderilor mici si

mijlocii din Republica MOIAOVA ........c.ooeiiiiiiiicicicee e 116
3.4.Configurarea instrumentelor financiare pentru dezvoltarea intreprinderilor mici si

mijlocii inovationale din Republica Moldova .................ccooiiiiiiiiiiiiins, 124
3.5. Concluzii 1a CapItOIUL 3 ... 129
CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI 131
BIBLIOGRAFIE ...ttt ettt 134
ANEXE ..ot b bt 146
Anexa 1 Evolutia capitalului si antreprenoriatului din antichitate pana in perioada moderna 147
Anexa 2 Tipuri de inOvatii $1 eXEMPIL.......cerueieiriiieietiieiee ettt 149
Anexa 3 Evolutia sistemului €CONOMIC JAPONEZ ......uvnerintiniitiitiit i 153
Anexa 4 Caracteristicile sectorului IMM 1n statele ASIel ......cccoeeererrieriineeiienieeeiereeee, 154

Anexa 5 Segmentarea intreprinderilor micro, mici si mijlocii din Uniunea Europeana

conform principalilor indiCatori ............oeiuiiiiiiiii i 155
Anexa 6 Distributia IMM din Statele UE, SUA, Japonia dupa principalii indicatori ........... 156
Anexa 7 10 principii ale Small BUSINESS ACE .......coiiiiiiiieieiee et 157
Anexa 8 Programe europene pentru dezvoltarea IMM ..., 158
Anexa 9 Cadrul legislativ ce vizeaza sectorul IMM din Republica Moldova .................... 161
Anexa 10 Conditii pentru licentierea Asociatiilor de Economii si imprumut .................. 163

Anexa 11. Analiza SWOT a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova ......... 164

Anexa 12 Chestionar “Perceptia antreprenorilor asupra accesului la finantare™ .................. 165
Anexa 13 Reglementarea si supravegherea fondurilor de garantare a creditelor .................... 168
Anexa 14 Fondurile de Garantare a Creditelor ... 169
Anexa 15 Scheme de garantare a creditelor din Republica Moldova ..........ccccccoceiiiiiiinnnne 182
Anexa 16 Cadrul legislativ privind inovatiile si infrastructura de finantare a acestora .......... 184
Anexa 17 Incubatoarele de afaceri in Republica Moldova ...........cccceeeieiiiiiieniieiiieieeeee 185
Anexa 18 Programe Nationale de dezvoltare antreprenoriald ...........ccccceceeveeneniienienennennnn. 187
CERTIFICATE DE IMPLEMENTARE ..ottt 189
DECLARATIA PRIVIND ASUMAREA RASPUNDERII .................... 191
CURRICULUM VITAE ..ottt 192



ADNOTARE

la tezd pentru obtinerea gradului de doctor in economie “Finantarea intreprinderilor mici si mijlocii din
Republica Moldova: specificul intreprinderilor inovationale”,
Viorica Cerbusca, Chisinau 2016, Specialitatea 522.01. Finante

Structura tezei: Teza de doctor a fost elaborata in cadrul catedrei “Finante si Asigurari” a ASEM si
include adnotare, introducere, 3 capitole, concluzii generale si recomandari, bibliografia din 141 titluri, 18
anexe, 133 pagini text de bazd, 11 tabele, 45 figuri. Cercetarile sunt reflectate in 9 publicatii stiintifice
(3,99 c.a) si un ghid practic.

Cuvintele cheie: utilizate in cadrul cercetarii: IMM, inovatie, acces la finantare, surse de finantare, deficit
de finantare, garantie financiara, capital de risc, microfinantare, dezvoltare economica, investitii, granturi.
Domeniul de studiu al tezei il reprezinta finantele intreprinderii, moneda si credit, dezvoltarea, finantarea
si inovarea 1n sectorul IMM.

Scopul lucrarii: Autorul si-a trasat drept scop al cercetarii dezvoltarea modelului eficient si durabil de
facilitare a accesului la finantare a Intreprinderilor mici si mijlocii, inclusiv inovationale, prin revizuirea si
reconfigurarea viziunii existente privind sustinerea sectorului IMM.

Obiectivele cercetirii reprezinti: analiza interdependentei accesului la finantare si gradului de
dezvoltare a IMM; studierea politicilor si instrumentelor internationale de sustinere a dezvoltarii IMM si
elaborarea recomandarilor de adaptare a politicii de stat pentru facilitarea accesului la finantare; analiza
impactului mijloacelor bugetare alocate prin programul “Sustinerea intreprinderilor mici si mijlocii”
asupra facilitarii accesului la finantare; determinarea gradului de finantare a intreprinderilor mici si
mijlocii din Republica Moldova de cétre institutiile clasice: sistemul bancar, de microfinantare, leasing;
explorarea oportunitatilor de implementare in Republica Moldova a instrumentelor financiare inovative;
evaluarea activitatii Fondului de Stat de Garantare a Creditelor (FGC) din Republica Moldova, misiunea
caruia reprezintd imbundtatirea accesului la credite pentru IMM; analiza specificului intreprinderilor
inovationale si importantei accesului la finantare pentru dezvoltarea acestora; elaborarea propunerilor de
diversificare a instrumentelor de finantare a IMM.

Noutatea si originalitatea stiintifici constd in: stabilirea corelatiei dintre conceptul de specializare
inteligenta si dezvoltarea IMM inovationale; optimizarea instrumentelor financiare clasice si moderne
pentru asigurarea accesului intreprinderilor mici si mijlocii la finantare; configurarea modelului inovativ
de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova; formularea propunerilor privind
sporirea gradului de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii in baza rezultatelor chestionarului
“Perceptia antreprenorilor asupra accesului la finantare”; elaborarea modelului de evaluare a gradului de
implicare a intreprinderilor mici si mijlocii 1n activititi inovationale; configurarea instrumentului de
eficientizare a activitatii Fondului de Stat de Garantare a Creditelor in vederea multiplicarii mijloacelor
bugetare alocate In scopul facilitarii accesului la finantare a intreprinderilor mici si mijlocii.

Problema stiintifica importanta solutionata in domeniul de cercetare consta in elaborarea unei viziuni
moderne cu privire la facilitarea accesului la finantare pentru intreprinderile mici si mijlocii, inclusiv
inovationale, bazatd pe optimizarea instrumentelor financiare clasice, configurarea instrumentelor si
modelelor de finantare inovative, formularea setului de indicatori de evaluare a gradului inovational 1n
intreprinderile din tard, fapt care a condus la revizuirea abordarii existente cu privire la finantare,
implicand, 1n acest proces, institutiile financiare, mediul de afaceri, statul.

Semnificatia teoreticd a tezei deriva din dezvoltarea conceptelor privind imbunatatirea accesului la
finantare a IMM, elaborarea metodologiei de evaluare a angajarii Intreprinderilor in activitati
inovationale, configurarea modelului inovativ de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica
Moldova.

Valoarea aplicativa a lucrdrii este reprezentatd de instrumentele financiare internationale adaptate de
catre autor pentru imbunatirea accesului la finantare a IMM din tara, inclusiv care implementeaza inovatii
(finantarea alternativa, facilitati fiscale, fond cu capital de risc); modelul de optimizare a activitatii
Fondului de Stat de Garantare a Creditelor. Concluziile si recomandérile autorului ar putea sta la baza
unor analize si cercetdri ulterioare.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Rezultatele cercetarii au fost acceptate a fi implementate de catre
Ministerul Economiei al Republicii Moldova si ICS “Total Leasing and Finance” SA. Concomitent,
avand o valoare aplicativa, aceasta ar putea fi utilizata de antreprenori pentru a determina care sunt cele
mai eficiente oportunitati de finantare.



ANNOTATION

to the Doctoral Thesis in Economics with the theme: “Financing small and medium enterprises in the
Republic of Moldova: the specific of innovative enterprises”,
Viorica Cerbusca, Chisinau 2016, Specialty 522.01. Finance

Structure of the thesis: The paper was developed at the Department "Finance and Insurance"”, ASEM
and includes introduction, three chapters, conclusions and recommendations, bibliography consisting of
141 sources, 18 annexes, 133 pages of main text, 11 tables, 45 figures. The researchers are reflected in 9
scientific publications and a practical guide.

Keywords used in the framework of the research: SMEs, innovation, access to finance, financing
sources, financial gap, financial guarantee, venture capital, microfinancing, economic development,
investments, grants.

Field of study: finance, currency and credit, development and financing of the SMEs sector

The purpose of this paper is to develop an efficient and sustainable model to facilitate access to finance
for small and medium enterprises, including innovative companies, by reviewing and reconfiguring
existing vision on supporting the SME sector.

The objectives of the research are the analysis of the correlation of the level of access to finance and
SME development; the research of the international policies and instruments for SME development and
elaboration of recommendations for adjusting the state policy in order to facilitate the access to finance;
analysis of the impact of the budgetary funds allocated to the program "Support for small and medium
enterprises” on the access to finance for SMEs; determination of the level of financing of small and
medium enterprises in Moldova by classic institutions: banks, microfinancing organizations, leasing
companies; exploring opportunities for innovative financial instruments implementation; assessment of
the impact of the State Credit Guarantee Fund on facilitating access to credits for SMEs; analysis of the
innovative companies and the impact of facilitating access to finance for their development; elaboration
of proposals for SMEs financing instruments diversification.

The scientific novelty and originality consist in determination of the correlation between the concept of
smart specialization and development of innovative SMEs; optimization of classic and modern financial
instruments in order to improve SME access to finance; setting the innovative model for SME financing;
formulation of proposals for improving the SME financing based on the results of the questionnaire "The
perception of entrepreneurs on access to finance "'; develop the model for assessing the degree of SME
involvement in innovative activities; configuration of the tool which will improve the activity of the State
Credit Guarantee Fund in order to multiply the budgetary funds allocated for improving the SME access
to finance.

Important scientific issue solved consist in developing a modern visions on improving access to finance
for small and medium enterprises, including innovative companies, based on the optimization of
traditional financial instruments, configuration of tools and innovative funding models, formulation of a
set of indicators for identification and assessing the innovative enterprises in the country, adaptation of
financial instruments to the needs and capacities of the sector, which led to the revision of the existing
approach on financing, involving in this process financial institutions, business sector, state.

Theoretical relevance of the thesis derives from the concept on improving access to finance for SMEs;
development of the methodology for SME evaluation on innovative activities engaging; setting
innovative model for financing of small and medium enterprises in Moldova.

The value of the work is represented by international financial instruments adapted for improved access
to finance for SMEs (alternative financing, fiscal facilities, venture capital); optimization model of the
Credit Guarantee Fund activity. Author's conclusions and recommendations could be the basis of further
analysis and research.

Implementation of scientific results. The research has been accepted to be implemented by the Ministry
of Economy of Moldova and ICS "Total Leasing and Finance" JSC.



AHHOTALIMUA
K IOKTOPCKOM JuccepTanui «PUHAHCUPOBAHUE MAJIbIX M CPEAHUX MPEANPUITU 13 PecnyOnnku
MomnoBa: 0COOCHHOCTH WHHOBAIMOHHBIX TPEIPUSTHI
Buopuka UepOymika, Kumunes, 2016, cnenmansHocth 522.01. GunaHCh

CTpykTypa auccepTanuu: uccepranus Obiia paspabortana Ha kadenpe «PuHaHCcH U CTpaxoBaHHE»
MonmaBckoil OKOHOMHUIECKOW AKaIeMUN U COCTOUT M3: BBEIACHUS, TPEX TJIaB, BEIBOJAOB M MPEIIOXKCHHUH,
oubmuorpaduu u3 141 ucrounukos, 18 mpunoxenu#t, 133 crpanun 6a3oBoro Tekcta, 11 Tabmum, 45
rpajuxoB. HMccnemoBanust oroOpakeHbI B 9 HaydHBIX MMyOJIWKAIMSIX W OJHOM IPAKTUIECKOM
PYKOBOZICTBE.

KawueBbie ciaoBa: manbie u cpeanue npeanpustust (MCII), mHHOBauuu, mocTyn K (MHAHCOBBIM
pecypcaMm,  HCTOYHMKM  (UHAHCHUPOBAHUS,  JIOCTATOYHOCTh  (UHAHCHpPOBaHUs,  (uHAHCOBOE
HNOPYYHUTENILCTBO, BEHUYPHBIH  KamuTall, MHUKPO(QHHAHCHUPOBAaHHE, SKOHOMHYECKOE pa3BHUTHE,
WHBECTHUIIMH, TPAHTHI.

O0aacTb uccienoBanus: GUHAHCHL ICHBIY; KPEIUT, pa3BuTHE U GruHaHcupoBanue cekropa MCII.
Henp uccaenopanus: coszgaHue >(PPEKTHBHON M YCTOWYMBOW MOJETH IJsl YIPOIICHHWS TOCTyMa K
¢unancupoBarnto MCII, B TOM dmcie WHHOBAaIlMOHHBIX ITyTEM PACCMOTPEHHS W TIEPEHACTPOUKH
CYILECTBYIOIIETO BUAEHUS 10 noaaep:xkke cekropa MCII.

3agayamMu  Hccie0BaHMA  SIBJSIOTCA: aHAIW3  B3aMMO3aBUCHMOCTH  CTENEHHM JOCTyma K
¢unancupoBanuio U yposHs pasButusi MCII; m3yueHne MeXIyHapOIHBIX HOJUTHK W WHCTPYMEHTOB
nonnepxku u pasButus MCII a Taxxke pa3pa0boTka pEeKOMEHIAIUN MO aJanTalMd TOCYAapCTBEHHON
TIOJIUTUKY JIJIsl YIPOILEHUST AOCTyNa K (PMHAHCOBBIM pecypcam; aHalu3 CTENEeHH BIUSHUS OFOIKETHBIX
pecypcoB BBIIENCHHBIX Ha mporpamMy «llommepxka mamoro u cpeaHero OusHeca» Ha OOJeryeHue
JIOCTyra K (MHAHCHPOBAHUIO; ompesenceHue creneHu ¢uHancupoBanus MCII PecnyOnuku Moijgosa
TPaJUIMOHHBIMH MHCTPYMEHTaMM; OaHKOBCKOW CHUCTEMOM, OpTraHM3alUsSIMH MHKpO(QHUHAHCHPOBAHUS W
JM3MHIA; M3yYeHHE BO3MOXHOCTU BHeIpeHus B PecmyOnuke MongoBa MHHOBAIIMOHHBIX (DMHAHCOBBIX
WHCTPYMEHTOB; OLEHKa nearenbHocTH ['ocynmapctBenHoro ®onna no I'apantupoBanuto Kpenutos B
Pecnybnke MomnoBa 1enbio KOTOPOTo siBisieTcs obnerdeHune aoctyna K kpeautam s MCII; ananms
cnenn(MKH WHHOBAIIMOHHBIX MPEANPHUITAN U BKHOCTHU JOCTYNA K (PMHAHCUPOBAHUIO JUIS X Pa3BUTHS,
pa3paboTKa MpeUI0KEHUH 110 TUBEpCUPHUKANN HHCTPYMeHTOB puHaHcupoBanust MCIT.

Hayuynast HOBH3HA M OPUTMHAJIBHOCTDH HUCCJEA0OBAHUS COCTOUT B: YCTAHOBJIEHHUH B3aWMOCBSI3U MEXIY
KOHIICTIIINEeH YMHOU CIEIUAIM3AIIN U pa3BUTHEM WHHOBAIMOHHBIX MCII; onTrMH3aIiuu KiIacCHIeCKuX
U COBPEMEHHBIX (PMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB It oOecreueHust pocryna MCII k ¢uHaHCcHpoBaHUIoO;
MOCTPOCHUE WHHOBAlMOHHOW Moxaenu ¢(uuaHcupoBanus MCII Ha OCHOBHHMHM peE3yNbTaTOB OIpoca
«Bocnpustre npeanpuHUMaTeNe 10cTyma K cpe/icTBaM (PUHAHCHPOBAHUS»; pa3pabOTKa MOJETH OIIEHKU
ypoBHsa yuactusi MCII B HHHOBalMOHHBIX HPOEKTaX; pa3pabdoTKa HMHCTPYMEHTA BIMSIOLIETO Ha
nosbiieane g dextuBHocTy I'ocynapersennoro ®onaa no [Napantuposanuto Kpeautos cBsizaHHOTO
YMHOKEHHEM TOCYIapCTBEHHBIX CPENICTB JUIS YIPOIIEeHHs JocTyna K huHancuposannio MCIL.

Hayuynasa npo6JieMa BBICOKOIl 3HAYMMOCTH, pa3pelieHHAs B JaHHOI 00JacTH HccieI0BAHUA
COCTOUT B Pa3pabOTKe COBPEMEHHOI'O BUAEHUS YNPOILEHHs JTocTyna K ¢uHancuposanuto s MCIL, B
TOM YHCIIe WHHOBAIIMOHHBIX, OCHOBHOI'O Ha ONTHUMH3AINU KIACCUYECKUX (PUHAHCOBBIX HMHCTPYMEHTOB,
KOH(QHTYpallui WHHOBAIIMOHHBIX HMHCTPYMEHTOB M Mojelneil (uHaHcupoBaHus; (opMynrpoBaHue
nokaszaTesiell oleHKH ypoBHS HHHoBanmed MCII, uro mpuBeno k nepecMoTpy MMEIOIIErocs Moaxo/a 1o
noBoay (MHAHCUPOBAHUS, BOBIEKas B 3TOT Mpouecc (UHAHCOBBIE WHCTUTYTHI, MNPEANPHUITHS,
TOCYAapCTRO.

TeopeTnyeckasi 3HAYMMOCTB Pa0OThI BHITEKAET MX PA3BUTUS KOHLEMUMWH YIPOUIEHHs AOCTyNa K
¢unancupoBanuto  MCII, pa3paboTKM METOJONOTMH OLEHKH BOBJICUCHHUS MPENNpPUATHHA B
WHHOBAIIMOHHBIE MPOEKThl, KOH(QHUryparmuy WHHOBAalMOHHON Moxenn ¢uHaHcupoBanus MCII B
PecrryOnke MomoBa.

IIpakTnyeckass  3HAYMMOCTH  PadOTBl  TpPEACTAaBICHA  MEXAYHAPOAHBIMUA  (PUHAHCOBBIMHU
WHCTPYMEHTaMH aJalTHPOBAHHBIX aBTOPOM /ISl YIpoIeHus nocryna K ¢punancupoarnio MCIL, B Tom
Yyclie TEMH KOTOpbIE BHEIPSIOT WHHOBAIWM (aJbTEpPHATHBHOE (PHMHAHCHPOBAHHE, HAJOTOBBIC JIBI'OTHI,
BEHUYpPHBI KamuTam); MOJelb ONTUMH3aUuu jAearesbHocTH [ocynmapctBenHoro @Ponaa 1o
lapantupoBannio KpeautoB. BbiBoapl W mpemiokeHus pa3paOOTaHHBIE aBTOPOM MOTYT OBITh
UCIIOJIb30BaHbI U1 HOCIEAYIOIINX UCCIIEI0BaHUH.

BHenpenne Hay4yHBIX pe3yJbTaToB. Heo0XonuMoCTh BHEIpPEHUs pe3yjbTaTOB UCCIEAOBaHUSA ObLIO
noaTeepxxaeno MunucrepcrsoM Dxonomuku 1 Kommanueii «Total Leasing and Finance» SA.
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LISTA ABREVIERILOR
ADC — autoritatea de dezvoltare a creditelor

ADR — Agentie de Dezvoltare Regionala

AECM - Asociatia Europeana de garantare Mutuala

AEI — Asociatiile de economii si imprumut

AEIC - Asociatiile de economii si imprumut a cetatenilor

ASEM — Academia de Studii Economice din Moldova

ASM — Academia de Stiinte a Moldovei

BA — Business angels

BC — Banca comerciala

BERD — Banca Europeana pentru Dezvoltare si Reconstructii

BI — business incubator

BNM — Banca Nationald a Moldovei

BNS — Biroul National de Statistica

BRD — Biroul Relatiilor cu Diaspora

CAPM - Capital Asset Pricing Model

CD — cercetare si dezvoltare

CE — Comisia Europeana

CEIM - Carta Europeani a Intreprinderilor Mici

CGC — Corporatia de Garantare a Creditelor (Japonia)

COSME — Programul de competitivitate pentru intreprinderile mici i mijlocii europene
CMRZB - Banca de garantare si dezvoltare cehd-moraviana

CSZ — coroana ceha

DFID — Departamentul pentru Dezvoltare Internationala a Marii Britanii
DLC — Directoratul Liniei de Credit pe langa Ministerul Finantelor
EBAN — Reteaua Europeana a Investitorilor Informali (European Business Angels Network)
EFSE — Fondul Europei de Sud-Est

EIB — Banca Europeana de Investitii

EUR — Euro

£ - Lira sterlina

FEI — Fondul European de Investitii

FFF — familie, prieteni, alte persoane (family, friends, fools)

FGC — Fondul de garantare a creditelor

FSADMB — Fondul pentru sustinerea antreprenoriatului si dezvoltarea micului business

IA — incubator de afacere



IFAD — Fondul International pentru Dezvoltare in Agricultura

IFP — institutie financiard partenera

IGI — Indicele global al inovatiei

IMM — Intreprinderi mici si mijlocii

INCE — Institutul de National de Cercetari Economice

IP — Proprietate intelectuala

JASME — Agentia Japoneza de Dezvoltare a Intreprinderilor Mici si Mijlocii
MAIB — Banca Comerciala “Moldova-Agroindbank” SA

MDL — leu moldovenesc

MEDAF — Model de evaluare a activelor financiare

MIEPO — Organizatia moldoveneasca de promovare a investitiilor si exporturilor
NLFC — Corporatia de Finantare a Japoniei (National Life Finance Corporation)
ODIMM — Organizatia pentru Dezvoltarea Sectorului Intreprinderilor Mici si Mijlocii
OECD - Organizatia Economica pentru Cooperare si Dezvoltare

OMF — Organizatii de microfinantare

OSCE — Organizatia pentru Securitate si Ccooperare in Europa

PARE — Programul de Atragere a Remitentelor in Economie

PC — Program cadru

PCI — Programul de Competitivitate si Inovare

PIB — Produsul intern brut

PNAET — Programul National de Abilitare Economica a Tinerilor

RM — Republica Moldova

RISP — Programul de investitii rurale

RSC — responsabilitate social-corporativa

SA — Societate pe actiuni

SBA — Legea intreprinderilor mici si mijlocii europene (Small Business Act)
SBS — suport in micul business (small business support)

SCB — Banca Centrala Shinkin (Japonia)

SGC — schema de garantare a creditelor

SGF — scrisoare de garantie financiara

SME — intreprinderi mici si mijlocii (Small and medium enterprises)

SRL — societate cu raspundere limitata

SUA — Statele Unite ale Americii

VA — Taxa pe Valoare Adaugata

UE — Uniunea Europeana



URSS - Uniunea Republicilor Sovietice Socialiste

USAID — Agentia Statelor Unite ale Americii pentru Dezvoltare
USD - dolar american

VAB — Valoarea Adaugata Bruta

VC - Fond cu capital de risc / venture capital
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INTRODUCERE

Actualitatea si importanta temei de cercetare

In cadrul unei economii bazate pe cunoastere rolul de actor principal i-a fost atribuit
sectorului intreprinderilor mici si mijlocii (IMM), iar facilitarea accesului la finantare este un
factor esential care contribuie la dezvoltarea capacitdtilor de inovare ale companiilor, sporirea
productivitatii si cresterea competitivitatii pe piati. In Republica Moldova, sectorul IMM
reprezinta cca 97% din totalul intreprinderilor, asigurand locuri de munca pentru 55,1% angajati
ai unitatilor economice si inregistrand venituri din vanzari de 30,8%. Performantele reduse ale
IMM sunt cauza mai multor factori, precum educatia financiara slab-dezvoltata, infrastructura de
suport necorespunzatoare pentru dezvoltarea intreprinderilor inovationale, resurse financiare
scumpe si greu de accesat.

Prezenta lucrare elucideaza faptul ca problemele intdmpinate de Intreprinderile mici si
mijlocii in accesarea surselor de finantare constituie una dintre principalele bariere ale acestui
sector, care stagneazd dezvoltarea inovatiilor, crearea produselor si serviciilor cu valoare
adaugata nalta, promovarea vizeaza determinarea factorilor cheie care au un impact semnificativ
asupra accesului la finantare al intreprinderilor mici si mijlocii, inclusiv cele inovative,
identificarea surselor de finantare pentru exporturilor si substituirea importurilor. Prin urmare,
asigurarea accesului la o finantare adecvata pentru intreprinderile mici si mijlocii este o conditie
imperativa pentru cresterea si dezvoltarea unui stat.

In cadrul cercetirii, autorul constata ca, in prezent, nu existd o metoda unica si universala
de a finanta sectorul IMM. Fiecare unitate economica are necesitdti diferite de finantare,
influentate de etapa de dezvoltare, marimea, domeniul in care activeaza etc.

Avand in vedere importanta lor pentru dezvoltarea economica a tarii, luand in considerare
politica statelor industrializate de a sustine IMM prin facilitarea accesului la finantare si
promovarea inovatiilor, autorul a ales studierea temei “Finantarea Intreprinderior mici si mijlocii
din Republica Moldova: specificul intreprinderilor inovationale”.

Descrierea situatiei in domeniul de cercetare si identificarea problemelor de
cercetare. Accesul la finantare este un subiect de interes inalt pentru cercetatori si o problema de
importantd semnificativa pentru factorii de decizie din economiile bazate pe cunoastere. Astfel,
oamenii de stiintd din strdinatate au demonstrat cd accesul simplificat la finantare poate reduce
sdracia, contribui la cresterea economici si generarea locurilor de munci. In Republica Moldova,
accesul la finantare este o prioritate prevdzuta in Strategia nationald de dezvoltare “Moldova
20207, principiul “Finante: accesibile si ieftine”, obiectivul autoritatilor pentru anul 2020
reprezentand ,,dispunerea de un sistem financiar care sd canalizeze in mod eficient resursele
financiare de la gospodariile casnice care produc economii la agentii economici care sunt in
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cautare de mijloace pentru finantarea ideilor lor de afaceri (...)” [1]. In prezent, 35% din IMM
din Republica Moldova evidentiaza “accesul la finantare” ca pe o constrangere majorda pentru
cresterea si dezvoltarea companiilor, comparativ cu media de 25% Inregistrata in tarile in curs de
dezvoltare. In aceasti ordine de idei, lucrarea evidentiaza ca dificultitile intimpinate de IMM in
accesarea surselor de finantare stagneaza dezvoltarea inovatiilor, care reprezintd pilonul cresterii
economice durabile [2]. In acest context, tema de cercetare este de o actualitate si importantd
semnificativd atdt in Republica Moldova, cat si in alte state ale lumii. Studiul lucrarilor
consacrate a stabilit ca subiectul cercetat nu este abordat in intreaga lui complexitate.

Scopul lucrarii constd in dezvoltarea modelului eficient si durabil de facilitare a
accesului la finantare a intreprinderilor mici si mijlocii, inclusiv inovationale, prin revizuirea si
reconfigurarea viziunii existente privind sustinerea sectorului IMM.

Pentru atingerea scopului propus, am stabilit urmatoarele obiective ale cercetarii:

- Analiza interdependentei accesului la finantare si gradului de dezvoltare a IMM;

- Studierea politicilor si instrumentelor internationale de sustinere a dezvoltarii IMM si
elaborarea recomandarilor de adaptare a politicii de stat pentru facilitarea accesului la
finantare;

- Analiza impactului mijloacelor bugetare alocate prin programul “Sustinerea intreprinderilor
mici si mijlocii” asupra facilitarii accesului la finantare;

- Determinarea gradului de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova
de catre institutiile clasice: sistemul bancar, de microfinantare, leasing;

- Explorarea oportunitatilor de implementare in Republica Moldova a instrumentelor
financiare inovative;

- Evaluarea activitatii Fondului de Stat de Garantare a Creditelor (FGC) din Republica
Moldova, misiunea caruia reprezinta imbunatatirea accesului la credite pentru IMM.

- Analiza specificului intreprinderilor inovationale si importantei accesului la finantare pentru
dezvoltarea acestora;

- Elaborarea propunerilor de diversificare a instrumentelor de finantare a IMM.

Obiectul cercetarii 1l reprezintd intreprinderile mici si mijlocii, In special inovationale,
care pot genera valoare adaugata inalta si influenta pozitiv cresterea economica.

Noutatea si originalitatea stiintifica a cercetarii consta in:

- Stabilirea corelatiei dintre conceptul de specializare inteligentd si dezvoltarea IMM
inovationale;
- Optimizarea instrumentelor financiare clasice si moderne pentru asigurarea accesului

intreprinderilor mici si mijlocii la finantare;
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- Configurarea modelului inovativ de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din
Republica Moldova;

- Formularea propunerilor privind sporirea gradului de finantare a intreprinderilor mici si
mijlocii in baza rezultatelor chestionarului “Perceptia antreprenorilor asupra accesului la
finantare”;

- Elaborarea modelului de evaluare a gradului de implicare a intreprinderilor mici si mijlocii
in activitati inovationale;

- Configurarea instrumentului de eficientizare a activitatii Fondului de Stat de Garantare a
Creditelor in vederea multiplicarii mijloacelor bugetare alocate in scopul facilitarii
accesului la finantare a Intreprinderilor mici si mijlocii.

Problema stiintificA importanta solutionati in domeniul de cercetare constd in
elaborarea unei viziuni moderne cu privire la facilitarea accesului la finantare pentru
intreprinderile mici si mijlocii, inclusiv inovationale, bazatd pe optimizarea instrumentelor
financiare clasice, configurarea instrumentelor si modelelor de finantare inovative, formularea
setului de indicatori de evaluare a gradului inovational in intreprinderile din tara, fapt care a
condus la revizuirea abordarii existente cu privire la finantare, implicand, 1n acest proces,
institutiile financiare, mediul de afaceri, statul.

Semnificatia teoreticd a cercetdrii derivd din dezvoltarea conceptelor privind
imbunatatirea accesului la finantare a IMM, elaborarea metodologiei de evaluare a angajarii
intreprinderilor in activitdti inovationale, configurarea modelului inovativ de finantare a
intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova.

Valoarea aplicativa a lucrdrii este reprezentata de instrumentele financiare internationale
adaptate de catre autor pentru imbundtatirea accesului la finantare a IMM din tara, inclusiv care
implementeaza inovatii (finantarea alternativa, facilitati fiscale, fond cu capital de risc); modelul
de optimizare a activititii Fondului de Stat de Garantare a Creditelor. Concluziile si
recomandarile autorului ar putea sta la baza unor analize si cercetari ulterioare.

Aprobarea rezultatelor stiintifice. Abordarile teoretice, elaborarile metodologice si
recomandarile prezentate in lucrare au fost expuse in lucrdrile stiintifice publicate in 3 reviste
stiintifice, recenzate din Republica Moldova, 6 conferinte si simpozioane stiintifice, organizate
in cadrul Academiei de Studii Economice a Moldovei, Universitatii de Stat din Moldova. De
asemenea, autorul a participat la conferinte nationale si internationale, in cadrul carora a
prezentat atat evolutia sectorului intreprinderilor mici si mijlocii, cat si oportunitatile de finantare
a unei afaceri. Autorul in colaborare cu o echipa de specialisti a publicat brosura cu privire la

“Impozitarea intreprinderilor mici si mijlocii”.
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Suportul metodologic si teoretic al tezei. Baza metodologica a tezei o constituie
lucrarile elaborate in cadrul Centrelor de cercetare, Universitati, Institutii internationale si
nationale. Drept fundament teoretic al tezei au servit lucrarile stiintifice ale cercetatorilor strdini,
precum Shumpeter J., Chesbrough H., Beck T., Demirguc-Kunt A., Laeven L., Levine R,
Teraoka H. s.a. Un aport important la studierea problematicii a fost adusd de cercetatorii si
practicienii autohtoni: Cobzari L., Ulian G., Hancu R., Ciubotaru M., Ganea V., Doga-Mirzac
M., Botnari N., Aculai E., Timus A., Veverita V., Erhan L. etc. Cercetdri in domeniu sunt
efectuate de institutii nationale si internationale specializate. Totodata, radiografia domeniului
este efectuatd de catre institutiile de resort in procesul de monitorizare si evaluare a Strategiei
nationale de dezvoltare “Moldova 2020 si Strategiei de dezvoltare a sectorului Intreprinderilor
mici si mijlocii pentru anii 2012-2020, unde sunt prezentate rezultatele obtinute, insotite de
indicatori cantitativi si calitativi, precum si gradul de realizare a actiunilor planificate.

Ca suport informational autorul a utilizat actele legislative si normative In domeniul
IMM, rapoartele si publicatiile Guvernului Republicii Moldova. De asemenea, cercetarea s-a
bazat pe datele statistice colectate de Biroul National de Statistica, studiile Bancii Mondiale,
Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd (OCDE), Programului Natiunilor Unite
pentru Dezvoltare (PNUD) etc. Autorul a analizat in teren instrumentele si programele
implementate de organizatiile de dezvoltare a intreprinderilor mici si mijlocii, in special
inovationale, din urmatoarele state: Polonia (Parcul tehnologic din Poznan), Japonia (National
Life Finance Corporation, Agentia Japonezd pentru IMM), Roménia (Fondul National de
Garantare a Creditelor pentru intreprinderi mici si mijlocii), precum si din oficiu: Israel, Estonia
s.a.

Metodologia cercetarii stiintifice. Pentru atingerea obiectivelor propuse in cadrul
studiului, autorul a utilizat urmatoarele metode si instrumente de cercetare: metoda documentara,
bazatd pe accesarea si studierea bibliografiei generale si de specialitate; metoda sintezei,
comparatiei, analogiei si gruparii datelor cantitative si calitative; metoda graficd pentru
reprezentarea datelor; metoda analizet SWOT pentru identificarea punctelor forte si slabe ale
sectorului; metoda Canvas pentru analiza instrumentelor de finantare si elaborarea unui model
inovativ de finantare a IMM; metoda analizei comparative aplicatd pentru instrumentele de
finantare; metoda chestiondrii in vederea determindrii perceptiei antreprenorilor privind accesul

Implementarea rezultatelor stiintifice. Avand in vedere ca cercetarea se bazeaza pe un
sector al economiei prioritar pentru politica de dezvoltare a statului, rezultatele acesteia au fost
acceptate spre implementare de catre Ministerul Economiei al Republicii Moldova si ICS “Total
Leasing and Finance” SA. Concomitent, avand o valoare aplicativa, aceasta ar putea fi utilizata
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de antreprenori pentru a determina cele mai eficiente oportunitati de finantare.

Directiile de solutionare a problemei de cercetare constau in detalierea elementelor de
conexiune dintre conceptul de specializare inteligenta si dezvoltarea intreprinderilor mici si
mijlocii inovationale; elaborarea metodologiei de evaluare a implicarii intreprinderilor in
activitati inovationale; determinarea eficientei surselor de finantare pentru dezvoltarea
performantelor intreprinderilor mici si  mijlocii, inclusiv inovationale; configurarea
instrumentului de eficientizare a Fondului de Stat de Garantare a Creditelor; elaborarea
modelului inovativ de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova.

Publicatiile la tema tezei. Rezultatele cercetarilor stiintifice efectuate in teza de doctor
au fost publicate in 9 lucrari stiintifice cu un volum 3,99 c.a.

Volumul si structura tezei. Teza de doctor a fost conceputd cu urmatoarea structura:
introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari, bibliografie din 141 titluri si 18
anexe. Teza este expusa pe 133 pagini text de baza, contine 45 figuri, 11 tabele.

Structura si continutul tezei. Tinand cont de scopul si obiectivele propuse, autorul a
structurat lucrarea 1n urmatoarele capitole si sectiuni: introducere, trei capitole, concluzii
generale si recomandari, lista surselor bibliografice, anexe, precum si adnotdrile in 3 limbi
(romana, engleza, rusa), certificatele de implementare, curriculum vitae.

in Introducere este elucidati actualitatea si importanta temei studiate; este identificata
problema accesului dificil la finantare a sectorului intreprinderilor mici s1 mijlocii, inclusiv
inovationale, de unde deriva scopul si obiectivele cercetdrii; este expusd problema stiintifica
importantd solutionatd; sunt descrise elementele de noutate si originalitate stiintificd; este
prezentata aprobarea si implementarea rezultatelor cercetarii.

Capitolul 1 “Performantele intreprinderilor mici si mijlocii din economiile bazate pe
cunoastere din perspectiva facilitirii accesului la finantare” cuprinde sinteza abordarilor
teoretico-metodologice cu privire la accesul la finantare, cerceteaza evolutia sectorului IMM,
precum si constrangerile acestuia, prezinta importanta Strategiei de specializare inteligenta in
vederea stimuldrii Intreprinderilor inovationale. Autorul abordeaza aspectul inovational al IMM.

in cadrul capitolului 2 “Particularititile finantirii intreprinderilor mici si mijlocii
din Republica Moldova” sunt explorate instrumentele si sursele de finantare pentru sector, este
determinat gradul de finantare a IMM de catre institutiile financiare, analizat impactul
mijloacelor bugetare alocate prin programul “Sustinerea intreprinderilor mici si mijlocii” asupra
facilitarii accesului la finantare, prezentatd importanta Fondurilor de Garantare a Creditelor
pentru facilitarea accesului la credite si elaborate propuneri de Tmbunatitire a schemelor de

garantare a creditelor din tara. Autorul analizeaza experienta straind si nationald in domeniu.
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Capitolul 3 al lucrarii “Finantarea intreprinderilor mici si mijlocii In contextul
dezvoltirii si implementirii inovatiilor” prezintd inovatiile prin prisma sectorului IMM;
descrie instrumentele financiare inovative; analizeaza experienta internationald in promovarea
inovatiilor in intreprinderi; exploreaza oportunitatile de implementare in Republica Moldova a
instrumentelor financiare moderne; propune modelul inovativ de finantare a IMM.

Compartimentul ,,Concluzii generale si recomandari” cuprinde concluziile tematice
efectuate pe parcursul cercetdrii, precum si formularea concluziei generale, sunt descrise
rezultatele de bazad ale cercetdrilor efectuate si sunt Inaintate recomandarile referitoare la
facilitarea accesului la finantare pentru IMM din Republica Moldova, in special inovationale.

Cuvintele-cheie. IMM, inovatie, acces la finantare, surse de finantare, deficit de
finantare, garantie financiara, capital de risc, microfinantare, dezvoltare economica, investitii,

granturi.
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1. PERFORMANTELE INTREPRINDERILOR MICI SI MIJLOCII DIN
ECONOMIILE BAZATE PE CUNOASTERE DIN PERSPECTIVA FACILITARII
ACCESULUI LA FINANTARE

1.1. Abordarea teoretico-metodologica a accesului la finantare pentru intreprinderile
mici si mijlocii

Germenii afacerilor provin din antichitate, unde activitatea de baza a populatiei era
agricultura. Micii proprietari constientizau importanta adoptarii unor decizii privind cantitatea si
tipul culturilor semanate, astfel incat, la sfarsit de an, sa poatd plati atat taxele, cat si sa
economiseasca pentru consumul intern. Mai mult, adesea erau necesare asocierile dintre vecini,
fapt care asigura o productivitate si rentabilitate mai inalta. Astfel, din cele mai vechi timpuri, se
punea accent pe importanta planificirii, analizei si evaluarii in afaceri. In evolutie, are loc
restrangerea economiei naturale si extinderea economiei de marfuri, intensificarea circulatiei
banesti, precum si aparitia primelor institutii de credit; apare si ia amploare schimbul de marfuri
in localitati, intre regiuni si tari. Ca rezultat, analizand circulatia marfurilor, precum si cresterea
rolului banilor in societate, marii ganditori ai antichitatii au pus bazele notiunii de capital.
Studierea conceptelor economice demonstreaza ca dezvoltarea afacerilor este un factor
interdependent de evolutia capitalului, ori, in statele si perioadele care incurajau cresterea
acestuia erau inregistrate tendinte pozitive ale initiativelor private [Anexa 1]. In general, este de
mentionat ca atitudinea fata de afaceri ramanea a fi reticenta, fapt care s-a schimbat incepand cu
perioada industrializarii economiei, dezvoltarii urbanismului si comertului. Unii autori, dezvolta
ideea precum ca religia a avut un factor decisiv in dezvoltarea ori stagnarea afacerilor. Astfel,
Werner Sombart [3], de exemplu, subliniaza ca iudaismul a avut un rol esential in schimbarea
atitudinii fatd de antreprenoriat, aceasta fiind cauzat, in special, de faptul ca evreii nu puteau
detine pamant in Europa si le era interzis sa desfasoare activitati in anumite domenii, fiind
nevoiti sa se specializeze in domeniul afacerilor. Max Weber [4] evidentiaza ca protestantismul a
avut un rol fundamental in schimbarea atitudinii fatd de afaceri si dezvoltarea spiritului
antreprenorial. Importanta antreprenoriatului a fost recunoscuta incepand cu secolul XVIII in
Franta, cand economistul Richard Cantillona asocia asumarea riscurilor in economie cu notiunea
de antreprenoriat. Revolutia industriald din Anglia, bazatd pe capitalismul liberal si pe
preponderenta initiativei private [5], este modelul care a stat la baza elaborarii unor teorii
economice, precum ,teoria decolarii”’, fundamentatd de Rostow W. sau ,teoria inovatiei si a
dezvoltarii”, formulatd de Schumpeter J. O alta etapd prin care a trecut antreprenoriatul este
capitalismul, caracterizat prin proprictatea privata asupra mijloacelor de productie; generalizarea
productiei (industriale) de marfuri si reglementarea acesteia de cdtre mecanismele pietei;
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organizarea rationald a productiei in vederea obtinerii unui profit. Agentul economic tipic este
antreprenorul, care dirijeazd desfasurarea productiei si isi asuma deopotrivd riscurile si
beneficiile activitatii economice. In epoca contemporani, Lucas R. [6] este, probabil, primul care
a oferit anumite detalii privind teoria cd agenfii economici sunt eterogeni in talentul
antreprenorial si decizia de a porni o afacere depinde de talentul antreprenorial si al salariilor
oferite. Barringer B. si Ireland D. [7] mentioneaza ca intregul proces antreprenorial trece prin
cateva etape comune: o datd luatd decizia, trebuie dezvoltatd o idee de afaceri care sa asigure
succesul prin intermediul unui studiu de fezabilitate, a unei analize si, in sfarsit, elaborarea
modelului de afacere. Dupa proiectarea acestuia, urmatoarea etapa o reprezinta directionarea de
la idee la companie. Ultima faza o constituie administrarea in asa fel incat aceasta sa asigure o
crestere sustinutd de capital, care sa contribuie la cresterea performantelor companiei.

Conceptul de performanta este definit si analizat de catre diferiti cercetatori, dar autorul
tine sd atragd atentia asupra celui prezentat prin prisma obiectivelor intreprinderii. Astfel,
Tannenbaum R. si Schmidt H. afirma ca performanta reprezinta ,,gradul in care o organizatie, ca
un sistem social, cu anumite resurse si mijloace, isi realizeaza obiectivele” [8]. Autorul considera
ca pentru a deveni performante, intreprinderile ar trebui sa activeze intr-un mediu economic care
sd stimuleze dezvoltarea afacerilor, sa promoveze inovatiile, sa asigure acces la finantare, sa aiba
capacitatea de a atrage personal calificat si motivat.

Accesul la finantare este un subiect de interes semnificativ pentru cercetatori si o
problemd de mare importantd pentru factorii de decizie. Astfel, cercetatori precum Beck T.,
Demirguc-Kunt A., Laeven L, Levine R. s.a. au afirmat ca un acces imbunatatit la finantare
contribuie la cresterea economica si generarea locurilor de munca [9, 10, 11]. Ganbold B. [2]
prezintd accesul la finantare ca incluziune, acces larg la servicii financiare, in cadrul cduia nu
exista bariere in utilizarea serviciilor financiare. In acelasi timp, el defineste imbunititirea
accesului la finantare ca majorarea nivelului de disponibilitate a serviciilor financiare, la un pret
convenabil. Totodatd, accesul la finantare se refera in principal la furnizarea de servicii, intrucat
utilizarea acestora este deja determinatd de cerere si ofertd. O alta abordare a accesului la
finantare pentru IMM, este analizatd prin prisma a 3 dimensiuni: (i) acces fizic la institutii
financiare - IMM au cont bancar, utilizeaza creditele bancare ca instrumente financiare de baza,
apeleaza la institutii financiare nebancare, institutiile financiare bancare si/sau nebancare se afla
intr-o arie proxima a IMM; (ii) simplitatea tranzactiilor; (iii) costul tranzactiilor [12]. Comisia
Europeana, in Rapoartele de analizd a accesului la finantare al IMM, evidentiaza ca sectorul se
confrunta cu “deficit sau insuficientd de finantare” (cunoscut in literatura strdina ca “financing
gap”). Deficitul de finantare este definit de QFinance Dictionary [13] ca diferenta intre sumele
disponibile si fondurile financiare necesare pentru implementarea unui proiect. Pe de alta parte,
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Comisia elucideaza deficitul de finantare ca diferenta dintre "formarea de capital" brut si
"economii” [14]. Un punct central al cercetarilor prealabile se refera la capacitatea IMM de a
intelege dependenta lor de credit si fluxul de numerar. IMM se confruntd cu numeroase obstacole
in a imprumuta fonduri, deoarece acestea sunt mici, mai putin diversificate si au structuri
financiare mai slabe. Indicatorii care indica faptul ca IMM au constrangeri financiare sunt atat
intarzierile la plata creantelor, cat si lichiditatea in scadere [15]. Teoretic, o problema de acces la
finante apare atunci cand un proiect nu obtine finantare externd in conditiile in care el ar fi fost
finantat din surse interne (dacd erau disponibile). Aceasta situatie apare pentru ca existd anumite
constrangeri [16] cauzate de mai multi factori: a) distorsiuni din sectorul financiar: ratele
dobanzii inalte; ineficienta creditelor si garantiilor din sectorul public; b) lipsa de know-how din
partea bancilor: economia de scard; dificultatea adaptarii noilor tehnologii si scoringuri de
creditare, adaptate IMM; c) asimetria informatiilor (inclusiv din cauza lipsei rapoartelor de
audit): costul ridicat in obtinerea de informatii pentru IMM; situatii financiare inconsecvente; d)
riscuri ridicate inerente in creditarea IMM: cifra de afaceri redusa si performante financiare mici;
management slab pregatit din punct de vedere al educatiei financiare si antreprenoriale [2].
Definind ,,Informatia asimetrica” ca imperfectiune a pietei [17] trebuie mentionat ca
aceasta apare atunci cand, pe de o parte, institutiile financiare nu dispun de suficiente date
privind credibilitatea clientilor care solicita un credit pentru prima datd, iar pe de altd parte,
cheltuielile de examinare a unui dosar pentru IMM sunt mai ridicate comparativ cu veniturile
obtinute, riscurile, fiind, in acelasi timp, mai mari. Totodata, o altd cauzd a accesului dificil la
finantare este ,,Economia de scard”, care pune IMM in dezavantajul marilor intreprinderi din
cauza egalitatii costurilor de evaluare a dosarului de creditare si diferentei impundtoare cu privire
la profitabilitatea obtinuta, institutiile financiare inclinand, Intotdeauna, spre un cost i risc scazut
si o rentabilitate inaltd. Prin urmare, institutiile financiare nu dispun de suficiente date privind
credibilitatea clientilor care solicitd un credit pentru prima data, iar pe de alta parte, cheltuielile
de examinare a unui dosar pentru IMM sunt mai inalte comparativ cu veniturile obfinute,
riscurile, fiind, in acelasi timp, ridicate. Totodatd, majoritatea intreprinderilor mici nu reusesc sa
obtind un credit din cauza criteriilor rigide stabilite de banci, precum si din lipsa gajului. Kerr W.
si Nanda R. [18] sprijina relevanta accesului la finantare ca un factor determinant al dezvoltarii
IMM si in mod clar identificd un decalaj de finante pentru start-up si companiile mici, care se
afld la etape incipiente de inovare, in special pe piata capitalului de risc. In timp ce Knight F.
[19] presupune ca antreprenorii trebuie sa finanteze si isi asuma ei insisi riscul noilor proiecte,
Shumpeter J. diferentiaza rolul de antreprenor (identificarea de arbitraj de oportunitati) si
capitalist (finantarea care poarta risc). Astfel, exista un efect pozitiv si semnificativ de bogatie
privind probabilitatea de a deveni antreprenor. Natura constrangerii financiare care sta la baza
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acestui model este limitat de un angajament, agentii fiind limitati la imprumut doar printr-0 parte
din bogatia lor actuala. Lloyd-Ellis H. si Bernhardt D. [20] au dezvoltat un model dinamic de
alegere a locului de munca in care, din cauza hazardului moral, potentialii Intreprinzatori ofera
mostenirile de la parintii lor ca garantie pentru finantarea investitiilor in capitalul start-up. In
acest model, frecventa scazutd a antreprenorilor talentati si imprumuturile pot genera cicluri
contraproductive in economie. Aghion P. si Bolton P. [21] au dezvoltat un model de alegere la
locul de munca, in care reducerile endogene sunt determinate de echilibrul intre oferta de
economii si cererea pentru imprumuturi. In acest model, agentii si proiectele sunt omogene si
difera numai in bogatia inifiala (mosteniri). Din cauza hazardului moral, probabilitatea de succes
pentru un proiect antreprenorial (si, prin urmare, capacitatea estimatd de rambursare) va creste
odata cu averea. In cele din urma, distributia bogitiei converge la o distributie independenta de
starea inifiald din cauza faptului ca antreprenorii sunt constransi sd se finanteze prin credit.
Aghion P. si Bolton P. [21] gasesc, de asemenea, faptul ca transferurile progresive imbunatatesc
eficienta. O implicatie a modelelor care utilizeaza hazardul moral ca suport financiar este ca
ponderea de investitii care trebuie sa fie platitd pentru creditor actioneaza ca un factor de
descurajare asupra efortului de a obtine un rezultat remarcabil. In consecinta, ratele dobanzii vor
fi mai mari pentru persoanele sarace, care vor imprumuta mai putin.

Hazardul moral (sau riscul moral [22]) este definit ca situatia in care existd tendinta
asumarii de riscuri nejustificate pe fondul suportarii costurilor de catre o terta parte, care preia
partial sau total acest risc [23]. Astfel debitorul se poate angaja in activitati riscante care nu sunt
acceptate de creditor, intrucat aceasta ar putea influenta capacitatea de rambursare a
imprumutului. Rata estimatd de rambursare a creditelor la banca va fi determinata in echilibru cu
furnizarea de fonduri, care este determinata de doua grupuri: 1) oamenii bogati vor furniza
fondurile pe care le detin in plus fatd de ceea ce au nevoie pentru a autofinanta proiectele lor; 2)
persoanele sdrace, care nu pot Imprumuta de ajuns pentru a initia finantarea proiectelor se vor
abtine de la acest proces. In final, economiile persoanelor foarte sirace si celor bogate vor
determina furnizarea de fonduri pentru antreprenori.

Intelegerea relatiei dintre finante, inovare si crestere trebuie si inceapd cu intelegerea
caracterului profund al inovarii. Spre deosebire de jocul de loterie, atunci cand probabilitatile de
castig sunt cunoscute in prealabil, inovarea intruchipeaza "incertitudinea Knightian", care nu
poate fi calculatd prin probabilitati, fie obiectiv sau subiectiv [19]. Schimbarile tehnologice
produc incertitudine pentru toti actorii economici implicati. In pofida acestui fapt, inovatia este
un angajament strategic pe termen lung, care determind succesul unei afaceri. Iar un astfel de
angajament necesitad un anumit tip de finantare (intern sau extern). Aplicata la analiza economiei
contemporane, tema lui Schumpeter J. de finantare si inovare se transpune intr-0 serie de
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probleme ce vizeaza rolul unei intreprinderi existente si start-up in procesul de inovare,
complementaritatea dintre ele, iar accesul diferential este pentru a finanta experimente de afaceri.
Deoarece bancile traditionale au fricd de incertitudinea fundamentala care sta la baza inovatiei,
aceasta din urma este de multe ori finantatd din surse alternative, cum ar fi capitalul de risc,
business angels, finantare peer to peer etc. Avand in vedere tipurile diferite de capitalism, este de
asemenea adevarat cd in Germania si Japonia, bancile sunt mai dispuse sa sustind inovatiile
comparativ cu tirile de tip "actionar", conduse de randamente rapide si speculatii [24]. In
concluzie, este important a mentiona ca relatia dintre finantare si inovare trebuie s fie studiata
intr-un context dinamic capabil sd se ocupe de eterogenitate, schimbare, si un fel de dezechilibru
al proceselor [25]. De asemenea, este luat in considerare faptul ca intreprinderile sunt dinamice,
respectiv la diferite etape ale vietii necesarul de finantare este diferit. Dinamica financiara difera
atat de la un sector la altul, de la o faza a ciclului de viata a unei industrii, cét si de la o etapa la
alta a unei revolutii tehnologice, fiind nevoie de finantari “curajoase” in perioadele de schimbari
radicale. Ceea ce a fost, totusi, relativ ignorat in literatura de specialitate este relatia dintre
finante, investitii si inovatie si modalitatea in care sursele de finantare (capital de risc, piata de
capital, investitorii institutionali, etc.) afecteaza tipul de inovare. Astfel, 0 preocupare cheie a
problemei este modalitatea de reformare a pietelor financiare, astfel incat acestea sa
recompenseze si nu sa penalizeze Intreprinderile care necesitd investitii pentru inovatii. La etapa
cand nu se cunoaste care urmeaza sa fie reactia pietei la produsul inovativ, investitia
inregistreaza un nivel ridicat al riscului. Iatd de ce, pentru a spori credibilitatea In procesele
inovative din cadrul intreprinderilor, este necesar de a utiliza un sistem de indicatori de masurare
a activitatii de inovare §i, respectiv, a riscului acesteia, fiind In armonie cu interesele strategice
ale companiei finantator. In conditiile relatiilor de piatd, cand antreprenoriatul se afla la etapa de
sporire a capitalurilor, o importanta deosebitd o inregistreaza riscul de inovare, care tine de
finantarea si implementarea inovatiilor tehnico-stiintifice si reprezintd probabilitatea pierderilor
aparute in procesul de investire in producerea noilor marfuri si servicii, care, posibil, nu-si vor
gdsi solicitarea scontatda pe piatd. Putind atentie a fost acordata faptului cd inovarea si
,dezvoltarea de capital”, necesita un anumit tip de asumare de riscuri. Bancile nu diferentiaza
aceste tipuri de risc, scorurile de credit subevaluand viabilitatea reald a companiilor, ele
nediferentiind riscul ,,bun” de risc ,,rdu”. Inovatiile adeseori sunt respinse de piatd, respectiv
investitorii penalizeaza companiile care se lanseaza intr-un proiect “indraznet” de cercetare-
dezvoltare. Pe de alta parte, Mirowski P. avertizeaza cu privire la rezultatul care poate aparea
atunci cand stiinta este finantata din capital de risc axat pe o ,,iesire” devreme [25]. Companiile
care se confrunta cu o presiune a actionarilor de a obtine profituri rapide sunt limitate in investitii
de inovare pe termen lung. Pentru a determina daca exista o diferentd a gradului de inovare in
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intreprinderile care au la baza modelul de guvernare japonez si american au fost studiate aceste
doua tari, fiind evidentiat ca viziunea pe termen scurt a capitalismului actionar din Statele Unite
ale Americii (SUA) creeaza stimulente negative pentru investitiile in inovare. in cazul in care,
finantarea privata urmareste profituri pe termen scurt, doar fondurile publice sunt in masura sa
ofere capital necesar inovarii. Conform Beck T. s.a. 0 modalitate de stimulare a sistemului
financiar de a contribui la asigurarea cresterii economice o reprezinta diminuarea constrangerilor
de finantare a sectorului privat, prin diversificarea surselor de finantare utilizate de IMM si
concentarea pe cresterea dimensiunilor companiilor, prin specializarea inteligentd a tarii si

investirea in intreprinderi inovationale [26].

1.2. Concepte cu privire la dezvoltarea inovatiilor in cadrul economiilor bazate pe
cunoastere

O economie nu poate fi competitiva decat cu conditia imperativa de a deveni inovatoare
si a rispunde mai eficient necesititilor si preferintelor consumatorilor [27]. In prezent,
economiile lumii tind sd devind integrate si interdependente, iar intreprinderile urmeaza sa
profite de oportunitatile de afaceri la nivel mondial prin comercializarea mai rapidd a unor
produse si procese noi fata de concurenti — criteriu esential in cresterea economica, recunoscuta
inclusiv in cadrul ,,Agendei de inovare” de la Lisabona [28]. Uniunea Europeana si-a propus sa
devina ,,economia cea mai dinamica si competitivd din lume bazatd pe cunoastere”. Economia
bazatd pe cunoastere se caracterizeaza prin transformarea cunostintelor in factori de productie si
prin procese economice in cadrul cdrora generarea, dezvoltarea, transmiterea si protectia
cunostintelor devin predominante si conditioneazd decisiv obtinerea de profit si asigurarea
sustenabilitatii economiei pe termen lung. Este de mentionat ca, termenul de economie bazata pe
cunoastere a fost precedat de cel de ,,societate bazata pe cunoastere”, definita de Castells M. [29]
ca ,,0 societate in care conditiile pentru generarea cunostintelor si procesarea informatiei au fost
in mod substantial schimbate de o revolutie tehnologicd, focusatd pe procesarea informatiei,
generarea cunostintelor si tehnologii informationale”.

Schumpeter J. (1912) a fost primul care a afirmat ca noile tehnologii si produse
dezvoltate de antreprenori vor reusi, in timp, sd prezinte noile tehnologii ca fiind invechite,
termenul folosit este cel de ,,distrugere creativd”. El a atras atentia asupra relatiei intre
performanta inovationald a unei economii si functionarea pietelor de capital si credit. Discutia sa
de distrugere creativa este o contributie majora la intelegerea economica a modului de formare a
unei companii, de adaptare si de crestere. Astfel, el a sustinut ca intr-0 societate capitalista,
“esenta este de a crea puterea de cumparare” [30]. Schumpeter J. clasifica inovatiile in 5 grupuri:

bunuri noi, metode de productie noi, resurse noi, piete noi, moduri de organizare a businessului
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[31]. Modelul Solow [32] de crestere economica (cunoscut sub numele de modelul Solow-Swan
de crestere neo-clasic) permite factorilor determinanti ai cresterii economice sa fie separati in
majorari ale intrarilor (munca si capital) si progresul tehnologic. Sporirea productiei pe cap de
locuitor depinde de rata progresului tehnologic. Folosind acest model, Solow R. a calculat ca
circa patru cincimi din cresterea productiei SUA per lucrator a fost atribuitd progresului
tehnologic. Christensen C. mentioneaza ca inovatiile sunt necesare pentru cresterea
intreprinderii, dar, de multe ori, ele nu pot fi absorbite de consumator, fapt care crecaza
oportunitati pentru inovatiile distrugatoare, care rezulta din bunuri si servicii mai ieftine, mai
simple si accesibile [33]. Ca exemplu ilustrativ este prezentat laptop. O alta dimensiune prin care
este caracterizat procesul inovational este tipul de noutate. Rice R. s.a. mentioneaza ca [34] 0
inovatie poate fi noud pentru institutia care a dezvoltat-o, dar deja existenta pe piata si utilizata
de alte institutii, acest proces fiind numit, adeseori, ,,reinventie”’ inovationald sau inovatia poate
fi noua pentru domeniul in care activeazd compania, piata regionala ori globala. Hansen M. s.a.
[35] definesc inovatia ca pe un proces atotcuprinzator, care rezultd din innoirea sau
imbunatatirea semnificativd a unui produs, serviciu sau metoda, iar sistemul inovational
reprezintd organizarea si monitorizarea activitdtilor ce determind inovatiile. Stratan A. [36]
explica faptul ca 80-90% din cresterea produsului intern brut (PIB) tarilor dezvoltate este
datorata realizarilor stiintifice si tehnologiilor, iar Maxim |. afirma cd cel putin o treime din
cresterea economica este asiguratd de cercetare, dezvoltare si inovare [37]. Conform opiniei lui
Drucker P. un ecosistem nu poate supravietui daca inceteaza sa produca inovatii [38].

In cercetarea lor, Francis D. si Bessant. J. [39] propun patru categorii de inovatii (cei '4P"
al inovatiei): inovatia de produs; inovatia de proces; inovatia de pozitionare; inovatia de
paradigma. Sendrea M. mentioneaza ca inovarea reprezinta ,.capacitatea de innoire a
organizatiei, fiind un proces caracterizat printr-un anumit ritm, nivel de inzestrare tehnicad si
posibilitate de a fi realizat cu costuri minime” [40]. Adeptii scolii capacitatilor trateaza procesul
inovational la nivel de institutie, sustinand importanta managementului in promovarea
inovatiilor, fapt contrazis de scoala antreprenoriald care afirma ca inovatia se naste la nivel local
si nu depinde de managementul sau strategia companiei. Conform opiniei scolii culturale,
inovatiile, n special cele tehnologice, depind de maiestria agentilor care le creeazd, iar adeptii
economiel bazate pe cunoastere pornesc de la ideea ca orice inovatie este propulsatd de fluxul
cunostintelor. La mijlocul secolului trecut inovatia era interpretata drept act unitar [27], care
semnifica trecerea de la procesul vechi la cel nou si crearea unui produs nou. Abordarea
evolutivd a cresterii plaseaza inovatia ca un mecanism de schimbare economici. In teoriile
evolutioniste firmele sunt obligate sd inoveze prin concurs tehnologic: sunt introduse in mod
constant atit produse noi, cat si tehnologii noi de productie. In prezent, sistemul de inovare
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reprezintda un set de institutii si organizatii ce contribuie la dezvoltarea si difuzarea de noi
tehnologii, procese si organizatii. In cadrul acestui sistem, intreprinderile cauti si
supravietuiasca prin dezvoltarea unei varietdti de strategii si produse cu selectie de piatd si
client. Manualul Oslo al OCDE [41] defineste inovatia ca fiind implementarea unui produs nou
(bun sau serviciu) sau semnificativ imbunatatit, a unui proces, a unei noi metode de marketing,
sau a unei noi metode de organizare in practicile de afaceri, organizarea locului de munca sau
relatiile externe. Unele moduri de inovare sunt bazate pe stiintd, in timp ce altele se bazeaza pe
design, abilitati de inginerie, capacitatea de a absorbi informatii de la surse externe. Unele forme
de inovare creeaza produse si servicii noi, in timp ce altele le imbunatatesc pe cele existente.
Inovatia este omniprezentd in intreaga economie, atat in sectoarele de inalta tehnologie, cat si in
procesul de fabricatie cu tehnologie redusa, servicii de afaceri, precum si in activitatile din
sectorul al treilea. Cele mai multe inovatii si cercetdri s-au concentrat pe surse, natura si
caracteristicile de cunoastere si invatare. Pentru mult timp, modelele de inovare utilizate in
elaborarea politicilor s-au construit pe ideea ca invatarea inovatoare ¢ un proces de descoperire
stiintificad sau tehnologicd. Elementul-cheie al acestor abordari liniare a reprezentat faptul ca

schimbatrile tehnologice erau privite ca o succesiune de etape (sau “cicluri*) (Figura 1.1):
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Fig. 1.1. Etapele inovatiei

Sursa: elaborat de autor
In acest cadru, dezvoltarea tehnologiei si ingineriei au fost, de obicei, vazute ca forme de
stiinta aplicata. In prezent, inovatia reprezinti implementarea unui produs nou sau semnificativ
imbunatatit, a unui proces, a unei noi metode de marketing, sau a unei noi metode de organizare
in practicile de afaceri, organizarea locului de munca sau relatiile externe [41]. Aceasta definitie

identifica implicit urmatoarele patru tipuri de inovatii:

1. inovatia de produs reprezinta introducerea unui bun sau serviciu care este nou sau
semnificativ imbunatatit, ce difera semnificativ de produsele precedente realizate de

intreprindere. Aceasta include optimizari in specificatiile tehnice, componente si materiale,
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software incorporate, simplitatea utilizarii pentru consumator sau alte caracteristici
functionale.

2. inovatia de proces se regaseste prin punerea in aplicare a unei productii sau metode de
livrare noi sau semnificativ imbunatatite: logistice, sisteme de furnizare si distributie si
activitati “back office” cum ar fi intrefinere, cumpdrare si operatiuni contabile. O
intreprindere poate avea inovare de proces chiar dacd ea nu este prima care a introdus
procesul pe piatd. Scopul acestei inovatii este (a) de a creste calitatea, eficienta,
flexibilitatea unei activitati productive / de aprovizionare sau (b) de a reduce riscurile
privind siguranta mediului ambiant. Inovarile de procese exclud: schimbari sau
imbunatatiri minore; cresterea capacitatilor de productie sau servicii prin adaugarea unor
sisteme de prelucrare sau logistice, similare cu cele existente; inovari care au o interfata
importanta cu clientul (serviciul de preluare si livrare, acestea fiind inovari de produs).

3. inovatia de marketing implicd schimbari semnificative In designul sau ambalajul
produsului, plasarea, promovarea, stabilirea prefului produsului. Multe dintre ele pot fi
utilizate prima data. De ex. prima utilizare a produsului pe internet pentru o linie de produs
este o inovare, dar a doua utilizare a internetului pentru plasarea produsului pentru o linie
diferitd de produse sau pentru o piatd geograficd diferitd nu este o inovare. Inovarile de
marketing exclud: schimbari de rutina si sezoniere, cum ar fi cele din industria confectiilor,
publicitate, cu exceptia celei bazate pe folosirea unor mijloace noi de publicitate.

4. inovatia organizationala reprezinta punerea in aplicare a unei noi metode de organizare
in practicile de afaceri ale intreprinderii, organizarea locului de munca sau relatiile externe,
care include formarea profesionald ori instruirea pentru cresterea competentelor si
responsabilitatilor si organizarea relatiillor externe cu alte Intreprinderi sau institutii
publice. Ele intentioneaza sa dezvolte capacitatea inovativa a companiei sau caracteristicile
de performanta, precum calitatea muncii.

Cerinta minima pentru o inovare este ca produsul, procesul, metoda de marketing sau

organizationald sa fie nou/noud (sau semnificativ imbunatatit/imbunatatitd) pentru intreprindere.

Inovarea trebuie sd fie dezvoltatd prima datd in intreprindere, dar poate fi adoptata de la alte

intreprinderi. Nu sunt considerate ca inovari vanzarile de produse inovative ale unei intreprinderi

care au fost realizate sau dezvoltate anterior de catre alte intreprinderi. Activitatile inovative

reprezintd totalitatea pasilor stiintifici, tehnologici, organizationali, financiari si comerciali care

conduc sau intentioneaza sa conduca la implementarea inovatiilor. Capacitatea de inovatie a unei

intreprinderi deriva din cunostintele acumulate, care sunt, de obicei, incorporate in resursele

umane, dar, de asemenea, si in cadrul procedurilor si proceselor firmei. Capacitatile inovationale,

precum si cele tehnologice sunt rezultatul procesului de invatare, care este constient, costisitor si
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consumator de timp. Dupad modul in care este desfasurata, inovarea poate fi de tip “inchis” si tip
“deschis”. Dupa Chesbrough H., procesul in care intreprinderile mari descopera, dezvolta si
comercializeaza tehnologii pe plan intern a fost etichetat ca inovare de tip "inchis" [42]. Acest
model, a fost pentru o lunga perioada de timp, utilizat cu succes pentru a sustine un avantaj
competitiv. Pe de altd parte, existda, de asemenea, numeroase moduri 1n care o firma poate avea
acces la surse externe de cunostinte. Clientii, angajatii si alte firme sunt cele mai bune surse de
idei noi, dar utilizarea de capital de risc, externalizarea serviciilor de CD si de acordare a
licentelor altor firme "sunt din ce in ce mai frecvente in zilele noastre. Totodata, pentru adoptarea
cu succes, intregul proces de inovare necesita "adaptare", in colaborare reciproc avantajoasa.
Intreprinderile pot implica informatii despre clienti folosind diferite tactici in procesul de
inovare; cercetarile de piatda pot fi efectuate intru determinarea dacd cliengii preferad
caracteristicile posibile ale viitoarelor produse [Anexa 2]. in plus, firmele ar trebui sa stimuleze
crearea de retele interorganizationale intre angajati si diferite firme. Mai multe studii caz
ilustreaza faptul ca relatiile informale, cu angajati ai altor organizatii sau institutii sunt esentiale
pentru a intelege modul in care produsele noi sunt create si comercializate [43,44].

Un exemplu studiat de catre autor privind evolutia sistemului de inovare de tip inchis la
unul deschis este cel al Japoniei (Anexa 3), in care, odata cu evolutia sistemului economic ideile
bune au inceput sa fie distribuite in societate, unde capitalul de risc este abundent, iar accelerarea
ciclului de viata a transformat din proprietatea intelectuald un activ din ce in ce mai perisabil [45,
46]. Ca rezultat, un numar tot mai mare de intreprinderi mari au trecut de la un proces de inovare
axat pe plan intern la unul "deschis". In era "Inovirii deschise", se utilizeaza atat cai interne, cat
si externe de a exploata tehnologii, ceea ce accelereazi procesul de inovare. Intreprinderile se
vad nevoite sd colaboreze intens cu mediul academic, iar mai multe studii de caz ilustreaza ca
relatiile informale intre angajatii companiilor sunt esentiale pentru a intelege modul in care
produsele sunt create si comercializate [47]. Inovarea inchisa si deschisa este reprezentata de
catre Osterwalder A., explicand diferentele dintre aceste doua sisteme (Tabelul 1.1).

In prezent, intreprinderea inovationali nu mai este consideratd exclusiv cea care se
implica in procesul de CD; o companie trebuie sa creeze valoare inovativa pentru clientii sai.
Cerectatorul autohton Ganea V. in lucrarea sa [27] afirma ca, in prezent, paradigma inovatiei s-a
schimbat, or aceasta nu mai apartine unei singure companii, ea devenind un bun al societatii,
respectiv, dezvoltarea intreprinderilor inovative contribuie la o crestere economicd mai rapida si

durabila a unui stat.
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Tabel 1.1. Principiile inovarii deschise si inchise

Inovare inchisa Inovare deschisa

Sunt angajate cele mai inteligente persoane Se colaboreaza cu cele mai inteligente

persoane, atat din companie, cat si din afara ei

Este necesarda descoperirea, dezvoltrea si | CD externd poate crea valoare semnificativa.

elaborarea inovatiilor de catre companie

Compania care desfasoara cele mai valoroase | Pentru a beneficia de inovatii compania nu

cercetari In domeniu este pioner pe piatd tinde sa fie implicata in procesul de CD

Compania care creeaza cele mai inovative idei, | Compania obtine cele mai inovative produse

este cea care obtine cele mai mari profituri pe piata, indiferent de cine sunt elaborate

Procesul de CD si inovare trebuie controlat | Beneficierea de CD elaborata de altii, atata

pentru ca concurenta sd nu aiba acces la ea timp cat ea contribuie la dezvoltare

Sursa: [48]

Santi M. s.a. [49] au cercetat IMM inovationale si situatia in care acestea lanseaza

inovatii si obtin profit. In procesul de evaluare a acestor indicatori, s-a tinut cont de cinci

aspecte-cheie:

1.

Viteza de absorbtie a inovatiei poate fi influentatd de o o serie de factori de piat.
Principalele puncte de interes sunt in jurul nivelului de cerere pe piata, modul in care inovatia
se potriveste cu perceptia clientului, dacd existd produse substituente ori actori complementari

care ar putea ajuta cu intrarea pe piata si procesul de adoptare.

. O a doua problema este nivelul de experienta in cadrul segmentelor de clienti care sunt vizati

de ideile noi, identificati ca un potential obstacol sau facilitator de difuzie a inovarii.

. De asemenea, importanta este baza tehnologica a inovarii. O tehnologie extrem de complexa

are un potential greu de reprodus sau copiat, fapt care ajutd la crearea mecanismelor de

protectie a companiei si sporirea capacitatii de a insusi veniturile din inovatie.

. O a patra problemd este intensitatea inovatiei pe piata tinta, care se refera la nivelul de

investitii in tehnologii noi si se determind ca suma alocata pentru cercetare si dezvoltare din
total cifra de afaceri. De exemplu, industriile low-tech sunt cele in care intreprinderile
investesc in cercetare si dezvoltare mai putin de 3% din cifra de afaceri anuala, industriile

middle-tech - intre 3% si 5%, industriile high-tech peste 5%.

. In cele din urma, existi problema daci IMM dispun de resursele necesare pentru a

comercializa inovarea fira ajutor din exterior. In cazul in care aceasta nu are nevoie de
intermediari, ea va insusi toate veniturile disponibile. Cu toate acestea, in cazul in care
intreprinderea nu se descurca singurd, apare necesitatea protectiei drepturilor de proprietate

intelectuala (de exemplu brevete, marci comerciale).
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Modelul dezvoltat de Santi M. [49] prezinta trei etape prin care IMM inovationale trec
pentru a evalua potentialul de recuperare a rentei inovationale. Prima etapa este "rata anticipata",
determinatd in baza unor previziuni a marimii pietei potentiale si "volumul" vanzarilor. De
asemenea, se evalueaza "rata" profitului pe care firma o anticipeazad urmare comercializarii

inovatiei. Se estimeaza, “marimea” ciclului de viata a produsului de inovare (Figura 1.2).

Rata réziduala Rata anticipati

Inovatie dezvoltata Inovatie testata Inovatie comercializata

Fig. 1.2. Ciclul de viata al produsului de inovare
Sursa. [50]

Factorii care influenteaza "volumul" sunt dimensiunea si geografia. "Rata" de profit este
influentatd de capacitatea firmei de a oferi valoare sau unicitatea inovarii, precum si costul de
productie echilibrat cu sensibilitatea preturilor pe piata. Perioada ciclului de viata a inovarii este
determinat de capacitatea firmei de a crea mecanismele care reduc posibilitatea de copiere sau
substituire. In rezultat, cele trei elemente cheie care determina "veniturile din inovare” sunt: i)
volumul de vanzari; ii) rata marjei de profit; iii) perioada ciclului de viatd al produsului de
inovare. A doua etapa reprezintd "veniturile reziduale" ale inovatiei care sunt influentate,
preponderent, de cererea clientilor. In cele din urmi, intreprinderea trece la a treia etapi a
"ratei/veniturilor reale”, ce apare dupd examinarea opiniei pietei din etapa doi, a reactiei
concurentilor si resurselor pe care le poseda. In contextul celor expuse, inovatiile sunt o

componentd integrantd a mediului de afaceri la nivel mondial, un factor cheie in domeniul

concurentei si sunt esentiale pentru cercetarea si dezvoltarea eficienta.

1.3. Rolul intreprinderilor mici si mijlocii in economiile bazate pe cunoastere si

importanta accesului la finantare pentru dezvoltarea acestora

In cadrul unei economii bazate pe cunoastere rolul de actor principal i-a fost atribuit
sectorului intreprinderilor mici si mijlocii (IMM), iar imbunatatirea capacitatilor de inovare prin
asigurarea accesului la finantare este esentiald pentru a stimula concurenta, sporirea
productivititii, ceea ce, in final, va contribui la cresterea durabili a economiei. In prezent,
intreprinderile sunt din ce in ce mai adaptate practicilor de inovare deschisa, ele urmarind prin

strategia de inovatii realizarea obiectivelor legate de respectarea cerintelor clientilor, mentinerea
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cotei de piata etc. Cu toate acestea, In conditiile in care tot mai multe companii pun accent direct
pe inovare, dezvoltarea unor capacitati interne nu mai sunt suficiente pentru a obtine si a sustine
un avantaj competitiv. Dat fiind faptul ca strategiile de inovare sunt din ce In ce mai des Intalnite
si declarate drept imperative pentru dezvoltarea afacerilor, tot mai multe organizatii Tncearca sa
imbunatateasca performanta de inovare prin intensificarea colaborarii cu retelele industriale si
parteneriate. Or, consolidarea intreprinderilor este cruciala pentru obtinerea de idei, fiind
incurajat, astfel, transferul de tehnologie de la universitati si institutii de cercetare la IMM.
Concomitent, evidentierea si diseminarea practicilor de succes in programe investitionale
contribuie la imbunatatirea calitafii propunerilor de afaceri, ceea ce, in final, conduce la
identificarea investitorilor, studierea nevoilor si obiectivelor acestora. In prezent, intreprinderile
micro, mici si mijlocii reprezintd o sursa de abilitati antreprenoriale, inovare si creare de locuri
de munca; IMM sunt considerate adesea motorul cresterii economice, or aceasta se¢ datoreaza
vocatiei de a pune in aplicare creativitatea omului si resursele acestuia. Ratiunea sustinerii
sectorului privat, In general, si a IMM, in particular, isi trage radacinile din constientizarea
faptului ca, in special dupa esecul sistemului economic de comanda si mixt al anilor 70 si 80 a
sec. XX, un stat care actioneaza in stare de izolare nu poate asigura crestere economica durabila.
Este important a fi evidentiat cd, pana la mijlocul secolului 20, intreprinderile mici si mijlocii
erau considerate un impediment in dezvoltarea economicd [51]. Doar scoala ordo liberald,
parintii fondatori ai economiei sociale de piatd din Germania, a descoperit punctele lor forte,
considerand ca IMM reprezinta solutia dificultatilor economice existente la mijlocul secolului 20
(somajul Tn masa, abuz de putere economicd) si a pus bazele (functionale) politicii industriale
non-selective pentru a promova IMM. Discutia asupra importantei IMM a fost lansata in Statele
Unite in 1979, de catre Birch, care a cercetat rolul IMM-urilor in cresterea ocuparii fortei de
munca in baza a circa 6 milioane de intreprinderi din SUA pe o perioada de mai multi ani [52] si
a constatat ca, din cresterea totala a ocupdrii fortei de muncd din SUA la inceputul anilor 1970,
66% s-a datorat majorarii gradului de ocupare in companiile cu mai putin de 20 de angajati.
Birch D. a continuat cercetarile (in baza a aproximativ 12 milioane de unitati de afaceri) [53],
constatand ocuparea fortei de munca a fost asigurata de intreprinderile mici, preponderent tinere,
angajare mai bune in cazul in care sprijinul public a fost disponibil sub forma de impozitare,
stimulente, reglementari favorabile sau a programelor de stimulare a crearii noilor locuri de
munca. Kirchoff B., unul dintre adeptii lui Birch propune clasificarea si, respectiv, analiza IMM
conform ritmului de inovare inregistrat si nu dupd cel de dezvoltare a afacerilor, el clasificand
intreprinderile in patru grupuri: (i) “standard”; (ii) “ambitioase™; (iii) “spectaculoase”; (iv)
“constranse”, reprezentate in Figura 1.3:
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Fig. 1.3. Reprezentarea intreprinderilor dupa ritmul de crestere si inovare
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Sursa: Elaborat de autor in baza sursei [54]

Cele mai intalnite sunt IMM cu un ritm lent de inovare si crestere. in majoritatea
cazurilor, dupa parerea autorului acestea sunt intreprinderile nou create (start-up, cu o perioada
de activitate de pana la 12 luni, in unele state — pand la 3 ani de activitate). In timp ce
intreprinderile “ambitioase” au o ratd scazuta de inovare, dar nivel ridicat de crestere, firmele
“constranse” sunt cele cu o rata ridicata de inovare, dar din cauza resurselor limitate nu reusesc
sa utilizeze avantajele de inovare existente. Doar companiile “spectaculoase” au atat un ritm
ridicat de inovare, cat si de crestere. In final, poate fi concluzionat ci rata de crestere a
intreprinderilor nu este intotdeauna influentata de nivelul inovarii din companie.

In Republica Moldova, sectorul IMM a fost studiat de citre mai multi cercetatorii
autohtoni, atribuindu-i acestuia mai multe roluri. Astfel, Veverita V. [55] defineste businessul
mic si mijlociu drept intreprinderile “cu un numar limitat de angajati, care are un proprietar
(proprietari) ce cumuleaza concomitent si functia de manager (manageri) ai intreprinderii”. Pe de
alta parte, Dascaliuc D. considera ca businessul mic si mijlociu este o0 modalitate de organizare a
activitatii economice, caracterizate prin parametri modesti ai cifrei de afaceri, personalului,
volumului activelor etc., stabiliti cert legislativ in fiecare tard [56]. Aculai E. in lucrarea sa [57]
mentioneazd cd un sir de companii din sectorul IMM sunt create “de nevoie” sau “fortat”,
proprietarii / managerii acestor afaceri nu dispun de cunostinte si abilitdti antreprenoriale, ele
necesitand o atentie deosebita din partea statului. Aceste intreprinderi fac parte din segmentul de
companii “standard” ale lui Kirchhoff. Erhan L. in lucrarea sa evidentiaza ca sectorul IMM este
tratat in mod diferit, de la un stat la altul, in functie de baza normativa, situatia economico-
sociala si evolutia acestora in tara de referire [58, p.60]. Totodatd, Erhan L. mentioneaza ca
asigurarea unei economii de piata functionale este direct relationata si de dezvoltarea IMM, care
la randul sau, poate fi garantata prin dezvoltarea si aplicarea strategiilor financiare in cadrul
acestor entitati [58].

La moment, definitiille IMM pot fi clasificate in doud categorii mari: “statistice” si
“economice”. Sub definitia economica, o intreprindere este considerata ca fiind parte din sectorul
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IMM in cazul in care indeplineste urmatoarele trei criterii: (1) are o cota relativ mica pe piata; (2)
este gestionatd de catre proprietari si nu prin intermediul unei structuri de management; (3) este
independent (intreprinderile mari pot avea doar o cotd limitatd in cadrul IMM). Definitia
“statistica”, pe de alta parte, vizeaza anumiti indicatori care necesitd a fi respectati pentru ca o
companie sd intre in categoria IMM: numarul de angajati, cifra de afaceri, valoarea de bilant a
activelor. Aceste definitii au anumite puncte slabe, intrucat definitia economica, in care se afirma
ca o IMM este gestionatd de catre proprietarii sdi este incompatibild cu definitia statistica a unei
intreprinderi mijlocii (care ar putea avea, de ex., pana la 250 de angajati).

De ce sunt IMM atat de importante? Conform statisticilor, 99 din 100 companiile
europene sunt IMM, fiecare 2 persoane din 3 sunt angajate de IMM, 58 de centi din fiecare euro
este valoare adaugata produsi de IMM [59]. In Uniunea Europeani activeazi 21 mil. IMM, care
angajeazi peste 88,8 mil. persoane si produc valoare adaugata de 3,666 trln. Euro [60]. In total in
lume, sunt create si activeazd peste 125 mil. de intreprinderi mici si mijlocii (IMM). Aceste
rezultate sunt prezentate in studiul “Two Trillion and Counting”, publicat in anul 2010 de IFC si
McKinsey & Company [61]. In cele 132 de state cercetate, numarul mediu al IMM la 1000
locuitori este de 31 de intreprinderi. Printre pioneri la acest capitol sunt Brunei Darussalam
(122), Indonesia (100), Paraguay (95), Republica Ceha (85) si Ecuador (84) [62].

In aceastd ordine de idei, IMM sunt considerate locomotiva dezvoltirii economice,
motorul inovatiilor si modernizarilor, locul unde indivizii i ating aspiratiile si reusesc sa
transforme talentul si creativitatea intr-0 activitate de business. Sectorul IMM reprezinta
barometrul dezvoltarii economiei competitive si durabile, asigurdnd o evolutie uniforma prin
crearea de noi locuri de munca, aport considerabil in impozitele nete, oferirea unui vast
asortiment de bunuri si servicii, diversificarea oportunitatilor economice ale populatiei.
Concomitent, sectorul IMM se caracterizeaza printr-o flexibilitate sporitd si capacitate de
adaptare la nou, manifestandu-se ca o fortd motrice remarcabila a progresului economic.

Principalele roluri atribuite IMM denotda importanta acestora pentru crearea unui mediu
propice dezvoltarii economice: concurent al firmelor mari, dand dovada de flexibilitate la
necesitatile pietei; “initiator” al marilor intreprinderi si conglomerate; creator de locuri de munca
(angajarea part-time a femeilor, a persoanelor in varsta); promotor al mediului local; satisfacerea
celor mai sofisticate nevoi ale pietelor; reprezentant al sistemului de subcontractare. Este
important a constientiza faptul ca, marea majoritate a IMM au dimensiuni reduse, ceea ce le
impune sa lupte pentru resurse financiare accesibile, s dezvolte capitalul uman pentru a deveni
competitivi, sa atragda know-how pentru a se mentine pe piatd. Statistica plaseaza IMM,
indiferent de nivelul de dezvoltare a unui stat, ca fiind dominante in ceea ce priveste ponderea lor
in totalul unitatilor economice (in mediu 97%-99%). Pe de alta parte, gradul de dezvoltare a tarii
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determind aportul IMM la oferirea locurilor noi de munca si crearea de valoare adaugata. Astfel,
CU cat un stat este mai dezvoltat, cu atat aportul sectorului IMM la crestere este mai pronuntat. Si
invers, in cazul in care indicatorii caracteristici sectorului IMM sunt modesti, statul respectiv
poate fi caracterizat cu o crestere economica redusd. Acest fapt este reprezentativ in cazul
statelor asiatice [Anexa 4, 62]. Realitatea indica faptul ca ascensiunea economica a tarilor sarace
este insotitd de o crestere mai mult decat proportionald a numarului IMM. In térile cu un venit
jos partea acestor intreprinderi pe piata muncii reprezintd aproximativ 30% din Produsul Intern
Brut (PIB), in timp ce in statele cu un venit inalt aceasta cota variaza intre 50% si 60%. De fapt,
in tarile bogate activitatile informale sunt considerate restranse, iar activitatile IMM — mai largi:
au contributie semnificativa inclusiv in ocuparea fortei de munca, cota respectiva depasind 60%
din total angajati, iar in unele state in dezvoltare aceasta valoare inregistrand peste 70%. Sectorul
privat din tarile in curs de dezvoltare se confruntd cu trei mari probleme structurale:

* Micro-intreprinderile si Intreprinderile mici si mijlocii opereaza in sectorul informal.

» Anumite obstacole creeaza bariere pentru cresterea Intreprinderilor mici si mijlocii.

* Lipsa de presiune competitivd protejeazd marile firme impotriva fortelor de piatd si a

necesitatii de inovatii si sporire a productivitatii.

Totodatd, se constatd ca, in multe state in dezvoltare, sectorul IMM solutioneaza
probleme socio-economice majore, cum ar fi implicarea femeilor, care, adeseori, sunt analfabete
si trdiesc in comunitati rurale sdrace. Fondarea unei intreprinderi, in general, a unei micro-
intreprinderi, este de obicei pentru ele singura posibilitate de a fi angajate si de a obfine venituri
proprii. In America Latini si Caraibe intre 25% si 35% dintre micro-intreprinderile si
intreprinderile mici si mijlocii se afla in proprietatea femeilor sau sunt administrate de acestea. in
Filipine femeile detin proprietatea a 44% din micro-intreprinderi si peste 80% in mediul rural. In
Zimbabwe femeile conduc majoritatea micro-intreprinderilor si a IMM (67%), insa companiile
administrate de barbati asigura proportional un venit mai mare familiilor si au mai multi angajati.

IMM reprezinta vectorul dezvoltarii economiei Uniunii Europene, ,.categoria
intreprinderilor micro, mici si mijlocii fiind formata din intreprinderi care angajeaza mai putin de
250 persoane si au o cifrd de afaceri anuald neta de pand la 50 de milioane de euro si/ sau detin
active totale de pana la 43 de mil. Euro” [63]. Prima definitic a IMM a fost adoptata in 1996 de
catre Comisia Europeana. Ulterior, datd fiind dezvoltarea economica, a fost adoptatd o noud
recomandare, care a intrat in vigoare in data de 1 ianuarie 2005, fiind aplicata tuturor politicilor,
programelor si masurilor initiate de Comisie pentru IMM. Evolutia preturilor si a productivitatii
a impus ajustarea pragurilor financiare, astfel, majorarea semnificativa a acestora permite unui
numar important de Intreprinderi sa-si mentina statutul de IMM si sd se asigure eligibilitatea
pentru programe de suport (Tabel 1.2).
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Tabel 1.2. Clasificarea sectorului IMM din Uniunea Europeana

Tipul intreprinderii

Nr. Salariatilor

Cifra de afaceri

Valoarea de bilant

Mijlocie <250 < €50 mil. Euro < €43 mil. Euro
Mica <50 < €10 mil. Euro < €10 mil. Euro
Micro <10 < €2 mil. Euro < €2 mil. Euro

Sursa: [63]

Intr-o piatd unica fara granite interne, este esential ca masurile de incurajare a IMM si se
bazeze pe o definitie comund, in scopul imbunatatirii consistentei si eficacitdtii lor si pentru
limitarea distorsiunilor si competitiei. Astfel, intreprinderea este definita ca ,,cea mai mica
combinatie de unitati juridice, o unitate organizationala producatoare de bunuri sau servicii,
care beneficiaza de un anumit grad de autonomie in luarea deciziilor, in special pentru alocarea
curenta a resurselor sale” [63]. Conform Raportului anual al IMM Europene, in anul 2014, cca
22,3 milioane IMM au fost active in statele UE, generand valoare adaugata de peste 3,7 trilioane
euro si angajand aproape 90 de milioane persoane. IMM reprezinta intreprinderile din sectorul de
afaceri non-financiar, care includ toate sectoarele economiei, cu exceptia "servicii financiare",

"servicii guvernamentale", "

n.n nn

eEducatie", "sdnatate", "arta si cultura", "agricultura, silvicultura si
pescuit”. Statistica subliniaza ca aproximativ trei sferturi din IMM-uri activeaza in cele cinci
sectoare-cheie: ‘comert cu ridicata si cu amanuntul”, “producer”, “constructie”, ‘“servicii,
inclusiv de cazare si alimentatie”, asigurand 79% din locurile de munca si 71% din valoarea
adaugati a sectorului IMM. In cadrul IMM, ponderea microintreprinderilor este covarstioare,
reprezentand 92,7% din totalul companiilor active, fiind urmate de intreprinderile mici si cele
mijlocii (cu respectiv 6,1% si 1,2%). Grafic, segmentarea sectorului IMM din UE este

reprezentatd in Figura 1.4.

- 6%
Intreprinderi mici7
0,

Intreprinderi
mari

intreprinderi miilocii

Microintreprinderi

Fig.1.4. Intreprinderile din Uniunea Europeani
Sursa: Raportul anual al IMM europene [64], elaborat de autor
Datele prezentate denotd faptul ca majoritatea IMM din comunitatea statelor europene au

dimensiuni micro: angajeaza pana la 9 persoane si obtin venituri din vanzari de pana la 2 mil.
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Euro [Anexa 5]. Pentru a determina impactul IMM in economie, autorul analizeaza datele

privind crearea locurilor de munca si valorii adaugate (Figura 1.5).
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Fig. 1.5. Principalii indicatori ai IMM europene
Sursa: Raportul anual al IMM europene [64], elaborat de autor

Astfel, microintreprinderile depasesc, cumulativ, indicatorii inregistrati de intreprinderile
mici si mijlocii, fapt datorat numaruluil acestora si nu, neaparat, performantelor individuale.
Conform calculelor, in medie, o microintreprindere europeana angajeaza 1,26 persoane. Daca
excludem din aceasta pondere cca 59% de intreprinderi care declara cd nu au angajati, atunci,
prin metoda deductiei stabilim cd in microintreprinderile europene care raporteaza angajati
muncesc, in mediu, 3,1 persoane. Analiza comparativa a IMM din UE si cele mai dezvoltate
economii ale lumii, Japonia si SUA [Anexa 5, 6] plaseaza comunitatea europeana pe locul de
frunte in ceea ce priveste numarul de IMM si persoane angajate. Cu toate acestea, un numar
semnificativ mai mic de companii (18,8 milioane) din SUA a generat valoare adaugata de 3,8
trilioane de euro, depasind UE 1n acest domeniu, atat ca suma absoluta, cat si valoare relativa.
Interesant este ca 50 mil. persoane, angajate in IMM din SUA, repezinta doar 52% din totalul
fortei de munca din untitatile economice din tara. Pe de altd parte, in Japonia, sectorul IMM
inregistreaza cca 3,9 milioane de unititi, care ofera locuri de munca pentru 33 de milioane de

persoane, asigurand 86,6% din locurile de munca din unitatile economice (Figura 1.6.)

Sectorul IMM in UE, SUA, Japonia

Valoare adaugata (tril. Euro) $ §,§ ; )
' aponia

Numir (mil, pers) | EE———— s b "SUA
| = UE
Numar (mil. unitéti) &19283

Fig. 1.6. Sectorul IMM in UE, SUA, Japonia
Sursa: Raportul anual al IMM europene [64], elaborat de autor
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Analiza comparativa a sectorului IMM din cele mai dezvoltate state evidentiaza ca
acestea sunt, in primul rand, importanti creatori de locuri de munca, contribuind semnificativ la
generarea valorii adiugate in economie. In Uniunea Europeana acest indicator reprezinti peste
57% din total si, respectiv, in SUA — 44%.

Pentru a spori impactul IMM 1in dezvoltarea economicd a statelor membre, Uniunea
Europeana a recunoscut importanta intreprinderilor mici in cadrul Agendei de la Lisabona, fiind
pus accent pe importanta transformarii UE 1n "economia cea mai dinamica si competitiva din
lume bazata pe cunoastere pand in 2010". Astfel, s-a recunoscut in primul rind necesitatea de a
stimula competitivitatea IMM. La Summit-ul Feira, desfasurat in iunie 2000, UE a aprobat o
Cartd europeani a intreprinderilor mici (CEIM), primul cadru politic care isi propunea si creeze
in Europa un "mediu de clasi mondiald", pentru IMM. CEIM viza asigurarea transparentei
procesului de elaborare a politicilor comunitare mai favorabile IMM, respectiv a evaluarii
progresului sectorului in diverse sectoare. CEIM recomanda guvernelor si isi concentreze
eforturile strategice pe 10 linii de actiune a cdror importantd este vitala pentru mediul in care
intreprinderile mici isi desfisoara activitatea [65]: ,Invatimantul si instruirea pentru
antreprenori”; ,,Un inceput mai ieftin si mai rapid”, ,Legislatie si regulamente mai bune”,
,Disponibilitatea aptitudinilor”, ,,imbunété‘;irea accesului on-line”, ,lesirea de pe o singurd
piatd” (completat exclusiv de cétre statele membre ale UE), ,,Taxarea si problemele financiare”,
,Imbunititirea capacititilor tehnice a IMM”, ,Modele e-business de succes si suport de
calitate”, ,,Dezvoltarea unei reprezentari mai bune a intereselor Intreprinderilor mici”. In anul
2004, Republica Moldova s-a aliniat principiilor Cartei Europene pentru intreprinderile Mici, al
carei obiectiv reprezenta ,transformarea Europei in cea mai competitiva si bazatd pe cunostinte
economie, capabild la o crestere economica durabild, cu mai multe locuri de munca si coeziune
sociala mai eficientd” [65]. Dupa cum prezintd autorul in articolul ,Implementarea Cartei
Europene a Intreprinderilor Mici — contributia Republicii Moldova”, tara noastri a participat la
elaborarea raportului de tara pentru anul 2004 si 2005, alituri de statele din Balcanii de Vest. In
acest context, este de mentionat ci CEIM ne-a dat posibilitate si analizim minutios activitatile
propuse pentru realizarea obiectivelor, actiunile intreprinse, rezultatele obtinute, precum si
dificultatile intimpinate. CEIM a reprezentat un mecanism eficient de planificare si raportare a
activitatilor intreprinse de Guvern, organizatiile de suport, societatea civild, in sustinerea IMM
competitive. Incepand cu anul 2006, Republica Moldova nu a mai participat la elaborarea CEIM,
dar exercitiul desfasurat a pus bazele unei analize profunde a realizarilor si necesitatilor IMM.
Ulterior adoptarii CEIM au fost implementate numeroase initiative de imbunatitire a mediului de
activitate al IMM: o strategie pentru "o mai buna legiferare", care vizeaza reducerea costurilor
pentru IMM, prin reducerea sarcinii administrative cu care se confrunta; o noua politicd pentru
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IMM, intitulata "Ganditi intai la scara mica", in cadrul cédreia se urmareste promovarea spiritului
antreprenorial si a competentelor prin educare si formare, pentru a Tmbundtati accesul pe piata
pentru IMM, simplificarea legislatiei si imbunatatirea participarii IMM la al 7-lea Program-cadru
al UE pentru cercetare (PC7); Consiliul European a aprobat in martie 2006, politica de sustinere
a stabilirii unor ghisee unice pentru Inregistrarea companiei, masura care reduce durata de timp si
cheltuielile necesare pentru a lansa o afacere.

In scopul integrarii tuturor acestor politici de sustinere a IMM in cadrul unui singur act
normativ unic, in anul 2008 a fost adoptata (si in 2011 Imbunatatitd) Legea europeana a IMM
(Small Business Act (SBA)), prin care se conturcazia o agenda strategica, al carui obiectiv
reprezintd crearea unui climat propice IMM si canalizarea energiilor antreprenoriale la nivel
european [66]. Accentul pe antreprenoriat si pe rolul IMM este preluat in strategia Europa 2020,
prin care se doreste deschiderea pietei unice pentru micii antreprenori [67]. SBA sau legea
intreprinderilor mici si mijlocii europene se bazeaza pe zece principii menite sa ghideze definirea
politicilor comunitare si nationale, precum si a masurilor practice pentru punerea in aplicarea
acestora [Anexa 7]:

1. Dezvoltarea unui mediu favorabil intreprinzatorilor, in special femei si imigranti.
Sprijinul relansarii unei afaceri dupa un faliment / ,,politica unei a doua sanse”.
Elaborarea de norme conform principiului ,,Ganditi mai intai la scara mica”.

Adaptarea administratiilor publice la nevoile IMM, eliminarea obstacolelor.

Adaptarea instrumentelor privind achizitiile publice si acordarea ajutoarelor de stat.
Accesul la diverse tipuri de finantare: capitalul de risc, microcredite, finantarea mezanina.
Adaptarea politicii pietei unice la specificul IMM.

Consolidarea potentialului de inovare, cercetare si dezvoltare al IMM.

© o0 N o g bk~ DN

Transformarea provocarilor legate de mediu in oportunitati.

[EEN
©

Deschiderea IMM catre pietele externe.

SBA creeaza un cadru strategic pentru a permite o mai buna exploatare a potentialului de
crestere si de inovare: aceasta promoveaza competitivitatea durabilda a Uniunii Europene si
tranzitia spre o economie bazatd pe cunoastere. Prin adoptarea legilor si strategiilor de
dezvoltare, este pus in valoare sectorul IMM, fiind elaborate si implementate programe
specializate, care contribuie la dezvoltarea IMM din statele comunitare. Astfel, de exemplu, daca
analizdm principiul 6 care se refera la imbuntatatirea accesului la finantare, autorul tine sa
mentioneze despre Programele COSME si Horizont 2020, care isi propun ca un numar cat mai
mare de IMM, cetateni, precum si autoritati publice, sa beneficieze de resurse accesibile si ieftine
[Anexa 8]. Aceste programe fac referintd la instrumente financiare moderne, precum Capitalul
de risc, microcredite, finantare mezanina, garantii financiare.

36



Totodata, pentru promovarea dezvoltarii intreprinderilor inovative, Uniunea Europeana a
adoptat Strategii de specializare inteligenta, care sunt in concordanta cu Strategia EUROPA 2020
pentru crestere inteligentd, sustenabila si favorabila incluziunii, ce vizeazd transformarea “(...)
Uniunii Europene intr-o economie inteligenta, durabila si favorabila incluziunii, caracterizata
prin niveluri ridicate de ocupare a fortei de munca, productivitate si coeziune sociald” [67]. In
cadrul strategiei sunt propuse trei prioritdti care se sustin reciproc: crestere inteligenta:
dezvoltarea unei economii bazate pe cunoastere si inovare; crestere sustenabild: promovarea unei
economii mai eficiente din punct de vedere al utilizarii resurselor, mai ecologice si mai
competitive; crestere favorabild incluziunii: promovarea unei economii cu o ratd ridicatd a
ocupdrii fortei de munca, care sda asigure coeziunea sociald si teritoriala. Unul din cele 5
obiective de definire a directiei de evolutie a UE pentru orizontul 2020, propuse de catre Comisia
Europeana (CE) este atingerea unui nivel al investitiilor in CD de 3% din PIB-ul UE, iar
Consolidarea cercetarii, dezvoltarii tehnologice si inovarii (obiectivul tematic 1) contribuie la
realizarea acestuia. In contextul strategiei Europa 2020 si al initiativei O uniune a inovarii,
Comisia Europeana a invitat statele membre sa regandeasca propriile strategii de CD, cunoscute,
in prezent, ca specializare intelgentd, care tinde sd asigure transformarea ideilor inovatoare in
produse si servicii generatoare de crestere si locuri de munca [68]. Specializarea inteligenta
presupune selectarea unui numar limitat de prioritati, tindnd cont de atuurile unice ale fiecarei
tari si regiuni, de avantajele competitive si de potentialul cel mai ridicat pentru un impact de
duratd. Pe fondul unor resurse tot mai limitate, specializarea inteligentd presupune crestere
economicd combinatd cu cheltuirea prudenta a finantelor publice ,,growthsterity” (Crestere si
austeritate). in Polonia, de exemplu, politica regionald directioneaza eforturile pentru a consolida
st folosi potentialele endogene din toate teritoriile si de a dezvolta mecanisme de consolidare a
raspandirii proceselor de dezvoltare a principalelor centre de crestere din intregul teritoriu. Prin
urmare, politica regionala prevede masuri pentru teritoriile care necesitd sprjin in procesul de
dezvoltare, care sunt definite ca zone problematice (de ex. mediul rural, zonele de frontiera).
Domeniile de interventie strategica includ: (a) zonele principale de concentrare a proceselor de
dezvoltare sociao-economica si anume, centrele urbane principale, impreuna cu baza lor
functionala si (b) zonele dincolo de impactul imediat al acestor centre, care necesita consolidarea
potentialelor de dezvoltare si crearea sau imbunatatirea conditiilor pentru cresterea gradului de
absorbtie si raspandire a proceselor de dezvoltare axate pe cele mai importante centre urbane,
precum si zonele cu probleme sau teritoriile cu cea mai mare concentratie de fenomene negative
de dezvoltare cu raza de actiune §i importanta nationald, sau supraregionala.

In aceasti ordine de idei, este de mentionat ca strategia transformirii economice se
desfasoara in baza urmatoarelor prioritati (Figura 1.7):
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Intinerirea sectoarelor

traditionale (activitati

cu 0 mai mare valoare
adaugata)

Noi forme de )
inovatie: sociale, Modernizarea

de servicii, bazate cu folosirea de

pe utilizator, noi tehnologii
deschise

Diversificarea
economica in
directia catorva
domenii legate;

Modificari
tehnologice si
inovatii radicale

Fig. 1.7. Prioritatile specializarii inteligente
Sursa: [69]

Specializarea regionald este reprezentata atat de sectoarele-cheie actuale (interpretata ca
si sectoarele importante in stadiul actual de dezvoltare a regiunii, indiferent de potentialul lor de
inovare si de dezvoltare In urmatorii 10 ani), cat si de industriile cheie de viitor (interpretate ca si
sectoarele care ar putea deveni domeniile importante ale specializarii economice regionale).
Analiza evolutiei celor mai pozitive tendinte in dezvoltarea economiilor competitive au
determinat faptul ca inovarea este posibild, preponderent, acolo unde exista infrastructura
specializatd si resurse financiare suficiente. Strategia specializarii inteligente necesitd decizii
inteligente, strategice si legislatie bazata pe fapte. Prioritatile sunt determinate in baza
cunostintelor strategice pe tema resurselor regiunii, provocarilor, avantajului concurential si
potentialului de excelentd. Majoritatea regiunilor pot obtine un adevarat avantaj concurential
exclusiv prin identificarea niselor sau popularizarea noilor tehnologii in bransele traditionale si
analizarea potentialului lor regional ,inteligent”. Procesul de identificare a specializarii
inteligente are loc prin diverse metode: desfasurarea interviurilor individuale aprofundate,
organizarea grupurilor de lucru, analiza provocdrilor, efectuarea cercetarilor si expertizelor, mai
ales a branselor dominante in economia regiunii, a necesarului inovator al intreprinderilor in
abordarea de bransa, a specializarii stiintifice a regiunii, a branselor noi in dezvoltarea rapida, a
tendintelor si provocarilor pentru economie si regiune. In Polonia sunt identificate 18 specializari
inteligente, compilate in 5 prioritati [69]:

- Societate sanatoasd: Tehnologii de inginerie medicala, Diagnosticul si tratarea bolilor /
medicina personalizata, Productia de medicamente;

- Biogospodarii alimentare, silvice si de mediu: Tehnologii inovatoare, procese si produse ale
sectorului agro-alimentar si forestier; Alimente sdnatoase; Procese biotehnologice si produse

ale chimiei de specialitate si ale ingineriei mediului;
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- Sistem energetic echilibrat: Sisteme de producere a energiei de inalta eficienta cu emisii reduse
si integrate; Sisteme de depozitare, prelucrare, transport si distributie a energiei; Cladiri si
locuinte inteligente din punct de vedere energetic; Solutii de transport ecologice;

- Resurse naturale si gestionarea deseurilor: Tehnologii contemporane de extragere, prelucrare si
utilizare a resurselor materiale, producerea de inlocuitori; Minimizarea generarii deseurilor,
folosirea acestoa pentru obtinerea de alte materiale, energie; Tehnologii noi de prelucare si
recuperare a apei; Tehnologii pentru reducerea consumului de apa;

- Tehnologii si procese individuale inovatoare: Nanoprocese si nanoproduse; Senzori si retele
inteligente de senzori; Retele inteligente si tehnologii geoinformationale; Electronica bazata pe
polimeri conductori; Robotizarea proceselor tehnologice; Sisteme optoelectronice.

Specializarea regionala este determinata prin compararea structurii economice a regiunii
date cu structura medie a celorlalte regiuni. O specializare regionald 1naltd o au zonele cu o
structura diferitd de media pe industrie pentru alte regiuni. Pentru masurarea specializarii
regionale sunt utilizate: comparatiile unei regiuni cu structura economicd medie a altor regiuni;
determinarea nivelului de activitate profesionala a populatiei in diferite functii ale regiunilor in
raport cu media nationald pe tard; calcularea indicatorului locatiei cu variabila: ocuparea fortei de
munca in sector, venitul sau valoarea adaugata si calcularea surplusului lucrarilor in sector.
Avantajele specializarii inteligente derivd din faptul ca, in conformitate cu principiul

“universului-inchis”, provocarea este de a identifica solutii in interiorul sistemului fara nici un

suport extern, prin simpla reconfigurare a resurselor intrinsece (spatiul, oamenii, banii,

informatia, energia). De mult ori, unele resurse existente nu sunt efectiv valorificate ori sunt

Poloniei, stimularea inovatiilor in intreprinderi este realizabila inclusiv prin redefinirea

antreprenoriatului si implementarea unor abordari creative si inovative in politica statului de

dezvoltare economicd. Pentru realizarea specializdrii inteligente in Republica Moldova si

»investirea” eficientd a mijloacelor banesti alocate din bugetul de stat si din resursele donatorilor

la dezvoltarea unor anumite regiuni si domenii, este necesar a initia analiza tendintelor de

dezvoltare a regiunilor, resurselor, populatiei, intensitatea fenomenului de migrare etc. Ulterior,
in baza unor programe bine-definite, statul ar putea stimula dezvoltarea domeniilor cu avantaje
competitive, dand prioritate crearii locurilor de munca, implementarii inovatiilor, dezvoltarii

lanturilor valorice, promovarii exporturilor, substituirii importurilor etc.
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1.4. Analiza performantelor sectorului intreprinderilor mici si mijlocii din Republica
Moldova

Aparitia antreprenoriatului in Republica Moldova a datat cu desfiintarea Uniunii
Sovietice si initierea liberalizarii pietei. Astfel, necesitatile populatiei, care anterior a fost limitata
de orice posibilitate de a obtine liber bunuri si servicii au Inceput sa fie asigurate de catre primii
,comercianti”, acestia formand baza antreprenoriatului. In anii 90 ai sec. XX, Republica
Moldova incerca primii pasi in activitatea antreprenoriald. Desi extrem de subreda si analfabeta,
clasa de intreprinzatori moldoveni S-a cizelat intr-o perioada scurta de timp. Pe de altd parte,
productivitatea scdzuta, infrastructura distrusa si sdracia populatiei au creat obstacole in calea
dezvoltarii IMM, care necesita suport din partea factorilor de decizie. Dupa o indelungata
perioada de tranzitie, intreprinderile mici si mijlocii detin cca 97% din total agenti economici,
astazi ele fiind considerate coloana vertebrald a economiei nationale. Concomitent, data fiind
importanta contributie la crearea noilor locuri de munca, stimularea concurentei, ele sunt
considerate veritabile pepiniere ale inovatiilor si spiritului antreprenorial, devenind, in final,
promotorul dezvoltarii economice al unei tarii. Totodata, IMM necesita a fi privite prin prisma
bunei functionari a intreprinderilor mari.

IMM din Republica Moldova, definite de Legea nr. 206 din 07.07.2006 “Privind
sustinerea sectorului intreprinderilor mici si mijlocii” [70], sunt unitatile economice care
angajeaza pand la 250 persoane, inregistreaza vanzari nete de pana la 50 mil. Lei si au o cifra
anualda de bilant a activelor de cel mult 50 mil. Lei. Sectorul IMM este constituit din
microintreprinderi, intreprinderi mici si mijlocii, dezvoltarea acestuia fiind o prioritate declarata
de Guvernul Republicii Moldova inca de la inceputul anilor "90, in acest scop fiind aprobate un
sir de acte legislative si normative, menite sa sustind cresterea sectorului. Principalele documente
de dezvoltare strategica a sectorului IMM reprezinta Strategia Nationald de Dezvoltare
»Moldova 2020” si Strategia de dezvoltare a sectorului intreprinderilor mici si mijlocii pentru
anii 2012-2020 [Anexa 9]. Responsabil de elaborarea politicii de dezvoltare a sectorului IMM
este Ministerul economiei, iar implementarea acesteia ii revine Organizatiei pentru Dezvoltarea
Sectorului Intreprinderilor Mici si Mijlocii (ODIMM) [71]. Institutia care colecteazi si publica
anual datele statistice de la IMM este Biroul National de Statistica, care primeste rapoarte
financiare de la intreprinderile obligate sd prezinte situatii financiare (exceptie unitatile
economice din partea stanga a Nistrului si municipiul Bender). IMM sunt cercetate incepand cu
data aprobarii Legii nr. 206 din 07.07.2006 [72], pana atunci agentii economici fiind clasificati in
intreprinderile micului business (micro si mici) si intreprinderile mari. In continuare, autorul a

analizat evolutia sectorului pe parcursul anilor 2006-2015, rezultatele careia vor fi utilizate
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ulterior in cadrul cercetdrii pentru determinarea impactului politicii de stat si a mijloacelor
bugetare alocate pentru dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii.

Demografie. Analiza datelor in aspect dinamic, evidentiaza faptul ca, in perioada 2006-
2015 dezvoltarea sectorului IMM a avut o evolutie diferita, de la cresterea constantd inregistrata
in intervalul 2006-2008, la declinul survenit odatd cu instalarea crizei economice si, perioada
2009-2014 cand se atestd o relansare a activitatii IMM. In anul 2015, la Biroul National de
Statistica [72], au depus rapoarte financiare 49,8 mii intreprinderi mici si mijlocii (in anul 2014 -
52,3 mii), care reprezinta peste 97% din totalul unitatilor economice din tara, acestea angajand
cca 281,4 persoane (in 2014 - 291,7 mii), adica aproape 55% din forta de munca ce activeaza in
intreprinderi, inregistrand venituri din vanzari cumulative de peste 86,8 mlrd. MDL (2014 — 83,6

mlrd. MDL) sau cca 31% din veniturile nete ale intreprinderilor (Figura 1.8).

e

m Intreprinderi
mari

= MM

intreprinderi Angajati Venituri din
vanzari

Fig. 1.8. Ponderea IMM fin totalul intreprinderilor din Republica Moldova
Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [72]

Conform datelor statistice, in anul 2014 indicatorii IMM s-au redus comparativ cu
perioada de gestiune anterioara, reprezintand, in mediu, 14 intreprinderi la 1000 locuitori. Dupa
cum este reprezentat in Figura 1.9, cea mai naltd densitate a Intreprinderilor este raportatd in
Chisindu — 42 intreprinderi la 1000 locuitori, in timp ce in zonele rurale activeaza 4 intreprinderi
la 1000 locuitori. Totodata, autorul constata ca, exista unele raioane in republica unde activeaza,
in mediu, cate 2 intreprinderi la 1000 locuitori. Aceasta semnificd, de exemplu, ca, 2 persoane
din 1000 locuitori ai raionului Cantemir desfdsoara activitate antreprenoriald (in total in raion
sunt cca 140 de IMM). Ca rezultat, in aceasta regiune mai putine persoane au un loc de munca
in, autoritatile publice locale colecteaza mai putine impozite si taxe, populatia avand, in final, un

nivel de viata mai jos decat in alte zone ale tarii (Figura 1.9).
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Nr. IMM la 1000 locuitori:

Media pe tara:
14 IMM per 1000 locuitori

Nord 6 IMM per 1000 locuitori

Balti: 16 IMM per 1000 locuitori
Ocnita/Falesti/Floresti/Edinet :
3 IMM per 1000 locuitori

IMM in R. Moldova

Centru: 7 IMM per 1000 locuitori

laloveni: 10 IMM per 1000 locuitori

IMM pe raioane Telenesti: 3 IMM per 1000 locuitori

<250 IMM Sud: 5 IMM per 1000 locuitori

Cahul: 6 IMM per 1000 locuitori
Cantemir: 2 IMM per 1000 locuitori
Leova: 3 IMM per 1000 locuitori

251-350 IMM
351-550 IMM

Chisindu: 42 IMM per 1000 locuitori

Fig. 1.9. Distributia teritoriala a IMM

I >5511MM

Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [T2]

Analiza IMM dupa genuri de activitate denota faptul ca 40% din afaceri sunt din
domeniul comertului, fiind urmate de industria prelucratoare si activitdti profesionale, stiintifice
si tehnice cu 8% din total sector, activitati imobiliare si constructii (7% si 6%). Domeniul
comertului ocupa 26% din forta de munca a sectorului, de doua ori mai putine persoane activand
in industria prelucratoare si, resectiv, agricultura (14% si 13%) (Figura 1.10).

Cei mai multi salariati In medie pe intreprindere activeaza in sfera agriculturii ;i
distributia apei, salubritate, deseuri — 11 persoane, fiind urmati de cei din domeniul industriei
prelucratoare si transport si depozitare, cu, respectiv, 9 persoane si 8 persoane pe intreprindere.
Afacerile din domeniul comertului angajeazi, in medie, 4 persoane. In anul 2014, de ex.,
intreprinderile mijlocii ce desfasoara activitate de comert intrau in aceastd categorie datorita
cifrei de afaceri, care depaseste, in medie, 27 mil. MDL, in timp ce dupa numarul de salariati
acestea s-ar putea incadra in categoria intreprinderilor mici - cu 23 angajati pe intreprindere.
Datele statistice pe domenii de activitate releva faptul ca cele mai profitabile intreprinderi sunt
cele din domeniul agriculturii, ele inregistrand, cele mai inalte profituri, iIn medie de 106,11 mii
MDL (in anul 2014 acest indicator reprezenta 238,3 mii MDL), comparativ cu 61,03 mii MDL
media pe intreg sectorul IMM (in crestere cu 3 mii MDL fata de perioada de referintd a anului
precedent). Pe de alta parte, 3 domenii de activitate au fost neprofitabile: (i) productia si
furnizarea de energie electrica si termica, gaze, apa calda si aer conditionat; (ii) distributia apei;
salubritate, gestionarea deseurilor, activitdti de decontaminare; (ii1) activitdti de cazare si

alimentatie publica.
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m Agricultura, silvicultura, pescuit

B Industria prelucratoare

B Productia si furnizarea de energie electrica si
termica, gaze, apa calda si aer conditionat
Distributia apei; salubritate, gestionarea
deseurilor, activitati de decontaminare

B Constructii

® Comert cu ridicata i cu amanuntul; intretinerea
si repararea autvehiculelor si a motocicletelor

® Transport si depozitare

= Activitati de cazare si alimentatie publica
Informatii si comunicatii

Tranzactii imobiliare

Activitati profesionale, stiintifice si tehnice

H Alte activitati

Fig 1.10. Distributia IMM dupa genuri de activitate
Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [72]

Pierderile microintreprinderilor au fost semnificative mai ales in sfere de activitate
precum producere si furnizare de energie electrica s.a. (246 mii MDL pe intreprindere), activitati
de cazare si alimentatie publicd (46 mii MDL pe intreprindere). De asemenea, comertul cu
amanuntul, fiind un domeniu unde activeaza cele mai multe micorintreprinderi si angajeaza cele
mai multe persoane, aduce companiilor pierderi in medie de 12 mii MDL. Pe de altd parte,
autorul constatd cd, un domeniu care se dezvolta rapid este cel al activitdtilor profesionale,
stiintifice si tehnice, 89% din unitdti avand dimensiunile intreprinderilor micro. Acest domeniu
angajeaza 5% din total salariati a sectorului IMM (47% revenind microintreprinderilor), agentii
economici micro si mici din sfera data inregistrand profituri semnificativ mai mari comparativ cu
alte sfere de activitate.

In aspect dinamic, in perioada 2006-2014, numirul de intreprinderi in Republica
Moldova a crescut cu, aproximativ, 50%, majorandu-se, in cifre absolute, de la cca 35 mii la
peste 52,3 mii unitati in anul 2014. Tendintele de crestere a numarului de intreprinderi din sector
au fost relativ constante, in ultimii doi ani 1n aceastd categorie intrand, in medie, cate 1440
unitati economice, comparativ cu anul 2012 cand sectorul s-a majorat cu peste 2100
intreprinderi. In anul 2015, BNS a ajustat metodologia de determinare a sectorului IMM,
excluzand organizatiile necomerciale, fapt care a cauzat reducerea numarului IMM cu 2,5 mii
unitdti economice. Din acest considerent, pentru a nu distorsiona rezultatele cercetarii, autorul a
efectuat analiza In dinamica a sectorului IMM 1n perioada 2006 — 2014.

Ocupare. In termeni de ocupare a fortei de munca, in anul 2014, sectorul absoarbe 56,2%
din totalul angajatilor unitétilor economice din tara, numarul cumulativ al acestora reprezentand
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291,7

mii persoane. Datele prezentate releva diminuarea severa a numarului de locuri de munca

oferite pe parcursul ultimilor ani (Figura 1.11).

Nr.
intreprinderilor,
mii unit.

Venituri din
vanzari, mlrd.
MDL

Nr. salariatilor,
mii pers

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 9

Fig 1.11. Tendintele dezvoltarii sectorului IMM din Republica Moldova, in anii 2006-2014

de an

Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [72]
Din grafic rezulta ca, numarul total al salariatilor din IMM 1in anul 2014 s-a diminuat fata

ul precedent cu cca 2%, fiind in scadere continud fatd de anul 2007, atunci cand a fost

inregistrat momentul de varf al angajarii in sector. Incepand cu anul 2007, sectorul IMM a redus

locurile de munca pentru cca 52 mii persoane, ceea ce semnifica, in dinamica, o micsorare cu

15%.

Prin urmare, in pofida cresterii constante a numarului de intreprinderi din sector, locurile

de munca au scazut atdt cumulativ, cat si in mediu pe intreprindere. In aceastd ordine de idei,

este de mentionat cd, numdrul de salariati In mediu pe o intreprindere s-a micsorat de la 9

perso

ane in anul 2007 la 6 persoane in anul 2015. Ca rezultat, doar in anul 2014, fiecare a opta

intreprindere a redus, in mediu, numarul de personal cu cel putin o unitate.
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Fig. 1.12. Distibutia salariatilor in intreprinderile din sectorul IMM
Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [12]

Analiza ocuparii in anul 2015 pe sfere de activitate denota ca, in medie, cei mai multi

angajati sunt in intreprinderile mici si mijlocii, cu o pondere medie de 20-50%. Exceptie sunt

intreprinderile mici din domeniul productiei si furnizarii energiei electrice si termice s.a. (Figura
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1.12). Microintreprinderile angajeaza, in mediu, intre 20%-35% din forta de munca pe fiecare
din sferele de activitate, exceptie fiind agricultura, unde muncesc 12% din domeniu, comertul,
tranzactiile imobiliare si activitatile profesionale, stiintifice si tehnice (40% din salariati).

Veniturile din vanziri a intreprinderilor mici si mijlocii in anul 2014 au insumat 83650
mil. MDL sau 31,8% venituri din vanzari in total pe economie (comparativ cu 33,4% in anul
2013 si 36,8% in anul 2010). Astfel, volumul vanzérilor inregistrate de o intreprindere din
sectorul IMM reprezinta, in medie, 1,6 mil. MDL. Veniturile din vanzari ale IMM in medie la un
salariat constituie 286,8 mii MDL sau cu 27,4 mii MDL (cu 10,5%) mai mult fatd de anul 2013.
Aceastd crestere este datoratd majorarii cifrei de afaceri, raportata de sector si micsorarii
numarului de salariati. Astfel, autorul concluzioneaza ca, sectorul IMM din Republica Moldova
este, in medie, de marimea unui sector al microintreprinderilor, atat cu referintd la numarul de
angajati (6 persoane), cat si la veniturile nete inregistrate (1,6 mil. MDL).

Analiza intreprinderilor dupia dimensiuni. Pentru a determina cauza reducerii

dimensiunilor sectorului IMM, este relevanta analiza separata a evolutiei acestora (Figura 1.13).
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Fig. 1.13. Distributia principalilor indicatori ai sectorului, dupa marimea intreprinderilor

Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [72]

Partea preponderentd a sectorului IMM din Republica Moldova o constituie
microintreprinderile, care detin peste 77% din total, ele Inregistrand, doar 13% din cifra de
afaceri a sectorului si angajand mai putin de 30% din forta de munca. Pe de altd, parte,
intreprinderile mici, desi detin numai 20% din numarul afacerilor din sector, absorb cca 41% din
angajati si raporteaza venituri din vanzari de peste 53%. Intreprinderile mijlocii, cele mai putine
ca numar (doar 3% in totalul IMM), angajeaza circa 30% din personal, valoarea veniturilor nete
fiind de cca 34% din sector. Microintreprinderile, au inregistrat cele mai mari cresteri la
capitolul numarul afacerilor. Respectiv, fata de anul 2006 numarul acestor intreprinderi practic s-
a dublat, depasind 40 mii intreprinderi in anul 2014. Aceastd majorare, in schimb, a condus la o
crestere de numai 5% a numarului de salariati din sector si, respectiv, 21% a cifrei de afaceri
cumulative. Astfel, in mediu, 0 microintreprindere angajeaza 2 persoane, in timp ce veniturile
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din véanzari depdsesc 270 mii MDL. Performantele acestor intreprinderi sunt reduse, ele
nereusind sd atingd nivelul veniturilor nete raportate pana la criza din anul 2008. Concomitent,
mai putin de 35% din acestea au raportat profituri la sfarsitul anului de gestiune, in timp ce peste

50 la suta din companiile micro au suferit pierderi (Figura 1.14).
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Fig. 1.14. Tendintele principalilor indicatori din sectorul IMM dupa marimea intreprinderilor
(devierea fata de perioada precedenta)
Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [72]

intreprinderile mici sunt cele care au raportat cresteri nesemnificative, dar constante,
atat cu referinta la numarul de afaceri — 0 majorare de la 2% la 4% anual, cat si la veniturile din
vanzari. In medie, o intreprindere micd angajeaza 12 persoane si raporteazi venituri nete de cca 4
mil. MDL. Cat priveste gradul de ocupare, acesta s-a redus in anul 2014 cu cca 3% fata de 2013.
Numarul mediu s-a redus de la 16 persoane angajate in 2006-2007 la 12 persoane in 2014.
Autorul constatd ca, in anul 2014, numarul intreprinderilor mijlocii din republica este sub
nivelul inregistrat in anul 2007, atunci cand a fost atins nivelul de varf. Incepand cu anul 2008,
numirul acestora se reduce continuu pani in 2011. In anul 2012, se atesti o crestere
nesemnificativd, care continui pe parcursul urmitoarelor perioade de gestiune. in anul 2014,
numadrul Intreprinderilor mijlocii reprezintd doar 91% comparativ cu situatia din anul 2007.
Trebuie evidentiat ca, in termeni de ocupare, aceste intreprinderi au fost afectate cel mai mult,
numarul salariatilor reducandu-se continuu, in anul 2006 inregistrand 83 de angajati pe
intreprindere, in timp ce in 2014 numarul acestora reprezintd doar 53 persoane pe intreprindere.

In schimb, in perioada analizata cifra de afaceri a crescut fati de anul 2007 cu cca 6 mil. MDL,
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reprezentand 17,3 mil. MDL pe intreprindere. Totodatd, daca analizam dimensiunile acestor
companii, trebuie sa evidentiem ca, in medie, acestea se incadreaza in categoria intreprinderilor
mijlocii doar in baza criteriului “numar de salariati”, care constituie 53 persoane pe intreprindere,
in timp ce, conform “cifrei de afaceri” acestea ar putea fi incluse in categoria intreprinderilor
mici cu, respectiv, 17,3 mil. MDL pe intreprindere. Micsorarea numarului de persoane angajate
in intreprinderile mijlocii asociatd cu sporirea veniturilor medii din vanzari ar putea ITnsemna ca
antreprenorii au investit in modernizarea utilajelor si echipamentelor, care au sporit
performantele intreprinderilor, optimizand, astfel, costurile legate de forta de munca. In
rezultatul cercetdrii, autorul concluzioneaza ca sectorul IMM inregistreaza tendinte negative in
cadrul principalilor indicatori ce caracterizeaza performanta acestuia: locuri de munca, venituri
din vanzari, profitabilitate. Conform opiniei a cca 39% din companiile care participa la Studiul
“Costul Reglementirii de Stat al Activititii de Intreprinzitor”, dezvoltarea lenti a IMM este
cauzatd de accesul dificil la finantare, factor evidentiat ca principala constrangere in cresterea
afacerilor. Potrivit “The Investment Reform Index” OECD 2020, doar 27% din companiile mici
apeleaza la banci pentru a-si finanta investitiile, comparativ cu companiile mari care
inregistreaza 40,3% la acest capitol [73]. Viziunea strategicd a Republicii Moldova pentru
sporirea accesului la finantare se bazeaza pe urmatorii piloni: (i) dezvoltarea intermedierii
financiare; (i1) optimizarea costurilor resurselor financiare si (ii1) simplificarea conditiilor de
garantare a creditelor si a imprumuturilor [1]. In opinia autorului, cresterea economici reprezinti
un factor interdependent de dezvoltarea sectorului IMM. Ultimul, se poate dezvolta doar in
conditiile Tn care este asigurat accesul la finantare, care permite achizitia utilajelor moderne,
implementarea celor mai bune practici, promovarea inovatiilor etc. Ganea V. [27] mentioneaza
ca cercetarea, dezvoltarea tehnologica si inovarea sunt importante, deoarece noile cunostinte
conduc la aparitia de noi produse si procese, care, la randul lor, sunt un factor cheie al
solutionarea problemei de acces a IMM la resurse financiare necesita aplicarea unei strategii
financiare bine coordonate de catre stat, in directii precum: reglementarea bazei normative, a
schemelor de impozitare si crearea unui mediu concurential pe piata serviciilor financiare care,
in primul rand, va impune diversificarea surselor financiare.

Autorul constata ca, pe parcursul ultimilor ani, inovatia a devenit factorul care determina
performantele financiare ale IMM. in acelasi timp, instrumentele, factorii, metodologiile trebuie
sa fie racordate la aceste procese inovationale, cdci, In prezent, inovatia determina evolutia
instrumentelor de finantare. Respectiv, imbunatatirea accesului la finantare nu este rezultatul
doar a factorului ce tine de mai multe resurse, ea este de asemenea interdependenta de cost.
Analiza accesului la finantare necesita o abordare inovativa, or, intreprinderile moderne se
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diferentiazd de cele clasice. Ele au nevoie de finantare, dar impreund cu mentorat, consultatii,
suport si expertiza. Totodatd, IMM din Republica Moldova isi doresc ca dezvoltarea afacerilor sa
fie sustinutd de stat, aceasta contribuind, totodata, la sporirea receptivitatii antreprenorilor la
adoptarea si modificarea unor Legi, Regulamente, etc.

Avand in vedere faptul ca sectorul privat este o forta motrice in dezvoltarea unui stat,
obiectul cercetarii efectuate de autor il reprezinta sectorul intreprinderilor mici si mijlocii, in
special inovationale, care pot genera valoare adaugatd inaltd si influenta pozitiv cresterea
economica.

Problema stiintificA importanta solutionata in domeniul de cercetare constd in
elaborarea unei viziuni moderne cu privire la facilitarea accesului la finantare pentru
intreprinderile mici si mijlocii, inclusiv inovationale, bazatd pe optimizarea instrumentelor
financiare clasice, configurarea instrumentelor si modelelor de finantare inovative, formularea
setului de indicatori de evaluare a gradului inovational in intreprinderile din tard, fapt care a
condus la revizuirea abordarii existente cu privire la finantare, implicind, 1n acest proces,
institutiile financiare, mediul de afaceri, statul.

Scopul de baza al cercetarii 1l reprezintd dezvoltarea modelului eficient si durabil de
facilitare a accesului la finantare a Intreprinderilor mici si mijlocii, inclusiv inovationale, prin
revizuirea si reconfigurarea viziunii existente privind sustinerea sectorului IMM.

Pentru atingerea scopului propus, am stabilit urmatoarele obiective ale cercetarii:

- Analiza interdependentei accesului la finantare si gradului de dezvoltare a IMM;

- Studierea politicilor si instrumentelor internationale de sustinere a dezvoltirii IMM si
elaborarea recomandarilor de adaptare a politicii de stat pentru facilitarea accesului la finantare;

- Analiza impactului mijloacelor bugetare alocate prin programul “Sustinerea intreprinderilor
mici si mijlocii” asupra facilitarii accesului la finantare;

- Determinarea gradului de finantare a Intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova de
catre institutiile clasice: sistemul bancar, de microfinantare, leasing;

- Explorarea oportunitdtilor de implementare in Republica Moldova a instrumentelor financiare
inovative;

- Evaluarea activitatii Fondului de Stat de Garantare a Creditelor (FGC) din Republica Moldova,
misiunea caruia reprezintd imbundtatirea accesului la credite pentru IMM.

- Analiza specificului intreprinderilor inovationale si importantei accesului la finantare pentru
dezvoltarea acestora;

- Elaborarea propunerilor de diversificare a instrumentelor de finantare a IMM.
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1.5. Concluzii la capitolul 1

Cercetarea efectuata de catre autor denota faptul ca pentru a asigura o crestere durabila a

economiilor bazate pe cunoastere este imperativa transformarea IMM intr-un segment de

intreprinderi competitive, care genereaza valoare adaugata, asigurd populatia cu locuri de munca,

devine locul propice pentru implementarea si integrarea inovatiilor. Pe de alta parte, autorul

subliniazd ca IMM din Republica Moldova continua sa inregistreze performante reduse, avand

dimensiuni foarte mici. Drept urnare cercetarii efectuate, autorul constata urmatoarele:

In cadrul unei economii bazate pe cunoastere rolul de actor principal i-a fost atribuit IMM, iar
imbunatatirea capacitatilor de inovare prin asigurarea accesului la finantare este esentiala
pentru a spori performantele acestora,;

Cresterea performantelor este un factor interdependent de facilitarea accesului la finantare.

Un acces simplificat la finantare poate reduce saracia, contribui la cresterea economica si
generarea locurilor de munca;

Accesul dificil la finantare este cauzat de factori precum: ineficienta sectorului financiar; lipsa
de know-how din partea bancilor privind analiza si evaluarea cererilor de finantare ale IMM;
riscuri ridicate inerente in creditarea IMM; managementul IMM slab pregatit din punct de
vedere al educatiei financiare si antreprenoriale;

Sectorul IMM din Republica Moldova se confruntd cu “deficit de finantare”, cauzat de
“informatia asimetrica” si “economia de scara”;

Asigurarea accesului la finantare poate fi obtinut prin optimizarea instrumentelor financiare,
astfel incat acestea sa recompenseze si sa promoveze intreprinderile inovationale;

Literatura de specialitate privind teoria cresterii este unanima in a pune inovarea la baza
cresterii economice;

Stimularea sistemului financiar de a contribui la asigurarea cresterii economice reprezinta
diminuarea constrangerilor de finantare a sectorului privat, prin diversificarea surselor de
finantare utilizate de IMM,  concentrarea pe cresterea dimensiunilor companiilor,
specializarea inteligenta a tarii si investirea in intreprinderi inovationale;

Stimularea inovatiilor in intreprinderi este realizabild prin redefinirea antreprenoriatului si
implementarea abordarilor creative si inovative in politica statului de dezvoltare economica;
Statele Uniunii Europene au adoptat o politicd unanima de promovare a inovatiilor,
implementand, in acest sens, Strategia de Specializare inteligenta;

Pentru realizarea specializarii inteligente in RM si investirea eficientd a mijloacelor banesti
alocate din bugetul de stat si din resursele donatorilor la dezvoltarea unor anumite regiuni si
domenii, este necesara analiza tendintelor de dezvoltare a regiunilor, resurselor, populatiei,
intensitatea fenomenului de migrare, precum si avantajelor competitive ale acestora.
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2. PARTICULARITATILE FINANTARII INTREPRINDERILOR MICI SI MIJLOCII
DIN REPUBLICA MOLDOVA
2.1. Abordarea surselor de finantare a activititii intreprinderilor mici si mijlocii
Fiecare idee, inainte de a fi implementata, necesita a fi analizatd din punct de vedere al
unicitatii acesteia, necesitatilor pe care le va solutiona, segmentului de piata pe care il va viza
si, nu 1n ultimul rand, indicatorilor cheie ce reflectd rezultatele implementarii proiectului. Dar,
pentru a realiza o idee de afacere intreprinderile au nevoie de capital fix, uman, financiar.
Activitatea exclusiv din resurse proprii pentru IMM este complicata, caci, de obicei, acestea
sunt insuficiente si nu raspund necesitatilor de crestere.

In lipsa instrumentelor financiare care ar permite gestionarea eficientd a riscurilor apar
dificultati in colaborarea cu intreprinderile mici §i mijlocii, in special inovative. Bancile sunt si
ele expuse unor costuri ridicate sau nu sunt in masura sa procure informatii credibile, chiar si
atunci cand IMM sunt solvabile. Acesti factori induc o majorare a dobanzilor si o reducere a
volumelor de credite, creand obstacole de pret si de cantitate pentru cresterea IMM.
Intreprinderile mici si mijlocii se vad constrinse mai degrabd sa recurgi la finantiri din partea
retelelor de familie sau de prieteni, la beneficii non-distribuite sau la credite pe termen scurt
oferite de alti mici cumparatori sau furnizori decdt sa se adreseze institutiilor ce ofera
instrumente de finantare pe termen lung adaptate unor scopuri specifice. Atunci cand sunt
dispuse sd crediteze IMM, institutiile financiare nu au deseori competentele necesare pentru
aceasta. Bancile sunt obisnuite, in relatia lor cu marii clienti, cu evaluari ale riscurilor exhaustive
care sunt prea costisitoare pentru IMM. Practica internationala plaseaza institutiile de
microfinantare la cealaltd extremitate, ele acordand imprumuturi pe baza exercitiului
responsabilitatii. Lipsa de informatie credibila privind solvabilitatea IMM creeaza bariere pentru
finantarea acestora, cauza constituind, de obicei, absenta birourilor de credite, aplicarea
defectuoasa a regulamentelor cu privire la divulgarea informatiei financiare etc. In multe tari
sarace, pietele de capital sunt inexistente sau nelichide, ceea ce exclude emisiile publice. Pe de
alta parte, antreprenorii dispun de competente si capacitati insuficiente pentru a gestiona
capitaluri de risc. Principala sursa de finantare a IMM continua sa reprezinta veniturile retinute,
profiturile acumulate de-a lungul timpului, care nu au fost returnate fondatorilor. Companiile
prefera sa utilizeze finantarea interna, mai degraba decat finantarea externd deoarece acesta poate
fi foarte costisitoare. Sursele externe de finantare includ datorii si capital propriu (precum si
unele forme hibride), care pot fi furnizate de catre investitorii individuali (cum ar fi business
angels), fondurile cu capital de risc, bancile si pietele de capital (printre altele). Chiar daca
investitiile straine directe joaca un rol esential in procesele de dezvoltare, este imposibil ca tarile
sd progreseze fara investitii bazate pe economii interne. Este necesar ca statele sd dispuna de
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institutii financiare capabile sd gestioneze riscurile si sa aloce capitaluri pentru a finanta
investitiile productive.
In prezent, practica internationald prezintd urmatoarele surse de finantare pentru

intreprinderile mici si mijlocii (Figura 2.1):
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Fig. 2.1. Surse de finantare a IMM
Sursa. Elaborat de autor
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necesarului fiecarui tip de intreprindere in parte. In acest context, intreprinderile, care, adeseori,
se limiteaza la realizarea unor tranzactii monetare pentru cumpararea utilajelor, a materialelor si
vanzarea produselor, cel putin la Inceputul activitatii lor, apeleaza la resursele proprii ale
proprietarului. Pe de alta parte, creditele oferite de banci, sunt prea scumpe, dar si inaccesibile
pentru intreprinderile start-up si/sau cele cu operatiuni modeste. In general, elementul cheie care
determind alegerea unei anumite surse de finantare reprezintd costul capitalului asociat, care
depinde de risc. Costul capitalurilor proprii reprezinta rentabilitatea asteptata de investitor pentru
o actiune a Intreprinderii. Este de mentionat ca, fondurile proprii ale intreprinderii au in general
un rol dublu: pe de o parte finanteaza o parte din valoarea investitiilor, iar pe de altd parte
servesc drept garantie creditorilor intreprinderii care finanteaza cealaltd parte a investitiei.
Majorarea capitalului social reprezintd o decizie financiara necesarad pentru realizarea
obiectivelor strategice, in conditiile in care capitalurile proprii sunt insuficiente sau atunci cand
se urmareste dezvoltarea activitatilor sau adoptarea unor proiecte noi care vizeaza o crestere
economica in scopul multiplicarii rentabilitatii. Insd, un antreprenor care tinde si isi dezvolte

afacerea si are proiecte investitionale ce necesita resurse, apeleaza la finantari externe, care vin
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si completeze autofinantarea. In prezent, in majoritatea tirilor in curs de dezvoltare un sector
financiar dominat de stat este incapabil sd exercite functia de catalizator al cresterii. Activitatile
IMM sunt riscante, prin urmare ele au nevoie de capital de risc. Pe de ata parte, fondurile cu
capital de risc sunt, adeseori, inaccesibile pentru start-upuri: sumele alocate sunt mult mai mari
decat necesitdtile IMM, rentabilitatea asteptata depaseste indicatorii estimati de IMM etc.
Respectiv, intreprinderile clasice nu sunt atractive pentru Fondurile de capital de risc, ele fiind
obligate sa recurga la finantarea prin imprumuturi.

In acelasi timp, creditele sunt dificil de obtinut pentru ¢ putine intreprinderi dispun de
bunuri care pot fi depuse ca garantie. Aceste dificultdti sunt determinate in principal de
caracterul informal al drepturilor de proprictate si a lipsei de piete ipotecare. Ca rezultat,
exigentele privind garantiile elimind din circuitul financiar un numar semnificativ de
antreprenori cu un potential inalt de crestere. Lipsa de informatie credibild privind solvabilitatea
ridicd bariere pentru finantarea intreprinderilor mici si mijlocii; de obicei, din cauza absentei ori
ineficientei birourilor/agentiilor de informatii privind creditele si a imperfectiunii sau neaplicarii
regulamentelor cu privire la divulgarea informatiei financiare. In multe tari sarace, pietele de
capital sunt inexistente sau nelichide, ceea ce exclude emisiile publice. Pe de alta parte,
antreprenorii dispun de competente de gestiune limitate si capacitati insuficiente pentru a primi
capitaluri de risc.

Circuitul finantarii externe poate fi atat deficitar (si aici avem in vedere pe cei care
inregistreaza necesar de finantare — de ex. IMM) si excedentar (institutiile care colecteaza sau
economisesc resurse financiare — de ex. banci). Relatia dintre acesti doi subiecti poate lua forma
finantarii directe si prin intermediari. In primul caz, este stabilit un contact direct intre partile
sus-mentionate, economiile fiind puse la dispozitia celor ce nregistreaza deficit de finantare prin
intermediul imprumuturilor obligatare sau emiterii de noi actiuni. In unele state, care au ajuns la
un nivel dezvoltat al pietei financiare acest tip de finantare este foarte utilizat. Finantarea
intreprinderii prin cresterea capitalului social demonstreazd viabilitatea acesteia si are un efect
pozitiv asupra tertilor (banci, parteneri de contracte), sporind increderea acestora. In cel de-al
doilea caz, mult mai utilizat in economia Republicii Moldova, se presupune existenta unei
persoane terte, care sa gestioneze cu resursele celor 2 subiecti, mentionati anterior.

Intermediarul, fiind specializat in colectarea economiilor, este responsabil de buna
distribuire a lor si de rambursarea la ,,proprietarii” de facto. Pe de altd parte, trebuie evidentiat
faptul ca o intreprindere nu va avea acces la capital extern decat in cazul in care, In urma unei
gestionari eficiente, va reusi sa ramburseze aceste imprumuturi din sursele proprii. De asemenea,
nu mai putin important este faptul ca antreprenorii trebuie sa constientizeze ca activitatile
derulate de clientii/furnizorii lor pot avea un alt regim de acumulare a numerarului, fapt pentru
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care raportul dintre necesitati si capacitati este extrem de diferit, ceea ce creeaza, in final,
premisele dezvoltarii sistemului financiar. Din analiza structurii activului si pasivului bilantier
rezultd ca egalitatea dintre cele doud parti ale bilantului, atunci cand activul circulant nu este
finantat integral prin incasarile de la furnizori si de la diversi creditori, se poate realiza prin
apelarea la surse de finantare din exterior, respectiv la credite. Practica demonstreaza ca nevoile
de credite ale unei intreprinderi sunt direct proportionale cu durata ciclului de fabricatie si cu
valoarea addugatd. Aceastd stare, de fapt, se explicd prin aceea ca un produs cu ciclu de
fabricatie scurt imobilizeaza activele circulante pe durate mai scurte decat produsele cu ciclu de
fabricatie lung, intreprinderea avand astfel conditii pentru a-si recupera mai repede cheltuielile
de productie, prin vanzarea si Incasarea contravalorii acesteia. Din alt punct de vedere, indiferent
de durata ciclului de fabricatie, nevoile de finantare ale firmei cresc atunci cand se pune
problema modernizarii sau extinderii capacitatilor de productie. Practica economica a impus
aparitia unor reglementari legale cu privire la finantarea investitiilor, astfel, indiferent de
marimea lor, companiile 1si pot finanta investitiile pe de o parte din surse imprumutate si, pe de
altad parte, din active circulante, constituite din incasarile de la clienti si creditele furnizor,
valoarea amortizarilor reflectatd in bilantul contabil, cota parte din profitul realizat
(autofinantarea al carei potential depinde de cifra de afaceri si costuri).

Desi nu exista reglementari cu privire la raportul dintre contributia din surse proprii si cea
a surselor imprumutate, in practica relatiillor dintre microintreprinderi si banci se utilizeaza
tehnici de analiza a solicitarilor de credit care iau 1n calcul aportul firmei la finantarea proiectului
de investitii. In aprecierea nivelului optim al autofinantrii analiza vizeaz trei puncte de vedere:
al intreprinzatorului-actionar, al statului si al bancii creditoare. Atractivitatea IMM din
perspectiva surselor de finantare si, respectiv, al investitorilor, trebuie privita, in primul rand, sub

aspectul etapei de dezvoltare a intreprinderii (Figura 2.2):
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Fig. 2.2. Investitiile la fiecare etapa de activitate a IMM
Sursa: [17, p. 107], adaptata de autor
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Figura reflectd predominarea mijloacelor publice si a investitorilor informali la prima
etapd a businessului, venture capital se investeste preponderent in faza de expansiune, iar la
etapa de stabilitate intervin Bancile comerciale si piata de capital, atunci cand profitabilitatea
este, oarecum, garantatd [17, 74]. Insuficienta resurselor financiare la etapa initiald de activitate,
impune statul sd intervina prin politici bine corelate, care sa ofere IMM optiuni variate in
accesarea unor imprumuturi de la diverse institutii financiare. Astfel, in orice economie de piata
institutiile private trebuie sa colaboreze cu institutiile de stat, ultimele asigurand cu instrumente
de suport segmentele ce raman a fi neatractive pentru sectorul privat.

Un exemplu elocvent de coordonare a suportului pentru IMM este Japonia, care are un

sistem eficient de sustinere a sectorului (Figura 2.3).

Institutii Private | %@ Institutii Publice |

Institutii Institutii Instituii financiare Guverne locale
Bancare Nebancare guvernamentale

- Banci orasenensti — Companii financiare —NLFC

- Banci regionale — Companii de factoring - JASME

- Asociatii de credit — Companii de leasing —SCB

- Cooperative de credit

Fig. 2.3 Sistemul de finantare indirectd pentru IMM din Japonia
Sursa. [75]

Astfel, in Japonia [75], serviciile institutiilor bancare si nebancare sunt, adeseori,
inaccesibile micilor antreprenori, primele selectand clientii printre intreprinderile care dispun de
istorie creditard, IMM nou-create fiind excluse din aceasta categorie. Pe de alta parte, Asociatiile
si Cooperativele de credit, institutii specializate in finantarea micilor antreprenori, nu dispun de
resurse care sd satisfacd cererea de imprumuturi. Astfel, intru crearea unui echilibru pe piata
financiard, statul intervine prin institutiile sale specializate, create in proportie de 100% cu
capital de stat. Este de mentionat activitatea Corporatiei de Nationale de Finantare (National Life
Finance Corporation (NLFC)), creata in 1949 si Agentia Japoniei pentru IMM (JASME), fondata
in 1953 [76, 77]. Totodata, o cota importantd o detine Shoko Chukin Bank (SCB - Banca IMM),
instituitd in 1936 ca o cooperativa de credit. Specificul organizatiilor respective este satisfacerea
unui numar de cereri ridicat, dar cu valori reduse. Astfel, marimea unui credit acordat de catre
NLFC, de exemplu, este 9 ori mai mic decat un credit al unei banci. Existenta unui sistem
financiar competitiv care sustine dezvoltarea IMM nipone, este unul din argumentele care

explica faptul ca, fondurile proprii reprezinta doar 16% din patrimoniul intreprinderii. Totodata,
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imprumuturile detin in aceastad variabila cca 51 la suta. Celelalte mijloace provin de la business-
angels si institutii de stat.

in Republica Moldova, spre deosebire de Japonia, nu existd o institutie responsabila de
masurarea nivelului de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii, problemele si necesitatile
acestora. Spre regret, BNS nu colecteazd date ce tin de finantarea IMM, or reforma optimizarii
activitatii antreprenoriale presupune micsorarea rapoartelor depuse la BNS, datele oficiale
plasate pe www.bnm.md privind creditarea IMM nu sunt actualizate, iar CNPF nu prezinta date
dezagregate pentru OMF si AEI cu privire la suma si numarul imprumuturilor acordate IMM.

La nivel international, determinarea gradului de acces al IMM la finante, este efectuata si
prezentatd anual in cadrul bazei de date “IFC Enterprise Finance Gap” [78], care estimeaza
intreprinderile mici si mijlocii din 177 state ale lumii. Rezultatele acestor cercetari denota faptul
cd in tarile in curs de dezvoltare, precum este Republica Moldova, activeaza cca 400 milioane de
IMM, dintre care doar 15% au acces la credite, 40% nu au fost deservite de catre instituttiile
financiare, iar 10% au fost deservite insufficient (Tabelul 2.1):

Tabel 2.1. Accesul la finantare al IMM din Republica Moldova

IMM, numar 64,700
Deficit de finantare, mil. USD 580
Deficit de depozite, mil. USD 137
Acces la finantare ca o bariera majora, % din IMM 35%
Access Calitatea deservirii Surse de finantare
_ ‘ ‘ Banci comeciale
Cecuri 63% | Nu necesita un credit | 39% | 83%
private
] Banci comerciale / de
Overdraft 16% | Nedeservite 34% _ 14%
stat/ Agentii
) o o Institutii ~ financiare
Credit 24% | Deservite insuficient | 20% 3%
nebancare
Acces la finante 27% | Deservite bine 7% | Alte surse 0%

Sursa. IFC Enterprise Finance Gap [78], adaptata de autor
In acelasi timp, studierea accesului la finantare al IMM din Republica Moldova este
efectuata de catre mai multe institutii de stat si private, precum Institutul National de Cercetare
in Economie (INCE), IDIS-Viitorul, BFC-Consulting etc. Datele disponibile [79, 80], la
moment, sunt rezultatul sondajelor, care elucideaza ca, in mare parte, accesul la finantare a fost

si ramane a fi deficitar. Dificultatea principald pentru antreprenori reprezinta rata inaltd a
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dobanzii. Compararea raspunsurilor obginute in anii 2007 si 2011 au prezentat un regres cu
privire la accesarea resurselor financiare. Ponderea antreprenorilor care s-au confruntat cu cauze
concrete de acces complicat la finantarile externe s-a majorat cu 20,7 p.p., a crescut cota
antreprenorilor care au indicat ca problema procedura indelungatd si dificila de obtinere a
creditului, aceasta deplasandu-se de pe locul trei dupa importanta pe locul doi; cu 11,7 p.p s-a
majorat ponderea respondentilor care s-au confruntat cu frica de nerambursare a creditului; cu
8,7 p.p. a crescut cota antreprenorilor pentru care rata 1naltd a dobanzii, procedura costisitoare de

perfectare a creditului este trasata cu fir rosu.

2.2. Analiza institutiilor financiare bancare si nebancare din Republica Moldova prin

prisma satisfacerii necesitatii de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii

Toate intreprinderile de succes, precum marile economii ale lumii (Sony, Honda etc.) si-
au lansat activitatea cu resurse financiare limitate, dar au avut la baza idei viabile, care,
dezvoltate eficient, au transformat afacerile in piloni ai economiilor nationale. Pe de alta parte,
pentru a deveni un veritabil propulsor al cresterii economice si reducerii saraciei, IMM necesita
finantare adaptata la specificul pietei.

In Republica Moldova, IMM se finanteaza preponderent de citre institutiile financiare
clasice: banci, organizatii de microfinantare, asociatii de economii si imrumut a cetatenilor etc., a
caror obiectiv reprezinta acordarea creditelor si imprumuturilor pentru satisfacerea cererii de
finantare [74]. Din cadrul institutiilor financiare bancare fac parte bancile comerciale, iar din
cadrul celor nebancare: Organizatiile de Microfinantare (OMF), Asociatiile de Economii si
Imprumut (AEI), Companiile de Leasing, Factoring etc.

Aspectele creditarii IMM. Creditul are drept sarcind sporirea puterii de actiune
productiva a capitalului, punand in miscare fortele economice si contribuind la cresterea avutiei
societitii, transformand economiile sterile ale populatiei in capitaluri productive. In prezent,
literatura de specialitate ofera diverse definitii ale conceptului de credit bancar. Economistii
francezi il definesc ca pe ,,0 suma de bani pe care o obtine o Intreprindere de la o banca atunci
cand activul circulant din bilant nu este finantat integral prin incasarile de la furnizori si de la
diversi creditori si cand aceastd insuficienta nu este acoperitd de fondul de rulment”. O definitie
mai cuprinzdtoare a creditului este a Bancii Centrale Europene: ,,...relatia baneascd intre o
persoanad fizica sau juridica numitd creditor, care acorda unei alte persoane numita debitor, un
imprumut in bani sau care vinde marfuri/servicii pe datorie, in general cu o dobanda stabilita in
functie de riscul pe care si-1 asuma creditorul sau de reputatia debitorului”. In termeni simpli,
creditul bancar este o sumd baneasca acordatd Intreprinzatorilor de catre o institutie bancara, cu

conditia rambursarii intr-o perioada de timp, in schimbul platii dobanzii.
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Creditul comercial este atractiv pentru intreprinzatori, fiind acordat la vanzarea
marfurilor sub forma améanarii platii, producatorii comericalizindu-si productia fara sa astepte ca,
cumparatorii sd dispund de sursele financiare necesare, fiind stimulat in acest fel circuitul de
capital real. Creditul comercial poate fi acordat in limita capitalului producatorului, or acesta va
putea vinde marfuri 1n credit exclusiv in masura in care dispune de capital de rezerva care sa ii
permitad continuarea activitatii. Acest tip de credit il poate regasi pe intreprinzator atat in calitate
de imprumutat, cat si imprumutator, fiind considerat, un instrument eficient de promovare a
livrarilor, stimulare a rotatiei capitalului, reducere a cheltuielilor cu dobanzile etc. Creditul
obligatar este o altd metoda de finantare a activitatii unei intreprinderi, exprimand relatii intre
unitafi economice si institutii in calitate de debitori, care emit obligatiuni si subscriptorii de
obligatiuni in calitate de creditori, care isi avanseaza capitalul in scopul obtinerii unui profit —
dobanda. Creditul obligatar este o modalitate de obtinere a mijloacelor financiare de catre

intreprinderi si institugii, utilizata cu succes in statele cu economie dezvoltata.

Tabel 2.2. Structura incasirilor intreprinderilor din Republica Moldova!

Indicatori 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Incasari din | 171579 | 200548 | 201731 | 222975 | 265378 | 179870 14876
vanzarea
productiet,

serviciilor

Devierea n/a 17% 1% 11% 19% -32% -17%

Incasri din | 19539 | 28589 32620 30536 32451 40807 35507
credite s

imprumuturi

Devierea n/a 46% 14% -6% 6% 26% -13%

Nr. intreprinderi | 42121 44633 46704 48541 50681 52246 53738

Sursa: Elaborat de autor in baza sursei [72]

Datele prezentate de BNS indica faptul ca existda o corelare intre nivelul total al
incasarilor din vanzarea produselor, prestarea serviciilor, executarea lucrarilor si Incasarea de

credite si imprumuturi (Figura 2.4 si 2.5):

L BNS prezinti aceste date doar pentru total intreprinderi, nefiind efectuatii o separare pentru sectorul IMM.
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Respectiv, analiza denota ca o crestere a volumului cifrei de afaceri in anul X conduce la
o sporire a volumului de Incasari de credite si Imprumuturi din anul urmator, respectiv X+1 si
invers, o reducere a incasarilor din activitate, conduce la 0 micsorare semnificativa a finantarilor
externe in anul ce urmeaza regresul (Figura 2.4 si _IVMD,L Structura datoriilor indica faptul ca 38%
sunt pe termen lung, restul 62% fiind pe termen scurt (datorii financiare — 25%, datorii
comerciale — 50%, datorii calculate — 25%).

Din punctul de vedere al bancilor, creditarea IMM nou infiintate presupune un cost
ridicat de oportunitate. Astfel, aceasta categorie de intreprinderi, datorita capacitatii limitate de a
genera fluxuri financiare pe termen scurt si mediu, se afla in imposibilitatea de a contracta
imprumuturi de valori superioare pragului de rentabilitate a fondurilor alocate de banci pentru
creditarea IMM. Aceasta situatie influenteaza in mod direct ratele dobanzilor la care s-ar putea
efectua creditarea, nepermitand bancilor furnizarea unor produse accesibile IMM nou create.
Autorul considera ca pentru Republica Moldova o solutie pentru aceastd problema ar putea-0
constitui subventionarea dobanzilor fie de catre Guvern, fie prin folosirea de fonduri externe
(Banca Europeana pentru Reconstructii si Dezvoltare, Fondul International pentru Dezvoltare a
Agriculturii etc.). In ceea ce priveste subventiile/granturile guvernamentale, desi, in prezent, in
UE se incearcd a fi minimizata o astfel de sustinere a sectorului privat (pentru a nu distorsiona
piata), acestea sunt directionate, Tn general, la sustinerea dezvoltarii unor anumite sectoare
importante pentru un stat ori altul: start-up, crearea de noi locuri de munca, promovarea
inovatiilor etc. Un exemplu elocvent 1n acest sens il constituie programul “Start” derulat in mai
multe state europene prin care, ca urmare a subventiilor guvernamentale, sunt acordate credite
IMM nou infiintate fara a fi percepute dobanzi (spre ex. in Cehia acest program se
implementeaza prin Czech - Moravian Guarantee and Development Bank). Astfel de programe
nu rezolva si problema finantarii ulterioare a intreprinderilor, ori aparitia unor noi factori de
restrictionare a accesului acestora la creditele bancare pot anula efectele pozitive ale sustinerii
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acordate in primele etape ale dezvoltarii IMM. O alta problema, localizata la nivelul cererii, este
reprezentatd de faptul ca cea mai mare pondere in cadrul IMM o au microintreprinderile (peste
75%) al caror volum redus de activitate determind nivelul mic al necesarului de finantare, sub
pragul de rentabilitate al bancilor. Chiar si in conditiile modificérii in sens favorabil a acestor
ponderi, necesarul de credite al IMM nu poate fi satisfacut decat partial de catre banci din cauza
faptului ca acestea trebuie sa-si creeze un portofoliu care sa le asigure rentabilitate pe ansamblul
activitatii de creditare. Cauza principala a reducerii capitalului propriu in structura capitalului
intreprinderilor autohtone rezida din incapacitatea atingerii pragului de rentabilitate. De
asemenea, slaba dezvoltare a pietei de capital contribuie ca creditul sa reprezinte principala sursa
de finantare a economiei. Ratele dobanzilor nominale si reale si cerintele privind gajul sunt la fel
mari. Pe de o parte, bancile sunt preocupate sia acorde credite cat mai sigure si sa evite
imobilizarea mijloacelor lor in fondul de risc pentru a nu-si limita posibilitatea de a le fructifica.
Pe de alta parte, Intreprinzatorii doresc un acces mai mare la resursele creditoare, optand pentru
dobanzi mai reduse si cerinte mai putin dure.

Creditarea sectorului intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova. Prima
raportare privind creditele acordate pentru IMM a fost efectuatd la situatia din 31 decembrie
2004, acestea fiind considerate in suma de pana la 700 mii MDL. Analiza in dinamica reflecta
ca, comparativ cu 31.12.2004 cidnd suma acestor credite a constituit 912,6 mil. MDL s1
reprezentau 12,3 la suta fatd de total, la situatia din 31.12.2008 soldul creditelor destinate IMM
reprezenta 9061,9 mil. MDL, ceea ce reprezintd o crestere cu 19,2% fata de anul 2007. Totodata,
este important de consemnat faptul cd in anul 2009, soldul creditelor destinate IMM reprezenta
7540.9 mil. MDL, fiind in descrestere cu 16.8% fata de perioada precedenta de gestiune (Figura
2.6).

2007

=@=— Cota creditelor IMM in
total credite, %

+ Portofoliul creditelor in
sistemul bancar, mil. MDL

Fig. 2.6. Tendintele creditarii sectorului MM comparativ cu total credite

Sursa. Elaborat de autor in baza sursei [81]
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Creditele alocate sectorului reprezinta cca 31.4 la sutd din total pe tard. Ca rezultat,
analizele reflecta ca, pe parcursul unei perioade de 12 ani (2004-2015) creditele acordate
sectorului IMM au inregistrat o majorare de 10 ori fata de o crestere de 5 ori a total portofoliu de
credite. Analiza datelor disponibile cu privire la creditarea IMM [79, 803] (anii 2007-2009 si
2013-2015) elucideaza faptul ca sectorul cercetat are o predispunere similard fata de creditare ca
si intreg sistemul. Astfel, in anii in care tendintele creditdrii erau negative comparativ cu
perioada precedenta de gestiune, creditarea IMM avea aceleasi tendinte. Totodata, este necesar a
mentiona faptul ca, creditarea IMM s-a inrautatit incepand cu anul 2013, tendintele negative
mentindndu-se atdt ca sumd absoluta, cat si ca valoare relativd. Prin urmare, in anul 2015
ponderea creditelor IMM in total credite reprezintd 25,5%, ceea ce este cu cca 5 p.p. mai putin
decat in anul 2013. Totodatda, suma totala a resurselor financiare directionate sectorului au
reprezentat 9457,3 mil. MDL, cu 3067 mil. MDL mai putin. Pe de altad parte, daca luam in
considerare faptul ca pentru sectorul IMM sunt alocate 25,5% din total resurse creditare, atunci
se impune concluzia ca, bancile subestimeaza necesarul de finantare a sectorului, or, acesta
reprezintd 98% din total intreprinderi din tard. Conform studiilor efectuate in domeniu, fiecare
banca nu a fost apta sa satisfaca in mediu 20% din cererile de credite ale IMM [80, 82]. Piata
pentru finantarea intreprinderilor rimane in continuare segmentati si concurenta este limitata. In
ultimii cativa ani bancile au ramas comparativ lichide (beneficiind de castigurile Tnalte oferite de
obligatiunile de stat), si din numarul total al bancilor din Moldova, doar cinci deservesc mai mult
de 3 mii debitori. Marea majoritate a creditelor bancare sunt acordate catorva clienti mari, in
timp ce 97% din debitori (persoane fizice si juridice, ce iau credite pentru afacerile lor) au credite
cu valoarea medie de 5 000 dolari SUA si reprezinta doar 20% din volumul total al creditelor din
sectorul bancar. Intreprinderile micro si mici de obicei nu beneficiazi de credite din sectorul
bancar, si obtin finantare externd de la asociatii de economii si imprumut, precum si institutii de
microfinantare. Astfel, optiunile lor sunt limitate la sume mai mici, scadente mai scurte si costuri
de creditare mai inalte. In pofida incercirilor din ultimii ani de a tine cont de riscurile pietei si a
imbunatati procesul de evaluare a creditelor, evaluarea si gestionarea riscurilor interne ale
bancilor ramane a fi limitata. Acest fapt, a generat un nivel ridicat de credite neperformante in
sistem si, drept rezultat, a impus cerinte inalte de garantii pentru creditele acordate. In sfarsit, dat
fiind faptul ca intreprinderile mici, care inca nu au stabilit relatii de creditare cu bancile, nu
reprezintd un segment de interes pentru acestea, pentru segmentul analizat nu au fost dezvoltate
tehnici de evaluare, produse si conditii adecvate. Anterior, in vederea sustinerii creditarii
intreprinderilor, inclusiv reducerii ratelor dobanzii la creditele acordate de catre banci pe termen
lung, Codul fiscal prevedea scutirea de 50 si 100 la suta la impozitul pe venitul obtinut din
creditele respective, cu conditia diminuarii ratelor dobanzilor aferente [83]. Mecanismul in
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cauza, nsa, nu a avut efectul scontat, deoarece scutirile prevazute nu acopereau cheltuielile
implicate de reducerea dobanzii in marimea stipulatd. Modificarea intrata in vigoare incepand cu
01.01.2005 prevede anularea conditiei diminudrii ratelor dobanzilor la imprumuturile sus-
mentionate, prezentdnd o incurajare evidentd pentru creditarea pe termen lung. Anume creditele
pe termen lung sunt solicitate cu preponderenta in cazul unei afaceri de productie, deoarece
ciclicitatea acesteia e mai complexa si 1i impune o duratd mai extinsd de derulare spre deosebire
de afacerea comerciald. O afacere de productie are o rentabilitate mult mai mica. De aceea, daca
se pledeazd pentru o crestere economicd durabild, este firesc sd se ofere conditii avantajoase
dezvoltarii sectorului privat. Autoritatile ar trebui sd joace un rol cheie, crednd si dezvoltand
institutii si o infrastructura financiara durabila si fortificand sistemul bancar pentru a-l face
competitiv. In acest proces, guvernele trebuie si se asigure ci programele publice de asistentd
financiara vin sa completeze finantarile private care pot fi disponibile in conditii de piata.

Microfinantarea. In conditiile accesului dificil la finantare a IMM, microfinantarea vine
ca o solutie alternativa de aprovizionare cu resurse financiare a micilor afaceri. Microfinantarea
este definitad ca furnizarea de Tmprumuturi si alte servicii financiare acordate persoanelor fizice si
juridice cu acces limitat la sistemul bancar, imprumuturi ce permit sa desfasoare si sa dezvolte
activitati economice. Practica internationald caracterizeaza microfinantarea ca, creditarea
afacerilor mici, precum si imprumuturile acordate persoanelor cu venituri reduse, in special celor
sarace si foarte sarace. In cadrul Strategiei de Dezvoltare “Europa 2020”, microcreditul a devenit
unul din instrumentele financiare cheie, prin care intreprinderile mici pot imbunatati bunastarea.
Institutiile de microfinantare reprezintd o bund sursd de finantare pentru intreprinderile mici,
deoarece acestea acopera zonele rurale si semi-urbane, unde sistemul bancar este, adeseori,
absent. Acestea oferd, de asemenea, imprumuturi pentru antreprenorii non-calificati, care nu stiu
cum sa elaboreze planuri de afaceri, nu fac evidenta contabild si cunosc cum sa determine
indicatorii de recuperabilitate a investitiei etc.

Microfinantarea este, adesea definita ca, un serviciu financiar, destinat clientilor cu
venituri mici, luand forma de Imprumuturi si alte servicii oferite de organizatii de microfinantare
(OFM) [84, 85]. Aceste institutii, de obicei, tind sa foloseasca metode noi, dezvoltate in ultimii
30 de ani, pentru a oferi imprumuturi foarte mici pentru debitorii care nu dispun de garantii.
Aceste metode includ imprumuturile de grup si de raspundere, cerintele de economii pre-
imprumut, majorand treptat dimensiunile Imprumutului si o garantie implicita daca
imprumuturile actuale sunt rambursate la timp. Mai pe larg, beneficiari ai serviciilor de
microfinantare reprezintd gospodariile cu venituri mici, care au nevoie de acces permanent la o

gama largd de servicii financiare accesibile oferite de o serie de furnizori de vanzare cu
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amdnuntul pentru finantarea activitdtilor generatoare de venit. Aceste servicii includ economii,
credite, asigurari, remitente, platile si altele [84].

Atunci cand ne referim la microcredite avem in vedere faptul cd multe din IMM, mai ales
rurale, nu sunt, de obicei, bancabile si au nevoie de un acces diferit la credite [86]. In grupul de
persoane mai vulnerabile se includ, totodata, femeile antreprenoare, tinerii antreprenori,
antreprenorii care apartin unui grup minoritar, antreprenorii cu handicap, comerciantii
individuali, etc. Cele mai populare microimprumuturi au o marime de pana la 5.000 €, ele fiind
acordate Tmpreuna cu alte servicii: support in elaborarea cash flow-ului; cursuri de formare,
consiliere, coaching; programe de microcreditare cu orientare sociald; micro-economiile,
microasigurarea, transferul de remitente [86].

Furnizorii de microcredite cuprind banci de economii, cooperative, uniuni de credit,
fundatii, banci de microcredite, asociatii non-profit, organizatii de microfinantare, banci etc.
Institutiile de microfinantare difera in dependenta de grupurile tintd cu care activeaza:
antreprenorii nebancabili (grupuri social-vulnerabile) si antreprenorii bancabili (start-upuri si
microintreprinderi existente).

In vederea imbunatitirii accesului la finantare a micilor intreprinzatori, Comisia Europeana
a identificat patru domenii prioritare de interventie: (1) imbunatatirea mediului juridic si
institutional; (2) schimbarea climatului in favoarea ocuparii fortei de munca si a
antreprenoriatului; (3) promovarea practicilor de succes; (4) asigurarea de capital financiar.

UE percepe schemele de microcredite ca o modalitate de a Tncuraja incluziunea sociald si
antreprenoriatul prin auto-ocuparea fortei de munca. Ca urmare, sistemele de microcredite din
UE vizeazi femeile si minorititile nationale. In comunicarea CE, "O initiativd europeana de
dezvoltare a microcreditelor in sprijinul cresterii si ocuparii fortei de munca", microcreditul este
definit ca alocarea de Tmprumuturi foarte mici intreprinderilor din sectorul economiei sociale,
angajatilor care doresc sa devind independenti, persoanelor care activeazd in economia
informald, somerii si alte persoane care traiesc In sdracie si nu sunt considerate bancabile. Desi
aceastd definitie de microcredite se bazeaza pe obiective sociale, definitia europeana a fost
coordonata impreuna cu o multitudine de banci [86]. Astazi, principalii promotori ai schemelor
de microcredite in UE isi propun urmatoarele: (i) sa creeze un mediu institutional adecvat pentru
microcredite si microintreprinderi; (ii) sa finanteze institutiile de microcreditare prin subventii si
alte resurse ieftine de pe piata, astfel incat sa le permitd sa devina competitive si durabile pe
termen lung; (iii) sa promoveze cele mai bune practici.

Fondul European de Investitii [86] clasifica patru tendinte cu privire la cererea de
microfinantare: (a) a avut un impact pozitiv asupra cresterii IMM; (b) a contribut la crearea
locurilor de munca; (c) a maximizat contributia la sectorul formal; (d) a minimizat efectele
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aderente imigratiei. In prezent, existi o schimbare de paradigmi in crearea de activititi
economice si sociale. Prin microcredite, somerii si cei sdraci obtin acces la resurse financiare.
Puterea economica generatd de microcredite creeazd o putere socio-economica, care genereaza
venituri. Dupd cum este mentionat in capitolele precedente, multe persoane din aceste categorii
social-vulnerabile reusesc sa se autoangajeze prin crearea de mici intreprinderi, ulterior oferind
locuri de munci pentru membrii familiilor lor si altor persoane din comunitate. In rezultat,
microfinantarea creeaza noi oportunitati, fiind utilizata ca un instrument de reducere a saraciei si
incurajare a transformarii somajului in antreprenoriat.

Sistemul de microfinantare in Republica Moldova. In Republica Moldova sistemul de
microfinantare s-a dezvoltat incepand cu anul 1997, cand au fost constituite primele asociatii de
economii i Tmprumuturi ale cetatenilor. Izvoarele sistemului de microfinantare denota ca, de
facto, acesta isi are radacinile inca de la inceputul sec. al XX-lea, perioada in care functionau,
conform Arhivei de Stat a Moldovei 398 tovarasii de credit si economie, 5 case de credit si
Uniunea Cooperativelor de Credit si Pastrare. Prima tovarasie de credit si pastrare este retinuta in
istorie din 1840, creata in comuna Causeni, aceasta constituind Inceputul unei retele dezvoltate
de institutii primare de ajutor financiar reciproc, care a fost lichidata in anul 1940, odata cu
instalarea guvernarii comuniste.

In prezent, alternativa creditelor acordate de catre bancile comerciale constituie,
produsele oferite de organizatiile de microfinantare, care au menirea de a credita afacerile mici,
preponderent din zonele rurale, facilitand accesul la resurse financiare ieftine, precum si de a
stimula inifiativa privatd. Sectorul de microfinantare, similar celorlalte segmente ale pietii
financiare autohtone, se afla in faza de dezvoltare, avand potential sporit de crestere.
Constientizand importanta elimindrii barierelor care impiedica dezvoltarea armonioasa a IMM,
precum si stimularea credrii si dezvoltarii organizatiilor specializate In microcreditare, in anul
2004 a fost adoptatd Legea nr. 280-XV din 22.07.2004 ,,Cu privire la organizatiile de
microfinantare” [87]. Este de mentionat ca, in contextul Legii, activitatea de microfinantare
vizeaza alocarea si gestionarea imprumuturilor, acordarea garantiilor la imprumuturi si credite
bancare, precum si efectuarea investitiilor si participatiunilor. Activitatea de microfinantare este
supravegheata si monitorizatd de Comisia Nationald a Pietei Financiare (CNPF).

Astfel, conform datelor prezentate de CNPF, la situatia din 01.07.2015, erau inregistrate
107 organizatii care aveau ca activitate de baza microfinantarea [88]. Avand in vedere faptul ca
OMF sunt supuse aceluiasi sistem de raportare, comun tuturor intreprinderilor si organizatiilor
din Republica Moldova, analiza activitatii acestora poate fi efectuata doar in baza rapoartelor
financiare anuale. Astfel, conform datelor de la sfarsitul anului 2014, au prezentat Rapoarte
financiare 77 de OMF, cu un portofoliu de imprumuturi de 2,43 mird. MDL, 5 din ele

63



inregistrand zero lei imprumuturi acordate. In acelasi timp, 7 organizatii sunt leader pe piata de
microfinantare, portofoliul lor de imprumuturi detindnd 64% din total. Analiza evolutiei
sectorului de microfinantare demonstreaza ca, desi acesta detine o pondere redusa comparativ cu
PIB, rata de penetrare a serviciilor de microfinantare ramane a fi un indicator important la nivel
national, Intrucat ofera servicii de creditare accesibile si disponibile IMM, precum si paturilor
social vulnerabile pe intreg teritoriul tarii, in mod prioritar in zonele rurale. Portofoliul de
imprumuturi acordate de entitdtile de microfinantare pe parcursul anului 2014 a inregistrat o
pondere de circa 2,55 la suta din PIB, dintre care sectorul AE{ - 0,37 la suta, iar al OMF — 2,18 la
suta (Figura 2.7):

313
2,55
2,06 212 223
2
1,92 79 218
1,73 66 75 el
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e Sectorul de microfinantare OMF AElL

Fig. 2.7. Portofoliul de imprumuturi ale institutiilor de microfinantare in raport cu PIB

Sursa: Comisia Nationala a Pietei Financiare [88]

Acest indicator s-a mentinut la un nivel relativ constant, sectorul de microfinantare fiind
caracterizat prin acordarea imprumuturilor cu aplicarea unor politici eficiente si prudente de
administrare a riscurilor. Cel mai ridicat nivel al sectorului de microfinantare in raport cu PIB a
fost inregistrat in anul 2008, cu o pondere de 3,13%. In anul 2010, doar 5,1% din populatia
economic activa a beneficiat de servicii de microfinantare, in descrestere cu 12,1% fata de anul

2009 (Tabel. 2.3).
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Tabel 2.3. Indicatorii pietei de microfinantare

Indicatori 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Nr. OMF 11 13 24 35 43 59 73 68 77
Imprumuturi 772,1 | 1024 | 1467 |1360 |4082 |1441 |1590 |1897 |2427,5
acordate de OMF
(mil. MDL)

Nr. AE] 529 507 422 395 399 377 361 340 303
Imprumuturi 250,3 |326,8 |506,4 |3229 |244,2 |254,2 |2739 |3319 |409,3
acordate de AEf

(mil. MDL)

Nr. beneficiari de |49,4 |565 (40,2 |40,2 |321 31,5 33,0 36,5 40,3
imprumuturi (mii

pers.)

Miérimea medie a |5262 | 6618 |8956 |8038 |7597 |8080 |8296 |9587 | 11055
unui  imprumut al

AEl pe beneficiar

(MDL)

Total  Tmprumuturi

din  sistemul de

microfinantare

(unit.) 1022 | 1351 |506,4 |1683 |4327 |1695 |1864 |2228,9 |2836,8

Sursa. Elaborat de autor in baza sursei [88, 89]

Avand 1n vedere faptul ca institutia responsabild de supravegherea pietei de

microfinantare nu solicitd informatie cu privire la repartizarea creditelor dupa tipuri de

beneficiari: persoane juridice si fizice, inclusiv care desfasoard activitate de intreprinzator, nu

putem afirma cu certitudine cota IMM in total piata de microfinantare. In baza analizei datelor,

autorul conchide ca sectorul de microfinantare este destinat preponderent persoanelor fizice, care

au nevoie de imprumuturi pe termen scurt, necesare consumului [88, 89]. Aceasta concluzie este

determinatd de faptul ca piata de microfinantare este destinatad unui numar mare de beneficiari,

cumulativ in anul 2014 depasind 184 mii persoane. Prin urmare, valoarea medie a unui

microimprumut reprezinta cca 15,4 mii MDL (Figura 2.8).
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Fig. 2.8. Imprumuturi acordate de sectorul de microfinantare, OMF si AEI (mil. MDL)
Sursa. CNPF [88, 89]

Totodata, distributia microimprumuturilor pe domenii denota faptul ca doar 9,2% este
destinatd industriei (218 mil. MDL) si 8% agriculturii si industriei alimentare (194 mil. MDL),
celelalte resurse fiind destinate consumului, procurarii imobilelor etc. Pe de alta parte, dupa
termenul acordarii, mai putin de 7% din imprumuturi sunt pe termen lung. Astfel, in rezultatul
analizei pietei de microfinantare, autorul constatd cd acest segment asigurd un numar mic de
IMM, sumele alocate fiind mici, preponderent pe termen scurt.

In cele ce urmeaza, autorul aproximeaza ci piata de microfinantare aloci pentru IMM
putin peste 400 mil. MDL (suma imprumuturilor alocate pentru industrie si agriculturd).
Comparativ cu creditele alocate de sectorul bancar, sectorul de microfinantare detine o cota de
cca 4% pe piata finantarii IMM. Analiza in evolutie a activitdtii de microfinantare, denota o
temperare a ritmului de creditare prin intermediul prestatorilor de servicii de microfinantare, care
este relationatd cu aplicarea de catre cei din urma a unor norme prudentiale de prevenire a
riscurilor. De asemenea, diminuarea indicatorilor de bazad ai activitatii sectorului de
microfinantare a fost determinatd si de recesiunea economicd, care pe de o parte, a diminuat
volumul creditelor/investitiilor atrase, iar pe de altd parte, a conditionat scaderea ratei de
recuperare a imprumuturilor acordate. De regula, imprumuturile sunt acordate pentru sume
relativ mici, adeseori nefiind solicitata existenta unui gaj. Termenul de examinare a cererii pentru
obtinerea unui credit este mai scurt decat la bancile comerciale, uneori Tmpumuturile fiind
acordate pe parcursul unei zile [90].

Totodata, importanti furnizori de resurse financiare sunt Asociatiile de Economii si
Imprumut (AEI), activitatea cirora a fost promovati in cadrul Proiectului de Finantare Rurala al
Bancii Mondiale, incepand cu anul 1996. Ulterior, in anul 1998 aceste institutii au fost
reglementate prin Legea nr. 1505-XIII din 18.02.1998 ca organizatii necomerciale care accepta
depozite de la membrii sai si carora le elibereaza imprumuturi. Dat fiind procesul de dezvoltare

economicd si necesitatile financiare in continud crestere atat a cetdtenilor, cat si a micilor
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antreprenori a fost adoptatda o noua Lege a asociatiilor de economii si imprumut nr. 139-XV1 din
21.06.2007, care defineste AEI ca pe o organizatiec necomerciald cu statut juridic special,
constituitd benevol de persoane fizice si juridice, asociate pe principii comune, care accepta de la
membrii sdi depuneri de economii, le acorda acestora imprumuturi, precum si alte servicii
financiare, in conformitate cu categoria licentei detinute. Spre deosebire de sistemele clasice de
microfinantare, create fara asistenta externd si care activeaza cu mijloace proprii, asociatiile de
economii §i imprumut din Moldova functioneaza cu mijloace de imprumut de la Banca Mondiala
si bancile comerciale, iar mobilizarea economiilor este inca foarte putin dezvoltata din mai multe
motive [91]. Acest fapt cauzeaza multe probleme ce nu sunt specifice sistemelor clasice,
afecteaza durabilitatea AEI, dar si ofera posibilitatea de a crea rapid un sistem care deserveste
necesititile de finantare ale populatiei rurale. In prezent, conform Legii sus-mentionate, AEI 1i se
acorda licente de activitate (A, B, C), care le separa dupa genurile de servicii prestate si aria
geografica [Anexa 10]. AEI formeazi o retea bine dezvoltatd, constituitd din 240 asociatii cu
licenta tip A si, respectiv, 63 cu licenta tip B. De asemenea, activeaza 2 Asociatii Centrale de
Economii si Imprumut. Evolutia acestui sector este importantd, or, la inceputul anului 1998
activau doar 80 asociatii [89]. AEI au peste 127,8 mii membri, inclusiv 53% femei. Conform
Raportului Financiar generalizator, la situatia din 30.06.2015, cca 31% din membri erau
beneficiari de imprumuturi. Dupa aspectul gender, este de mentionat ca din 40 mii beneficiari de
resurse financiare ale AEI, 22,7 mii sunt femei. Prin urmare, se poate concluziona ca sectorul de
microfinantare analizat 1si atinge obiectivul social de a imbunatati accesul la finantare al femeilor
din zona rurald a tarii.

Analiza datelor furnizate de CNPF, denota faptul cad imprumuturile acordate de AEI in
valoare cumulativa de 475,8 mil. MDL reprezinta o crestere cu cca 64 mil. MDL fata de perioada
de referintd a anului precedent. Strucutura portofoliului de Tmprumuturi este repartizata
traditional in agricultura, fiind urmatd de imobile, constructii si dezvoltare. Cca 10% din
imprumuturi sunt alocate pentru consum. Impactul economic al functionarii AEI in spatiul rural
este important, caci prin ele, in economia rurala au fost injectate mijloace care au ridicat gradul
de lichiditate a acesteia, si a lichidat Tn mare masurd relatiile de barter. Lectiile invatate din
experienta europeana in ceea ce priveste microfinantarea evidentiaza [84, 86]:

1. Microfinantarea oferd acces la credite somerilor, minoritatilor nationale, persoanelor cu
dizabilitéti, tinerilor, femeilor, altor persoane care desfasoara activitdti de antreprenoriat;

2. Microcreditul este un instrument politic esential pentru crearea de locuri de munca si
reducerea sardciei. Aceasta este realizat atit prin oferirea de resurse financiare, cat si prin
acordarea de servicii de dezvoltare pentru afaceri.

3. Microcreditul este o abordare de jos in sus a procesului de dezvoltare economica locala.
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4. Bancile comerciale sunt reticente sa acorde imprumuturi pentru saraci din cauza faptului ca
sunt nebancabili si exista riscul nerambursarii creditelor;
5. Existd o schimbare de paradigma: microcreditele pot transforma somerii si sdracii in
persoane bancabile, respectiv ele contribuie la generarea veniturilor si reducerea saraciei.

Leasingul. Tranzactiile de leasing in socictatea modernd devin o sursa importanta de
finantare comerciald, fiind tot mai certd necesitatea dotarii agentilor economici cu echipamente
moderne, iar lipsa mijloacelor financiare aduce acest instrument in topul preferintelor
antreprenorilor. Ca instrument financiar, leasing-ul a avut un rol important in stimularea
investitiilor in activele de productie din intreaga lume. In tirile-membre OSCE, leasingul detine
o cota de 15-30% in totalul investitiilor efectuate in capitalul fix. In tirile in curs de dezvoltare,
acest indicator oscileazi intre 1% si 15%. Insd, potentialul acestui instrument financiar se face
simtit anume 1n statele in curs de dezvoltare. Leasingul reprezinta o activitate relativ noud pentru
economia Republicii Moldova si cu toate ca primele afaceri din domeniu au fost Inregistrate inca
in anii 90, iar legea cu privire la leasing a fost adoptata in 1996, aportul operatiunilor de leasing
in PIB continua sa fie nesemnificativ. Extinderea naturii subiectilor si obiectelor de leasing,
echivalarea dobanzii de leasing cu rata dobanzii stabilitd de bancile comerciale, sunt principalele
prevederi Cce au creat o situatie favorabila atat pentru companiile de leasing, cat si pentru clientii
acestora. Conform datelor prezentate de BNS, in anul 2014 au fost acordate in leasing mijloace
fixe in valoare de 1071,1 mil. MDL, sau cu 65,7 mil. MDL (cu 5,8%) mai putin decat in anul
2013. Analiza activitatii companiilor de leasing denota faptul cd numarul acestora este relativ
constant, in ultimii 2 ani consemnandu-se o reducere a organizatiilor care prezintd rapoarte
financiare. Conform datelor BNS constatam faptul ca, dupa valoarea mijloacelor fixe acordate in
leasing in topul primelor cinci companii de leasing (in ordine descrescatoare) s-au plasat in felul
urmator: SA "MAIB Leasing", SA "Total Leasing", SRL "Finance Leasing Company", SRL "BT
Leasing MD", SRL ,,Capital Leasing”, care au acordat 70% din total mijloace fixe in leasing.
Conform datelor, este evident ca, partea preponderentd a mijloacelor acordate in leasing au fost
detinute de mijloacele de transport, in valoare de 997,7 mil. MDL (sau 93,2% din totalul
mijloacelor fixe acordate in leasing), din care autoturismele au constituit 831,6 mil. MDL (Tabel
2.4). Pe de alta parte, leasingul masinilor si utilajelor, care contribuie la dezvoltarea afacerilor,
continud sa detind o cotd neimportantd, in anul 2014 aceasta micsorandu-se semnificativ de la

11% in anul de varf (2011) pana la 2,5%.
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Tabel 2.4: Principalii indicatori ai activitatii de leasing

Indicatori 2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010 |2011 |Z2012 |=2013 |2014

Nr. companiilor | N/A | N/A | 27 24 23 20 25 21 18

active

Mijloace fixe | 725,6 | 982,2 | 1246,5 | 4125 | 5354 | 837,1 |816,1 | 1136,8 | 1071,1

acordate in leasing,

mil. MDL

- Intreprinderi si 61% | 60% |50% 53% |54% [49% |57% |57% 59%
organizatii

- Mijloace de 88% |91% |89% 90% |84% |79% |81% |85% 93%
transport

- Utilaje si masini 6% 3% 8% 7% 9% 11% | 7% 6% 2,5%

Sursa: Elaborat de autor in baza sursei [92]

In anul 2014 valoarea mijloacelor fixe acordate in leasing cu termen de achitare pana la 3
ani au constituit 639,7 mil. MDL sau 59,7% din valoarea totala a mijloacelor fixe acordate in
leasing. Valoarea mijloacelor fixe acordate in leasing cu termen de achitare de la 3 pana la 5 ani
a constituit 409,2 mil. MDL, mai mult de 5 ani — 22,2 mil. MDL (care constituie 38,2% si 2,1%
din valoarea totald a mijloacelor fixe acordate in leasing).

Leasingul va deveni popular numai in cazul oferirii unor produse mai competitive decat a
bancilor, iar acest proces poate fi cauzat de potentialul pe care il arata piata si de afluxul
resurselor financiare din partea grupirilor financiare carora le apartin companiile de leasing. In
conditiile in care economia Republicii Moldova are nevoie de resurse pentru reinnoirea activelor
fixe, leasing-ul ar fi o iesire din situatie, insa resursele financiare limitate ale companiilor de
leasing autohtone tergiverseaza deocamdata dezvoltarea acestui segment.
impozitului pe venit din activitatea intreprinderii sau taxelor platite pentru salariati. Scopul
facilitatii fiscale este acordarea suportului financiar pentru dezvoltare, antreprenorul beneficiind,
de fapt, de o alternativd a Tmprumuturilor de stat nerambursabile, fard dobanda. Atractivitatea
acestor instrumente pentru stat deriva din obiectivele de dezvoltare a anumitor sectoare, domenii
de activitate, regiuni etc, care, in unele state, sunt identificate in cadrul Strategiilor de
Specializare Inteligenta. Practica UE denota ca, spre deosebire de sustinerea directa, stimulentele
fiscale se adreseaza unui cerc larg de beneficiari. Astfel, prin reducerea costurilor, facilitatile
fiscale ridicd valoarea actualizatd neta a proiectelor si nu denatureaza deciziile de piata. Daca
sunt proiectate In mod corespunzator, ele pot avea costuri administrative mai mici decat alte
tipuri de programe. Uneori, stimulentele fiscale pot fi costisitoare in termeni de cheltuieli

bugetare; in plus, ele pot fi utilizate doar pentru intreprinderile care genereaza venit sau
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obligatiuni fiscale. Astfel, sistemul indirect de sustinere elimina IMM din cercul de beneficiari,
desi anume acest sector este cel care necesitd cea mai mare sustinere.

Stimulentele fiscale pot lua urmatoarele forme (Figura 2.9):

credit fiscal suma dedusa din obligatiile fiscale: % din cheltuielile CD,
ce se aplica fata de impozitul pe venit datorat

scutire fiscala suma dedusa din venitul brut (valoarea scutirilor depinde de
cota impozitului pe venit)

amanare fiscala amanarea platii impozitelor

impozitare preferentialad cote preferentiale

Fig. 2.9. Formele facilitatilor fiscale
Sursa: Elaborat de autor in baza sursei [93]

Valoarea scutirilor fiscale depinde de cota impozitului pe venit, in timp ce suma aferenta
creditului fiscal - nu. Acest aspect este de o importanta deosebitd in cazul impozitarii progresive
a carei cote diversificate de impozitare afecteaza marimea deducerii. Una alt avantaj In favoarea
scutirilor fiscale reprezinta posibilitatea raportarii cheltuielilor nededuse pentru urmatorii ani.
Amanarile fiscale pot apdrea sub forma amortizarii accelerate, care permite intreprinderilor sa
reducd valoarea unui activ fix implicat In cercetare si dezvoltare, o rata mai mare in primii ani ai
duratei de viata a activului, generand o deducere mai mare pe durata de viata a activului in raport
cu ratele normale de amortizare. Analiza solutiilor fiscale care sunt observate in diferite tari
obliga la indicarea celui de al patrulea model de preferinte fiscale dedicat stimuldrii cresterii
cheltuielilor de cercetare si dezvoltare, si anume, cotele preferentiale de impozitare. In calitate de
exemplu, se poate indica Franta, care aplicd o cotd redusd a impozitului pe venit in cazul
veniturilor obtinute din vanzarile de brevete, sau, Tarile de Jos - in cazul veniturilor din
activitatile inovatoare. Scopul stimulentelor fiscale este de a motiva antreprenorii sa investeasca
mai mult in cercetare si dezvoltare (CD), pentru a stimula inovarea si cresterea afacerii. Valoarea
adaugata de la CD si inovare este vazuta in noi produse §i servicii, noi tehnologii, noi piete,
dezvoltarea mediului de afaceri si oameni calificati.

Creditele fiscale au devenit mai utilizate pe scara largd in intreaga lume, guvernele
abordand creditele fiscale ca un instrument complementar pentru a directiona masurile de sprijin
direct. De fapt, utilizarea masurilor de sprijin direct, de multe ori, are nevoie de un declansator ca
creditele fiscale. Cheltuielile suportate de catre antreprenori pentru cercetare si dezvoltare pot fi
impartite in doud grupe: cheltuieli de investitii (de capital) si cheltuieli curente. Prima cuprinde
cheltuielile privind noile mijloace fixe legate de CD, procurarea de active imobilizate de mana a
doua, precum si cheltuielile legate de echipamentul initial de investitii care nu este inclus in

activele imobilizate. Al doilea grup de cheltuieli, semnificativ mai mare, cuprinde cheltuielile de
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personal, precum si costurile de consum de materiale, energie, costurile serviciilor efectuate de
altil: prelucrarea de catre terte parti, transportarea, reparatiile, serviciile bancare, postale, de
telecomunicatii, tehnologie a informatiei, publicare, municipale, alte servicii, costurile
calatoriilor de afaceri si alte cheltuieli curente, care includ, in special, impozitele si taxele
percepute cu privire la cheltuielile operationale si profituri, asigurarea proprietatii si a
echivalentilor in beneficiul.

Stimulentele fiscale pentru activitatea de CD sunt utilizate pe scara larga in tarile OCDE
si tarile non-membre ale OCDE. Potrivit OCDE, 27 din cele 34 tari membre OCDE ofera
sectorului afacerilor stimulente fiscale pentru CD [93]. In Republica Moldova, intreprinderile
mici au beneficiat de scutire privind plata impozitului pe venit, pe parcursul a 3 ani de activitate,
selectati la discretia intreprinderii, fiind aprobat in acest sens art. 49 al Codului Fiscal [83]. in
anul 2012, art. 49 a fost abrogat, iar sectorul IMM nu mai beneficiaza de facilitdti si stimulente
fiscale. In lucrarea sa, Ganea V. [27] sustine ideea aplicarii reducerilor fiscale la investitii pentru
intreprinderile si domeniile noi si cu dezvoltare rapida, ceea ce contribuie atat la cresterea
volumului, cat si a structurii de ramura a investitiilor capitale, iar privilegiile pentru organizatiile
stiintifice, care se ocupa de stiinta aplicata, trebuie sa contribuie la reorganizarea acestora in
firme cu capacitate inovationala, orientate spre producerea marfurilor competitive.

Autorul considera ca facilitatile fiscale pot fi instrumente eficiente de stimulare a
inovatiilor in cadrul intreprinderilor, iar reintroducerea prevederii privind scutirea de impozitul
pe venitul activitatii de antreprenoriat ar putea deveni un prim pas intreprins de cétre autoritdtile

moldovenesti, care ar contribui, inclusiv, la facilitarea accesului la finantare al IMM.

2.3. Politica de stat privind dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii din Republica
Moldova si facilitarea accesului la finantare

Avand in vedere faptul ca dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii este o prioritate a
Guvernului Republicii Moldova, anual, in Bugetul de Stat, sunt prevazute resurse financiare care
au drept obiectiv imbundtitirea infrastructurii de suport in afaceri, cresterea culturii
antreprenoriale, facilitarea accesului la finantare etc. Mijloacele banesti sunt alocate ODIMM,
prin intermediul Ministerului economiei, in cadrul Programului “Sustinerea Intreprinderilor Mici
si Mijlocii”. In perioada 2007-2015, suma previzuti pentru dezvoltarea sectorului IMM a
inregistrat majorari considerabile, de la 3 mil. MDL pana la cca 73 mil. MDL anual, cota
acesteia in cheltuieli bugetare reprezentand 0,01% in 2008 si, respectiv, 0,22% in 2015 (Figura
2.10). Conform, unei repartizari ulterioare, aceste mijloace banesti se regasesc in Programe de
dezvoltare a IMM, precum: Fondul special de Garantare a Creditelor, Programul de instruire
continud “Gestiunea eficientd a afacerilor” (GEA), Programul National de Abilitare Economica a
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Tinerilor (PNAET), Programul de Atragere a Remitentelor in Economie (PARE 1+1), Crearea
Incubatoarelor de Afaceri.

Planificat / mii
MDL

2009 2013

0,28%

=f= Realizat de facto,
mii MDL

Fig. 2.10. Repartizarea mijloacelor bugetare in cadrul Programului “Sustinerea
intreprinderilor mici si mijlocii”,
Sursa: Elaborat de autor in baza sursei [94-100]

Figura 2.10 reflecta o dinamica inregistratd incepand cu anul 2011 in ceea ce priveste
mijloacele alocate pentru dezvoltarea sectorului, in acest scop fiind implementate programe noi,
precum “PARE 1+1”, ,Incubatoare de afaceri”, dar si majoratd suma defalcarilor in Fondul
special de Garantare a Greditelor. In unele perioade, din cauza deficitului bugetar sporit,
Programul analizat a fost executat partial. Astfel, de ex. in anii 2011 si1 2013 sectorul IMM a
beneficiat de 48% si, respectiv, 85% din sumele planificate initial in bugetul de stat.

In acelasi timp, este de mentionat ci obiectivul de a sustine dezvoltarea IMM se regiseste
inclusiv in politica Ministerului Dezvoltarii Regionale si Constructiilor (MDRC) (Tabel 2.5),
care, prin intermediul Fondului National de Dezvoltare Regionala (FNDR), aloca mijloace
bugetare pentru dezvoltarea infrastructurii de suport in afaceri (cum ar fi de ex. Incubatorul de
afaceri “Larga”, Casa de ambalare de la Costesti).

Tabel 2.5.Sustinerea de stat a micului business, mijloace bugetare alocate MDRC

Sustinere de stat a
micului business, 209.6 2150.8 2968.5 35851.5 43675.4
MDRC, mii lei

Cota in total cheltuieli
bugetare, %

0.001% 0.010% 0.012% 0.119% 0.133%

Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [95-100]
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Mijloacele FNDR destinate imbunatatirii infrastructurii IMM sunt mult mai mici, din
cauza faptului ca acest sector se afld in coordonarea ministerului economiei. Autorul considera
ca pentru sporirea impactului mijloacelor bugetare alocate dezvoltarii IMM ar fi oportun ca
activitatile acestor institutii sa fie corelate si sa se complementeze.

Ca urmare a analizei efectuate, se constatd ca, in perioada de referinta, mijloacele
bugetare alocate dezvoltarii sectorului IMM s-au majorat comparativ cu anul 2007 de peste 20
ori, in conditiile in care cheltuielile bugetare totale s-au dublat. In opinia autorului, in pofida
eforturilor statului depuse in scopul dezvoltarii IMM competitive, impactul programelor si
mijloacelor bugetare a influentat, pand in prezent, nesemnificativ tendintele de dezvoltare a
sectorului, fapt demonstrat in cadrul cercetarii evolutiei performantelor acestuia. De asemenea,
din analiza SWOT efectuatd de catre autor reiese ca IMM acceseaza cu dificultate resurse
financiare, ceea ce determina competitivitatea redusa a produselor si serviciilor oferite pe piata,
capacitatea insuficientda de a concura cu intreprinderile mari, potentialul redus de export etc.
[Anexa 11].

Pentru a completa cercetarea efectuatd din oficiu in baza datelor prezentate de
institutiile de resort, autorul a efectuat un sondaj in teren, in randul antreprenorilor, cu scopul
evaluarii perceptiei acestora privind accesul la finantare si determindrii impactului programelor
de stat asupra acestui obiectiv. In aceasti ordine de idei, respondentii au fost selectati din randul
participantilor Programului “PARE 1+1” (Programul), finantat din bugetul de stat. Programul
aloca granturi In marime de pand la 200 mii lei, conform Regulii 1+1: fiecare leu investit de
antreprenor este suplinit cu 1 leu.

Astfel, autorul si-a propus sa elucideze in ce masura beneficierea de resurse financiare
nerambursabile din partea statului contribuie la modificarea perceptiei antreprenorilor cu privire
la accesul la finantare. Sondajul a fost efectuat in randul IMM, care desfasoara activitate pe
intreg teritoriul tirii, in diverse domenii ale economiei nationale [Anexa 12]. In cadrul
chestionarii au participat 58 de intreprinderi din sectorul IMM, care angajeaza pana la 49
persoane si obtin venituri din vanzari pana la 50 mil. MDL.

Din total respondenti, 14% sunt start-up, fiind Inregistrati de mai putin de 1 an, 49%
activeaza intre 1 si 3 ani, in timp ce 37% activeazd de mai mult de 3 ani. Dupd domeniul de
activitate, 45% din Intreprinderi sunt implicate in agriculturd, 28% in industrie si producere, 19%
in Servicii, 9% au alte activitati, precum constructii, turism. Dupa numarul de persoane angajate,
63% din intreprinderi au pana la 4 salariati, 21% - intre 5 si 9 salariati, 14% - intre 10 si 19
salariati. O singurd intreprindere angajeaza mai mult de 20 persoane.

Intervievatii au raspuns la 13 intrebari privind sursele, metodele de finantare utilizate,
suma necesarului de finantare, scopul finantarii, criteriile de selectie a unui finantator etc.,
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precum si intrebari generale, necesare credrii profilului respondentilor. Ca urmare a anchetarii se
constatd ca, din numadrul total de respondenti, 97% au mentionat cd au nevoie de surse
suplimentare de finantare, pe care marea majoritatea le-ar investi in mijloace fixe si circulante
(72% si, respectiv, 28%), lansarea produselor noi (29%), extinderea pe noi piete (22%). Mai

putini respondenti ar investi in cercetare-dezvoltare (Figura 2.11).

Cercetare si Dezvoltare # 17%

Procurarea mijloacelor circulante F 28%
Procurarea mijloacelor fixe # 72%
Extinderea pe piete noi F 22%

Lansarea unui produs nou 29%

Initierea activitatii intreprinderii 12%

Fig. 2.11. Scopul finantarii/creditului
Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]
Fiind intrebati despre suma medie a unei finantari necesare, intervievatii au indicat in

medie 400 mii MDL, incepand cu 70 mii MDL pana la 1 mil. MDL. Totodata, 6 intreprinderi au
raspuns ca ar avea nevoie de la 1 mil. MDL la 10 mil. MDL pentru a investi in afacerea lor,
acestea fiind directionate preponderent in producere si agricultura cu valoare adaugata inalta (de
ex. livezi intensive). Cu referire la metoda cea mai des utilizatd in finantarea activitatii,
intreprinzatorii au ales in proportie de 57% imprumuturi de la familie, prieteni, alte surse
informale. Pentru 36% din intervievati creditul bancar reprezintd sursa de finantare de baza, 22%
indicand alte surse de finantare. Este de mentionat ca doar 3% si, respectiv, 2% din respondenti
au indicat drept sursi de finantare imprumuturile de la OMF si AEI, 88% din respondenti
mentionat cd granturile si finantdrile europene sunt sea mai important sursd de finantare,

chestionarul fiind efectuat in randul beneficiarilor Programului PARE 1+1 (Figura 2.12).

Imprumuturi de la prieteni si familie investitorii informali. . /I# 57%
Creditul bancar 36%
imprumuturi de la organizatiile de microfinantare 3%
imprumuturi de la Asociatiile de economii si imprumut (AEf) 2%
Alte surse F 22%

Fig. 2.12. Metoda de finantare utilizata de intreprindere
Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]
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Factorii ce determina alegerea unei anumite finantari sunt reprezentati de costurile cele
mai reduse, procedurile cele mai simple si rapide, precum si garantiile solicitate. Un criteriu
preferat de cca o treime din respondenti ar fi ca finantatorul sd nu se implice in activitatea

intreprinderii (Figura 2.13).

Nu am criteriu decisiv de selectie

Neimplicarea finantatorului in activitatea intreprinderii

Cea mai simpla si rapida procedura de obtinere

Cele mai mici garantii/gaj solicitat

Cele mai mici costuri 53%

Fig. 2.13. Criteriul de selectie a unei finantari

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

Cu referintd la procedura obtinerii unei finantari, 66% au apreciat-o ca fiind dificila si
1 1 1 3 ]

foarte dificila, in timp ce pentru 19% este usor si foarte usor primirea finantarii (Figura 2.14).

Nu ma pot pronunta

Este imposibil sa obtii o finantare
Se obtine foarte dificil

Se obtine dificil 46%

Se obtine usor

Se obtine foarte usor

Fig. 2.14. Gradul de accesibilitate a unei finantari/credit

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

La intrebarea privind factorii ce contribuie la obtinerea unei finantiri, cca 60% din
intervievati considerd garantiile ca fiind cele mai importante, fiind urmate de istoria creditara.
Doar 10% din antreprenori apreciaza importanta echipa si experienta de business in procesul de

obtinere a finantarilor (Figura 2.15).
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Istoria creditara
Garantiile 59%
Echipa si experienta de business

Business planul

Ideea de afaceri

Fig. 2.15. Factori ce determina obtinerea unei finantari/credit

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

Cu referinta la rezultatul ultimei solicitari de finantare, 64% din respondenti au mentionat
ca le-a fost acceptatd integral suma necesard, in timp ce 25% au obtinut o valoare a finantarilor

mai mica decat cea solicitatd. Totodata, 11% din intreprinzatori nu au reusit sd obtina o finantare

(Figura 2.16).

® Ati obtinut integral suma solicitata

9% L . .
Ati obtinut mai mult de 50% din
suma solicitata

Ati obtinut mai putin de 50% din
suma solicitata

16%

\

\ B Ati fost refuzat

Fig. 2.16. Rezultatul ultimei solicitari de finantare/credit

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

Este de mentionat ca, gradul relativ inalt al raspunsurilor pozitive cu privire la suma
solicitatd (comparativ cu alte studii in domenii) este influentata de faptul ca pentru majoritatea
respondentilor grantul obtinut de la Programul PARE 1+1 a fost singura finantare externa
primita. Celelalte intreprinderi au depasit etapa de investire a grantului, fiind necesare resurse
financiare aditionale pentru dezvoltarea intreprinderii. Valoarea medie a unei finantari primite
reprezintd cca 260 mii MDL, doar 11% din intervievati declardnd o suma de peste 1 mil. MDL.

51% din intervievati apreciazd aportul Guvernului la facilitarea accesului la finantare, in

timp 26% considera insuficiente actiunile intreprinse (Figura 2.17).
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= Nu ma pot pronunta

Fig. 2.17. Aportul Guvernului la facilitarea accesului la finantare

Sursa: Elaborat de autor [Anexa 12]

Pentru a imbunatati accesul la finantare, antreprenorii considera imperativd acordarea
granturilor pentru afaceri, facilitati fiscale, precum si garantii pentru credite. Mai putin
importante pentru facilitarea finantarii sunt, in opinia respondentilor, impozitele reduse, precum

si sistemele de reglementare mai simple (Figura 2.18).

Granturi pentru afaceri f 78%
Facilitati fiscale pentru investitiile in companii mici 43%
Sisteme de reglementare simplificate 19%
Impozitare redusa 21%
Garantii pentru credite F 33%

Fig. 2.18. Instrumente de facilitare a accesului la finantare

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

Avand in vedere ca, in prezent, instrumentele financiare evolueaza, iar investitorii doresc
sa fie parte a Intreprinderii, s poatd interveni in gestionarea companiei, la luarea deciziilor,
opinia antreprenorilor moldoveni privind acest tip de finantare este mai mult conservativ. Astfel,
40% din respondenti au mentionat ci nu accepti o astfel de finantare. In schimb, pentru ceilalti,
factorii ce ar determina acceptarea unei colaborari cu un Fond cu capital de risc, business-angels,
finantare mezanind, ar fi, in primul rand, resursele financiare, fiind urmate de accesul la

furnizori, clienti, piete noi, precum si acces la know-how (Figura 2.19).
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Nu accept un astfel de investitor

Acces la furnizori si clienti noi

Acces la know-how

Acces la piete noi

Resurse financiare 63%

Fig. 2.19. Motivul acceptarii investitorilor in companie

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

Analiza denota ca 40% din intervievati nu ar accepta un investitor caruia sa 1i cedeze o
parte din capitalul statutar, dar, in acelasi timp, 64% din totalul intervievatilor mentioneaza

faptul ca investesc in cercetare si/sau implementare de inovatii (Figura 2.20).

mDa mNu

Fig. 2.20. Investitiile in cercetare/dezvoltare a companiei

Sursa: Elaborat de autor, in baza sursei [Anexa 12]

In rezultatul cercetdrii efectuate, autorul constati ci intreprinderile din Republica
Moldova, indiferent dacd beneficiaza sau nu de granturi din partea statului, apreciaza dificil
accesul la finantare. Din aceasta cauza, antreprenorii continud sa acceseze resurse financiare de
la familie, prieteni. Pe de altad parte, creditul bancar continua s reprezinte o sursa importantd in
finantarea afacerilor, dar, la accesarea acestuia apar, adeseori, impedimente ce tin de lipsa/
insuficienta garantiilor, precum si importanta istoriei creditare pozitive.

Prin urmare, este important de mentionat faptul cd, IMM din tard acceseazd preponderent
resurse financiare clasice, de la familie, prieteni, precum si banci comerciale. OMF si AEI se afla
mai putin in vizorul respondentilor. Aceasta s-ar putea explica prin faptul cd intreprinderile
prefera o finantare cu costuri reduse mai mult decit una cu proceduri mai simple. In acelasi timp,

antreprenorii nu sunt pregatiti sa accepte instrumentele moderne de finantare, astfel, atestandu-
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se, un mod conservator de desfasurare a activitatii antreprenoriale. Fondurile cu capital de risc,
investitorii neformali, platformele de crowdfunding vor avea succes preponderent in randul
tinerilor, care implementeaza idei inovative in afaceri. Pentru a facilita accesul la instrumentele
clasice de finantare, cum ar fi creditul bancar, intreprinderile au nevoie de reducerea cerintelor
fatd de gajul/garantiile solicitate de cétre institutiile financiare. Totodatd, dat fiind costul ridicat
al creditarii, pentru ca produsele si serviciile IMM sa fie competitive cu cele din regiune, statul
ar trebui sd determine arii prioritare de dezvoltare si sd le sustind prin diverse instrumente
financiare: facilitdti fiscale, subventionarea ratei dobanzii, granturi. In rezultatul cercetarii,
autorul constatd ca beneficierea de un grant pentru dezvoltarea afacerilor nu schimba perceptia
generala a antreprenorilor cu privire la accesul la finantare, or acesta este rezultatul mai multor
factori interdependenti: instrumentele financiare trebuiesc elaborate si implementate in modul in
care acestea sa fie mai accesibile, mai ieftine, acordate la timpul si In marimea necesara.

In situatia cand IMM se ciocnesc cu problema accesului dificil la finantare, iar Guvernul
nu dispune de resurse pentru a sustine dezvoltarea sectorului, In opinia autorului existd o solutie
eficientd, fara nici un cost aditional pentru stat, care va contribui la imbunatatirea gradului de
finantare al sectorului si va multiplica resursele alocate deja din bugetul de stat pentru
dezvoltarea sectorului IMM. Este vorba despre optimizarea activitatii Fondul de Stat de
Garantare a Creditelor, gestionat, in present, de catre Organizatia pentru Dezvoltarea Sectorului
Intreprinderilor Mici si MIjlocii din Republica Moldova (ODIMM).

2.4. Performantele financiare ale Fondului de Stat de Garantare a Creditelor din
Republica Moldova din perspectiva facilitarii accesului la credite al intreprinderilor mici si
mijlocii

Analiza efectuatd in capitolele anterioare cu privire la sursele de finantare utilizate de
IMM denota faptul ca acestea apeleaza preponderent la bancile comerciale si OMF. Creditorul,
dupa natura sa, urmdreste executarea obligatiei de catre debitor, aceasta constituind, de fapt,
ratiunea oricarei obligatii. Respectiv, pentru asigurarea respectdrii conditiilor si termenilor de
rambursare a creditului, in scopul protejarii intereselor deponentilor si a resurselor plasate,
institutiile de finantare solicitd garantarea resurselor. Pe de altd parte, IMM fiind unitati
economice cu dimensiuni reduse, nu dispun de suficiente mijloace pentru a constitui garantii.
Pentru eliminarea distorsiunilor pietei, cand un agent economic are nevoie de bani, dar nu
dispune de gaj, iar o institutie financiara dispune de resurse financiare, dar nu le investeste pentru
ca nu are incredere in debitor, sunt create si activeaza Fondurile de Garantare a Creditelor (FGC)
[101]. FGC au drept scop inlaturarea cercului vicios al economiei, cand ,,intreprinderea nu se

poate dezvolta pentru ca nu are bani si nu are bani pentru ca nu se poate dezvolta”. Garantarea
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este un produs financiar solicitat de antreprenorii care dispun de suficiente capacitafi de
rambursare a unui credit, dar, din lipsa unui gaj acceptabil de banca, nu il pot obtine. Totusi,
trebuie constientizat ca activitatea FGC implicd multe riscuri si o gestionare incorectd poate
determina insuccesul acestuia. Astfel, este primordiala stabilirea corecta a criteriilor de activitate
a Fondului, precum persoanele eligibile, cota riscului asumat, sistemele de control si
monitorizare. Este extrem de importantd intelegerea faptului cd Fondurile de Garantare a
Creditelor nu sunt ,,colac de salvare” pentru proiectele neviabile, ele reprezentand instrumente de
intermediere si facilitare a redirectionarii mijloacelor financiare spre sectoarele prioritare ale
economiei nationale, care creeazi locuri de munci si produc crestere economica. In literatura de
specialitate, garantiile sunt definite ca fiind acele mijloace juridice care confera creditorului
garantat unele prerogative suplimentare prin pozitionarea prioritarad fatd de ceilalti creditori si
posibilitatea ca, in caz de neexecutare din partea debitorului, sa poata urmari pe o alta persoana,
care s-a angajat sa execute obligatia ce revenea debitorului.

In doctrind s-au formulat mai multe clasificari ale garantiilor, una fiind insd unanim

acceptata anume clasificarea in (Figura 2.21):

[

(1) Garantii dupa izvorul lor:

[ Garantiile conventionale ] [ Garantiile legale 1
se stabilesc prin vointa partilor exprimatd intr-un contract se subinteleg direct din lege, independent de vointa
accesoriu grevat pe obligatia principald garantata partilor

1

(i)  Garantii dupa obiectul lor:

[ Garantiile personale ] [ Garantiile reale }

J L

angajamentul pe care o persoana, alta decét debitorul garantarea obligatiei prin instituirea unui drept real
principal al obligatiei, si-0 asuma fata de creditor de a accesoriu, de garantie, cu privire la acel bun. Din
executa obligatia in cazul in care debitorul principal nu aceasta categorie de garantii fac parte gajul, ipoteca,
o va executa. Codul civil reglementeaza o singura privilegiile.

garantie personald, fidejusiunea (cautiunea).

Fig. 2.21. Clasificarea garantiilor
Sursa: Elaborat de autor
Garantiile civile sunt mijloace juridice extrinseci raportului de obligatie, menite sa
contribuie la conservarea anumitor bunuri in vederea executdrii silite, la asigurarea executarii
reale a obligatiei sau la despagubirea creditorului cand executarea reala nu mai are loc.
Functia de asigurare a creditului este primordiala pentru garantii si constd in mobilizarea

tuturor resurselor debitorului pentru garantarea creditorului. Garantiile reale ofera posibilitatea
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unei persoane sa obtina un credit egal cu valoarea bunurilor mobile de care dispune si care pot fi
gajate sau a celor imobile care pot fi ipotecate.

“Depozitul asigurator” reprezintd o a doua functie pe care o indeplineste gajul. Gajul cu
deposedare evita pericolul Instrainarii de catre debitor a bunului gajat, facand posibila exercitarea
privilegiului creditorului, el contribuind, in felul sdu, tocmai la realizarea functiei de asigurare a
creditorului. Fondurile de garantare a creditelor, prin intermediul facilitarii accesului IMM la
finantare, pot stimula cresterea economica intr-o tard in care existd resurse financiare disponibile
si neutilizabile, stimuldnd, astfel, lichiditétile in economie si absorbtia eficientd a lor. Existenta
fondurilor de garantare rezolva unele dintre aceste probleme, respectiv ofera garantii acolo unde
nu sunt suficiente si preiau din costurile de monitorizare, aceasta intermediere micsorand pretul
efectiv al unui credit. In plus, fondurile de garantare pot oferi si evaluare profesionald a
proiectelor, consultanta IMM pentru managementul financiar, credite directe.

Este bine cunoscut ca, una din imperfectiunile pietei reprezinta existenta ,,informatiei
asimetrice”, cand, pe de o parte, institutiile financiare nu dispun de suficiente date privind
credibilitatea clientilor care solicitd un credit pentru prima data, iar pe de altd parte, cheltuielile
de examinare a unui dosar pentru IMM sunt mai ridicate comparativ cu veniturile obfinute,
riscurile, fiind, 1n acelasi timp, mai mari. Majoritatea intreprinderilor mici nu reusesc sa obtind
un credit din cauza criteriilor rigide stabilite de banci, ele fiind precaute in evaluarea solicitarilor
de finantare, evidentiind: a) necesitatea protejarii intereselor deponentilor si a resurselor plasate
si b) generarea unui nivel al veniturilor care sa acopere cheltuielile si sa genereze profit. Motivul
pentru care bancile accentueaza necesitatea existentei gajului este asigurarea contra riscului de
nerambursare, precum si 0 modalitate eficientd de supraveghere a clientilor. De asemenea, o altd
dificultate de a obtine credite este reticenta personalului bancar de a acorda imprumuturi IMM,
care este caracterizat drept un sector cu riscuri Inalte. Pe da altd parte, raportul nesatisfacator
dintre cheltuielile efectuate si veniturile obtinute este un alt motiv de respingere a cererilor de
creditare. Astfel, pentru ca IMM sa aiba acces la finantare este necesara respectarea urmatoarelor
conditii, numite in practica internationald, cei 4 P: antreprenorii bine-pregatiti sd inainteze
proiecte viabile la banci performante, care dispun de personal profesionist, care doresc sa
efectueze o evaluare corectd si sd accepte ca singurul neajuns al Intreprinzatorului este
insuficienta gajului, care poate fi inlaturat de Fondul de Garantare a Creditului [101].

Beneficiul bancii de a colabora cu FGC 1in creditarea intreprinderilor mici este:

e Intreprinderile mici, care solicitd un credit in prezent se vor transforma in viitor, cu ajutorul
resurselor acordate, in intreprinderi mari si vor deveni clientii banci;
e FGC ajutd bancile sa is1 extinda si diversifice clientela cu un scézut risc aditional;

e odata ce Intreprinderile mici devin clienti ai bancii, ele vor utiliza si alte servicii financiare.
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Totodatd, este important a sublinia cd activitatea oricarui FGC este specifica si vizeaza:
(1) Partajarea riscului intre creditor si FGC; (2) Selectarea unui grup de beneficiari / IMM,
afaceri rurale, inovative etc.; (3) Sustinerea unor proiecte viabile si de impact.

Proiectele trebuie sa fie viabile pentru ca debitorul are responsabilitatea datoriei. De
aceea, proiectele implicate trebuie sa fie selectionate cu atenfie, pe baza previziunilor
economico-financiare. Datorita functiei FGC de a promova dezvoltarea anumitor sectoare
economice, se acorda prioritate proiectelor de impact, pentru anumite regiuni, protectia mediului.

Analizele efectuate de catre autor [101], denotd cd in practica internationala sunt
evidentiate urmatoarele tipologii ale fondurilor de garantare a creditelor:

1. Fondul public (este supus presiunilor politice in procesul de luare a deciziilor).

2. Fondul privat, din punctul de vedere al riscurilor, presupune obtinerea de profituri in urma
investitiilor de capital, intr-o masura cel putin egala cu cea din alte tipuri de business.

3. Fondul mixt prezintd o combinatie dintre contributiile private si contributia statului la
capitalul fondului. Structura respectiva este o forma de parteneriat public-privat, fiind menita
sa atenueze deficientele fondurilor private si publice.

Printre fondurile de garantare private si mixte se disting fondurile mixte ale caror
fondatori si totodata beneficiari sunt bancile si alte organizatii. Activitatea acestor fonduri este
similard cu cea a cooperativelor de intreprinzatori, fiind bazatd pe ideea outsoursing-ului si a
principiilor cooperatiste de autofinantare, autogestionare si autoservire.

Practica internationald evidentiaza urmatoarele tipuri de garantii financiare:

1. Garantii individuale: FGC analizeaza fiecare cerere de garantie care vine (i) sau din partea
unei institutii de credit partenere, dupa ce aceasta se vede in imposibilitatea de a acorda un
credit pentru un proiect fezabil din lipsa garantiilor suficiente sau (ii) din partea
intreprinzdtorului (de exemplu cazul Burgschaft ohne Bank, Germania), Inainte ca acesta sa
contacteze institutia de credit pentru finantarea necesara.

2. Garantii de portofoliu: FGC permite institutiei de credit acordarea de garantii in numele
sau pentru toate Intreprinderile care indeplinesc anumite conditii (de marime, de proiect sau
de risc). In aceste scheme, evaluarea proiectelor se face numai de ctre institutia de credit,
ceea ce va face ca fondul de garantare sd suporte o pondere mai micd din eventualele
pierderi decat cele suportate in schemele individuale.

Experienta diferitelor tari in domeniul reglementarii si supravegherii fondurilor de
garantare se caracterizeaza printr-0 Serie de trasaturi [prezentate in Anexa 13]. Ca urmare,
constatam ca practica a impus drept solutii pentru un control riguros si eficient al activitatii FGC
trei paliere distincte de supraveghere: (i) controlul intern exercitat de fiecare FGC in functie de
normele proprii; (ii) controlul realizat de un auditor extern specializat; (iii) o supraveghere
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efectuata de autoritatea insarcinatd in acest scop (autoritate care poate fi in principiu o banca
centrald, guvernul sau o institutie specializatd). Totusi, in contextul analizarii functiei FGC de
facilitare a accesului entitatilor mai pufin agreate la finantare, se pune si problema posibilitatii
accentuarii caracterului pro-ciclic al creditarii. Astfel, unii autori aratd ca activitatea fondurilor
de garantare este mai intensa in perioadele in care oricum institutiile de credit si-ar fi extins
portofoliul de creditare intr-o anumitd proportie si spre aceste entitati (urmare a lichiditatii mari
in sistemul bancar, a competifiei crescute intre institutiile de credit), ceea ce face dificila
separarea meritului activitatii FGC de meritul conjunctural.

Practica europeana evidenfiaza o prezentd si pondere semnificativda a fondurilor de
garantare in dezvoltarea economica. Valoarea garantiilor acordate reprezintd cca 40 miliarde
euro, fiind deservite mai mult de 2 milioane de IMM [Anexa 14]. O diferenta intre tari exista si
in ceea ce priveste structura capitalului social al fondurilor de garantare. Acolo unde fondul de
garantare este sustinut, majoritar sau nu, de institutiile publice, existd in general o contra-
garantie, irevocabila si automata din partea statului. Aceasta contra-garantie sporeste capacitatea
FGC de a se expune la risc, fard a diminua din credibilitatea pe care o are 1n fata institutiilor de
credit. Totusi, unii autori identifica riscul ca aceste contra-garantii de la stat sa fie privite de unii
debitori ca o subventie indirecta, iar consecinta sa fie o ratd de nerambursare crescuta. Uneori,
datoria este definitd ca suma a trei elemente: suma cotei fixe a creditului nerambursat, a
dobanzilor scadente si a penalitatilor acumulate la momentul cand Banca solicitd interventia
Fondului. Totusi, aceastda metoda nu este recomandatd pentru ca penalitatile pot majora
considerabil marimea sumei datorate, ceea ce va pune in pericol solvabilitatea Fondului. Este
important a mentiona cd, practica demonstreaza o metoda eficienta de acoperire a riscului, drept
cota procentuald fixa pe tot parcursul perioadei de garantare a creditului. Marimea obligatiei
Fondului descreste pe masura rambursarii creditului, in timp ce intreprinderile, dacd desfasoara
activitate viabila 151 majoreazd capacitatea de rambursare a creditului (investifia trebuie sa fie
fructificatd). In acest context, unele Fonduri stabilesc astfel de modele/sabloane incat cu trecerea
timpului si rambursarea creditului obligatiunea fatd de Banca sa se micsoreze.

Fondurile de garantare nu produc bani. Cu toate acestea, ele sunt parghii de utilizare
eficienta a acestora. Uneori, cu 1 mil. Euro a Fondului de garantare pot fi acordate 11.12 mil.
Euro credite. Oricare FGC care acorda garantii 1:1 este considerat ineficient. In aceste conditii,
se considera mai eficientd acordarea directd a creditelor fara efectuarea altor cheltuieli
operationale si obtinerea unui venit mai mare (rata dobanzii pentru credite este mai mare decat
comisionul achitat si rata dobanzii la depozit, iar riscul ramane acelasi). Se considera ca cu cat
multiplicatorul este mai inalt, cu atat sunt realizate mai bine obiectivele FGC. Un FGC eficient
trebuie sa aiba un multiplicator de la 5:1 la 10:1 [101]. Pentru acordarea serviciilor de garantare,
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FGC solicita achitarea unui comision de 1%-2%. Aceasta plata poate fi efectuata de 2 subiecti:
(1) banca (in acord se stipuleaza ca in caz de neachitare la timp a comisionului pentru garantie,
ultima devine nevalabila. Oricum, marimea garantiei este inclusd in costul creditului (rata
dobanzii) achitat de debitor; (2) antreprenor (in acest caz, plata comisionului este efectuata la
inceputul acordarii garantiei, ceea ce asigura Fondul cd in caz de insolvabilitate a clientului,
acesta va fi remunerat pentru riscul pe care si-l asuma). Banca poate cere revendicari asupra
creditului si dobanzii nerambursate in urmatoarele cazuri: (i) dupa 90 de zile de restante (sau
cum se stipuleaza 1n acord/contract); (ii) debitorii au fost anuntati in prealabil; (ii1) procedurile
legale de comercializare a gajului si recuperarea datoriei au fost initiate. Odata ce revendicarea a
fost validata, Fondul trebuie sd o achite intr-o anumitd perioada de timp (30 zile). Este foarte
important ca banca sa nu aiba drept de incasso a sumei respective.

Fonduri de garantare a creditelor in Republica Moldova. Garantarea creditelor, care s-a
dovedit a fi in practica internationald un instrument eficient de imbunatatire a accesului la
finantare al IMM, ramane a fi, in Republica Moldova, nevalorificata atit de organizatiile de
garantare, cat si de institutiile financiare. Pe parcursul a peste 10 ani, In republicd au fost
dezvoltate si implementate mai multe scheme de garantare a creditelor, finantate din surse
interne si externe, private si publice [Anexa 15]. Garantarea creditelor in Republica Moldova, in
pofida bunelor practici internationale, s-a dovedit a avea un impact redus asupra imbundtatirii
accesului la finantare a IMM. Pentru a determina motivul eficientei scazute, autorul a analizat
activitatea Fondului de garantare a creditelor (in continuare FGC), gestionat de ODIMM.

FGC a fost constituit in baza HG nr. 208 din 20.03.2001, initial fiind administrat de catre
Fondul pentru Dezvoltarea Antreprenoriatului si Dezvoltarea Micului Business [102]. Scopul
garantdrii reprezinta facilitarea accesului intreprinderilor micro $1 mici la resurse creditare, care
sunt destinate Tmbundtatirii capacitatilor de producere ale intreprinderilor, precum si sporirii
calitatii serviciilor prestate [100]. Incepand cu anul 2004, FGC este capitalizat anual din bugetul
de stat, la situatia din 31.12.2015, marimea acestuia constituind 62 mil. MDL. Este de mentionat
ca, Intru stabilirea conditiilor de acordare a garantiilor, FSADMB a semnat in anul 2002 un
Acord de colaborare cu BC ,,Victoriabank™ SA, care a acceptat impartirea riscului cu Garantul in
proportie de pand la 50% din suma datoriei la credit, urmare a exercitarii dreptului de gaj de
catre creditor. Ulterior, in anul 2006, Acordul de colaborare in domeniul sustinerii dezvoltarii
micilor antreprenori prin garantare a fost semnat cu “Banca de Finante si Comert” SA. Conditia
de baza stipulata in Acordurile vizate reprezenta oferirea garantiei la credite in valoare de pana la
50%, dar nu mai mult de 100 mii lei pentru fiecare proiect prezentat. incepand cu anul 2007,
FGC a trecut in gestiunea Organizatiei pentru Dezvoltarea Sectorului Intreprinderilor Mici si
Mijlocii (ODIMM), succesorul de drept al FSADMB. In prezent, ODIMM acorda garantii la
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creditele pe termen scurt, mediu si lung, cu valoare maxima de 2 mil. MDL pentru intreprinderile
nou-create, intreprinderile active, Intreprinderile exportatoare, pentru tinerii antreprenori, pentru
lucratorii migranti. Cu exceptia intreprinderilor nou create si gestionate de femei, unde garantia
poate acoperi pana la 70% din suma creditului, celelalte garantii asigura maxim 50% din credit.
In activitatea de garantare, ODIMM a stabilit drept prioritare obiective impotante, realizarea
carora poate contribui la dezvoltarea sectorului IMM si solutionarea unor probleme sociale ale
tarii: sporirea numarului de credite acordate intreprinderilor mici; majorarea numarului de locuri
create; mobilizarea remitentelor in dezvoltarea afacerilor, introducerea noilor tehnologii si
instrumente inovative; reducerea elementelor de cost in domeniul creditarii.

Analiza activitatii FGC, la situatia din 31 decembrie 2015, denota faptul ca, in total, a fost
facilitata debursarea creditelor pentru 227 de intreprinderi micro si mici, in suma cumulativa de
cca 124 mil. MDL (asigurate cu garantii financiare in valoare cumulativa de 47,5 mil. MDL)
care, respectiv, au contribuit la implementarea proiectelor investitionale in valoare cumulativa de
cca 200 mil. MD [103]. La sfarsitul anului 2015, erau active 127 garantii financiare, in valoare
totala de 26,2 mil. MDL, ceea ce indicad rambursarea cu succes a 100 credite garantate (cu
exceptia celor executate de ODIMM, informatie care lipseste in rapoartele institutiei). Pe
parcursul a 12 luni ale anului 2015 au fost emise 9 garantii financiare in suma totala de 5,2 mil.
MDL, care au contribuit la disbursarea creditelor in valoare de 15,2 mil. MDL. Investitia
efectuata de ordonatorii de credite (intreprinderile eligibile) reprezinta 37,5 mil. MDL [103]. Prin
urmare, analiza impactului garantiilor asupra intreprinderilor denota faptul ca fiecare leu acordat
in anul 2015 sub forma de garantie atrage investitii In economie in valoare de cca 7 MDL si
credite de la bancile comerciale in valoare de 3 MDL. Per general, daca analizam activitatea FGC
st impactul tuturor garantiilor financiare emise (perioada 2002-2015), atunci concluziondm ca
multiplicatorul garantiilor reprezintd 1:4,3 lei pentru investitii in economie si 1:2,6 lei pentru
credite atrase. Este de mentionat ca, majoritatea garantiilor au fost acordate pentru creditele cu o
ratd a dobanzii preferentiala, alocate din sursele institutiilor financiare internationale, ceea ce ar
trebui sa sporeascd atractivitatea produselor de garantare. Analizand destinatia creditelor
garantate, putem deduce ca 80% din antreprenori desfasoara activitate in domeniul agriculturii,
fiind urmate de cele din sfera comertului si industriei prelucratoare (cate 9% in totalul
intreprinderilor ce au solicitat garantia ODIMM). In portofoliul garantiilor financiare, cea mai
mare cotd o detin intreprinderile active, care activeaza mai mult de 12 luni (49%), fiind urmate de
tinerii antreprenori, beneficiari ai Programului PNAET (39%), start-upuri (9%), iar celelalte
produse ale FGC sunt mai putin atractive pentru antreprenori [103, p. 15]. Antreprenorii care au
beneficiat de credite garantate de FGC au mentinut in campul muncii 1043 persoane, inclusiv
10% fiind locuri de munca nou-create. Ca urmare a analizei activitatii FGC, gestionat de
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ODIMM, autorul conchide ca acest instrument financiar nu asigura impactul asteptat de catre de

Guvern, institutii financiare, antreprenori cu privire la facilitarea accesului la finantare, iar acest

fapt deriva, in primul rand, din cauza fatului cd antreprenorii nu cunosc despre avantajele

solicitarii unei garantii financiare, cat si din cauza dezinteresului béancilor comerciale de a

colabora cu ODIMM. In pofida faptului ci procedura de eliberare a garantiei financiare este de

scurtd duratd si fard costuri aditionale pentru banca, in cazul executarii garantiei, atunci cand
antreprenorul nu este capabil sa ramburseze creditul, Banca poate inainta la ODIMM “Cererea de
plata a Scrisorii de garantie financiard” doar dupad comercializarea integrala a gajului debitorului.

Concomitent, un alt dezavantaj care conduc la reticenta bancilor de a solicita scrisoarea de

garantie financiara este faptul ca aceasta vizeaza doar suma de baza a creditului, excluzand rata

dobanzii, precum si alte penalitati calculate. Un alt impediment, din punctul de vedere al
creditorilor, este creat de modalitatea de plata a garantiei, care se calculeaza din soldul datoriei la
credit, urmarea comercializarii gajului. Astfel, in cazul in care gajul este insuficient acoperirii
obligatiilor garantate, dupa ce garantia este executatd, banca inregistreaza pierderi atat la suma
principalului (proportional cu ODIMM), dar nici nu incaseaza dobanzile, penalititile,
comisioanele calculate.

Garantarea creditelor in Republica Moldova, desi este o practica utilizata din anul 2001,

s-a dovedit a fi un instrument de facilitare a accesului la finantare nevalorificat atat de
organizatiile de garantare, cat si de institutiile financiare. Astfel, din 62 mil. MDL capitalul FGC
la 31.12.2015, era valorificat doar 26,2 mil. MDL [104]. Aceasta situatie apare in conditiile in
care multiplicatorul accesului la finantare pe care trebuie sa il aibd un FGC eficient este de cel
putin 1:10, in unele state - 1:25. In aceastd ordine de idei, fiecare unitate monetard din FGC
trebuie si atragd in economia nationala alte 25 unititi monetare sub forma de credite. In prezent,
FGC din Republica Moldova utilizeazd doar 42,26% din capital, fapt care impune masuri de
optimizare a activitatii acestuia. Conform, Regulamentului de activitate al FGC multiplicatorul
capitalului initial ar trebui sa reprezinte 1:3 lei, respectivFondul ar fi eficient in conditiile Tn care
garantiile financiare emise ar reprezenta, cumulative, 186 mil. MDL. Pentru a majora garantiile
financiare ale FGC de 14 ori, autorul considera imperativa revitalizarea activitatii FGC. Astfel,
aceastd operatiune ar putea lua una din cele 2 forme:

1. Imbunititirea proceselor — conditia minima fiind acceptarea platii garantiilor financiare la
prima cerere a Bancii. De asemenea, dosarele de finantare vor fi analizate doar de institutiile
financiare, actele necesare justificdrii eligibilitdtii, precum si colectarea comisioanelor de
garantare, prezentarea informatiilor privind activitatea agentilor economici in favoarea cérora

a fost eliberatd garantia financiara trebuie sa fie puse in sarcina institutiilor partenere.
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2. Restructurarea FGC prin renuntarea la garantiile financiare individuale si adoptarea practicii
de garantare a portofoliului de credite ale bancilor partenere. Asfel, toate facilitatile Fondului
acceptate de debitorii unei Institutii financiare acreditate vor fi tratate ca un portofoliu
separat al creditorului respectiv. Garantia se va acorda fiecarei banci partenere pentru suma
creditelor accesate de debitorii eligibili in fiecare an si nu individual, pentru fiecare credit
separat. Decizia de a aproba credite, care vor fi incluse in portofoliul de garantare se va face

de partener cu conditia ca debitorii indeplinesc criteriile de eligibilitate a FGC (Figura 2.22).

Etapele eficientizarii activitatii FGC

Elaborarea schemei de garantare a portofoliului de credite /
Stabilirea relatiilor de parteneriat cu Bancile comerciale st OMF
Crearea fondului de risc

0 lei rezerve pentru credite rambursate de antreprenori conform contractelor

Crearea provizioanelor adecvate

Plata garantiilor financiare pentru creditele restante

Elaborarea politicii de investitii a capitalului FGC pentru capitalizarea fondului /
elaborarea unui Program de sustinere a IMM din mijloacele FG, de ex.
Crearea Fondului cu capital de risc

Fig 2.22. Etapele eficientizarii activitatii FGC
Sursa: Elaborat de autor
Una din cele mai importante consideratii la elaborarea mecanismului de functionare a

Fondului de Garantare a Creditelor in bazi de portofoliu este limitarea obligatiilor Fondului. in
calitate de masurd de protectie a obligatiilor potentiale ale FGC este stabilirea Limitei de
nerambursare la portofoliu, stabilitd, conform practicilor internationale la 10%, ceea ce inseamna
ca Limita de achitare a garantiilor la portofoliu este de 7,0% (70% x 10%). Prin urmare, de
exemplu, daca plafonul portfoliului creditar al unei banci este stabilit la 10 milioane MDL, suma
maxima a oricdrei solicitari de achitare a garantiilor care va fi facutd in cadrul unui astfel de
portofoliu este de 700.000 MDL, adica 10.000.000 MDL x 70% x 10%. Dupa ce creditele
nerambursate ale unei institutii financiare vor atinge Limita de achitare a garantiilor la
portofoliu, pierderile ulterioare asociate creditelor din portofoliul respectiv vor fi suportate de
acestea si nu vor fi eligibile pentru includerea acestora in portofoliul de garantare. Partenerul va

efectua o evaluare prudenta a necesitatilor sale deoarece ele vor avea de platit in avans un
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Comision de acordare in marime de 0.5%. Institutia financiard poate solicita plata garantiei dupa
o restantd a creditului de 90 de zile si clasificarii acestuia conform normelor BNM. Drept urmare
a comercializarii gajului antreprenorului, institutia financiard partenerd va distribui mijloacele
banesti recuperate in ordinea care urmeaza: (1) costurile de recuperare a datoriilor, a cheltuielilor
aferente exercitarii dreptului de gaj si/sau ipotecd; (2) suma restanta a creditului; (3) dobanzi; (4)
comisioane, penalitdti, amenzi.

Autorul mentioneaza ca, prin adoptarea modelului de garantare a portofoliului de credite,
FGC va reduce costurile de administrare a garantiilor financiare, va micsora semnificativ
perioada de timp necesard aprobarii garantiei, va creste atractivitatea colaborarii cu institutiile
financiare. Ca rezultat, FGC 1si va spori performantele financiare si, prin urmare, va facilita
accesul la credite pentru IMM. Totodata, in opinia autorului, existd un alt aspect al utilizarii
ineficiente a resurselor bugetare alocate pentru capitalizarea FGC. La moment, mijloacele FGC
sunt gestionate de ODIMM, institutia neavand o politicd de investitie, resursele FGC fiind
detinute la conturile de depozit ale bancilor comerciale. Autorul considera cd, in conditiile unui
buget auster, 1n situatia cand accesul la finantare pentru IMM reprezinta o dificultate, paralel cu
reformarea activitatii FGC, sd fie tinut cont de reinvestirea capitalului FGC, astfel majorand
impactul resurselor bugetare prin multiplicarea acestora. Prin urmare, recomandarea este ca
mijloacele FGC sa fie partial utilizate la crearea unui nou Program de dezvoltare a IMM, cum ar
fi de exemplu Fondul de sustinere a intreprinderilor inovative sau cu potential rapid de
dezvoltare si crestere. ODIMM ar primi rolul de investitor si va sustine IMM prin aportul la
capitalul social.

Autorul propune schema de facilitare a accesului la finantare din mijloacele FGC, intrucat
acestea deja sunt alocate institutiei responsabile de dezvoltarea IMM. Totodata, pentru investirea
acestor resurse nu este necesard aprobarea unei Hotarari de Guvern sau alte acte care ar putea
tergiversa implementarea Programului. Pentru a modifica directia investirii fondurilor
disponibile din FGC este suficientd decizia Comitetului de Cooordonare al ODIMM, care este
imputernicit sd aprobe directiile de activitate ale institutiei (in conformitate cu HG nr. 538 din
17.05.2007). Gestionarea eficienta a mijloacelor bugetare alocate FGC ar putea avea o
contributie semnificativd la implementarea prioritatii 2 “Facilitarea accesului la finantare” din
cadrul ,,Strategiei de dezvoltare a sectorului intreprinderilor mici si mijlocii” [105], respectiv a
obiectivului de “Identificare si implementare a schemelor si modelelor de investitii inovative
(venture capital, crowdfunding si business-angels)”.

In acest fel, autorul propune ca cel putin 50% din mijloacele FGG si fie directionate la
crearea unui Fond cu Capital de Risc, care va investi in fondul social al intreprinderilor eligibile:
IMM, inovationale, create de tineri, femei s.a. Astfel, vor avea de castigat toate partile interesate:

Guvernul — vor fi create si finantate mai multe intreprinderi inovationale, intreprinderile — vor
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avea acces la mijloace financiare necesare, ODMM - va continua sa incaseze dobanzi, diferenta
constand din provenienta acestora — dacd pana in prezent ele reprezintd venituri din depozite, ca
urmare a implementarii noii scheme ele vor deveni dobanzi din credite.

Pentru a spori atractivitatea garantiilor financiare, este imperativ ca statul sa asigure
elaborarea si implementarea unui cadru legislativ, de reglementare si institutional functional,
precum si a mecanismelor menite sa abordeze neajunsurile intreprinderilor mici si mijlocii pe
piata financiara (riscuri inalte n procesul de creditare, in deosebi la etapa de lansare a afacerii,
lipsa gajului, nivelul inalt al ratelor dobanzii, perioada scurta de creditare). Astfel, autorul
considerd ca scrisorile de garantie financiara emise de FGC trebuiesc considerate ca si garantii
ale statului intrucat (i) capitalul este efectiv transferat FGC si (i) FGC demonstreaza ca dispune
de o gestiune care sa evidentieze distinct respectivele fonduri, iar acestea sunt utilizate doar
pentru garantarea riscurilor aferente. Astfel, in acest caz, deducerea trebuie consideratd a fi
unitard, intrucat garantiile FGC sunt irevocabile si neconditionate. In contextul celor expuse,
autorul considerda ca BNM ar trebui sa modifice Regulamentului cu privire la clasificarea
activelor si angajamentelor conditionale [106], asigurand, in acest fel, atractivitatea garantiilor
financiare pentru bancile comerciale.

Este de mentionat ca, in anul 2015, Banca Nationald a Moldovei a intreprins unele masuri
de facilitare a accesului la finantarea IMM prin modificarea si completarea “Regulamentului cu
privire la clasificarea activelor si angajamentelor conditionale”. Astfel, prin decizia sa, BNM
urmadreste sd contribuie la cresterea volumului de finantare IMM, de asemenea, sa consolideze in
continuare capacitatea bancilor de a intermedia fluxurile financiare. BNM considera oportuna
majorarea plafonului creditelor care nu sunt garantate cu gaj sau prin alte mijloace de garantare,
dar rambursarea se bazeazd numai pe obligatia debitorului si pe procedurile de asigurare interne
ale bancii. Asadar, agentii economici ce dispun de venituri suficiente, dar nu si de gaj sau alta
garantie, vor putea obtine credite fara gaj in sume de pana la 500 mii MDL fata de 100 mii MDL.
Hotararea BNM reflectd o masurd importanta de supraveghere bancara prudentiald a procesului
de microfinantare desfasurat de bancile comerciale, indispensabil dezvoltarii economice.

In conditiile in care, pe de o parte, creditele sunt principala sursa de finantare a IMM, iar
pe de altd parte marimea imprumuturilor este determinatd de valoarea gajului, autorul considera
ca FGC reprezintd unul din cele mai eficiente instrumente care pot imbunatati accesul la
finantare al IMM. Avand in vedere situatia creatd, restructurarea activitatii FGC este o conditie
imperativa, fiind necesare, totodatd, restructurarea proceselor, metodologiei, precum si

actualizarea termenilor existenti de acordare a garantiilor.

89


http://www.bnm.md/ro/content/regulamentul-cu-privire-la-clasificarea-activelor-si-angajamentelor-conditionale-aprobat
http://www.bnm.md/ro/content/regulamentul-cu-privire-la-clasificarea-activelor-si-angajamentelor-conditionale-aprobat
http://www.bnm.md/ro/content/regulamentul-cu-privire-la-clasificarea-activelor-si-angajamentelor-conditionale-aprobat
http://www.bnm.md/ro/content/regulamentul-cu-privire-la-clasificarea-activelor-si-angajamentelor-conditionale-aprobat

2.5. Concluzii la capitolul 2

In rezultatul cercetarii efectuate, autorul constatd urmatoarele cerinte fatd de partenerii

care fac parte din ciclul de finantare a unei IMM:

1.

Bancile solicitd de la antreprenori atitudine serioasa fata de informatiile prezentate cu privire
la situatia reald a intreprinderilor, inclusiv cea financiari. In acelasi timp, finantatorii isi
doresc ca IMM sa prezinte planuri de afaceri bine pregatite, cu planificarea cash flow-urilor
viitoare, calculul rentabilitatii, altor indicatori care confirmd capacitatea de rambursare a
creditului, precum si profitabilitatea proiectului investitional. Investitorii prefera intotdeauna
sa finanteze o afacere, condusa de un antreprenor care are o viziune pe termen lung si un plan

privind ceea ce isi doreste sa obtina intr-o perioadad determinata de timp.

. Beneficiarii de resurse financiare mentioneaza cd institutiile de finantare percep rate ale

dobanzilor exagerat de inalte, contractele de imprumut au incluse comisioane ascunse, ceea ce
micsoreaza gradul de transparentd a relatiilor banca-antreprenor. Totodata, intreprinzatorii ar
dori ca bancile sa aiba o abordare adaptata necesitatilor fiecarei afaceri, iar ofiterii de credit sa
se transforme din persoane interesate in vanzarea de credite in consilieri financiari pentru
IMM. In acelasi timp, intreprinzitori considerd nejustificate garantiile solicitate de banci
pentru asigurarea rambursdrii creditelor, precum si dezinteresul total de a colabora cu

institutiile de garantare din tara, care pot contribui la un acces mai rapid si ieftin la finantare.

Totodata, cerectarea a reliefat formularea urmatoarelor concluzii:

1.

IMM din tard acceseaza preponderent resurse financiare clasice, de la familie, prieteni,
precum si banci comerciale;

Creditul bancar continud sa reprezinte o sursa importantd in finantarea intreprinderilor mici
si mijlocii din Republica Moldova;

Creditarea devine dificild din cauza faptului ca bancile se bazeaza pe valoarea gajului si nu
pe capacitatea de generare a fluxului de numerar al IMM;

IMM apeleaza la finantarea din partea organizatiilor de microfinantare si asociatiilor de
economii §i imrumut Intr-o masurd redusd din cauza predispunerii pentru o finantare cu
costuri reduse;

Nivelul redus al educatiei financiare in randul antreprenorilor influenteaza negativ calitatea
planurilor de afaceri depuse la institutiile financiare, precum si capacitatea de negociere cu
institutiile financiare;

Lipsa unor instrumente si servicii financiare adaptate la specificul intreprinderilor mici si
mijlocii, Tn special inovative, care inregistreaza riscuri sporite din punctul de vedere al

finantatorilor, determind nivelul redus al accesului la finantare pentru acestea;
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Antreprenorii autohtoni nu sunt pregatiti sd accepte instrumentele moderne de finantare,
astfel, atestandu-se, un mod conservator de desfasurare a activitatii antreprenoriale. Prin
urmare, Fondurile cu capital de risc, investitorii neformali, platformele de crowdfunding vor
avea succes preponderent in randul tinerilor, care implementeaza idei inovative in afaceri,
Facilitarea accesului la finantare din partea statului poate fi efectuat atat prin instrumente
directe (granturi, subventionarea ratei dobanzii), cat si indirecte (facilitatile fiscale);

In pofida eforturilor statului depuse in scopul dezvoltirii unui sector al IMM competitiv,
impactul programelor si mijloacelor bugetare alocate in cadrul Programulului “Sustinerea
intreprinderilor mici si mijlocii” nu are efectul scontat, in prezent sectorul IMM continudnd
sa Inregistreze dimensiuni si performante reduse;

Beneficierea de un grant pentru dezvoltarea afacerilor nu schimba perceptia generald a
antreprenorilor cu privire la accesul la finantare din cauza faptului cd pentru aceasta este
necesard atingerea mai multor obiective: instrumentele financiare trebuiesc elaborate si
implementate astfel Tncat sd devind mai accesibile, mai ieftine, acordate la timpul si in
marimea necesara;

Programele de stat, extrem de apreciate de antreprenori, la moment nu solutioneaza
problemele de finantare cu care se confruntd sectorul IMM. Aceasta este din cauza faptului
ca mijloacele financiare alocate din cadrul Programelor de stat sunt mici si nu satisfac
necesarul de finantare la o anumita etapd de dezvoltare. In acelasi timp, suma limitati a
granturilor nu reprezinta un factor de motivare de a investi in implementarea inovatiilor;
Facilitarea accesului la credite poate fi realizat prin intermediul Fondului de Stat de
Garantare a Creditelor (FGC);

Garantiile financiare eliberate de FGC vor fi atractive pentru institutiile financiare doar in
cazul in care acestea vor fi clasificate ca active lichide, iar procedura de executare a
dreptului de gaj va fi efectuatd la prima cerere a creditorului;

Simplificarea procedurilor de obtinere a unei garantii financiare ppate fi obtinutd prin
modificarea tipului garantiilor eliberate partenerilor (de la grantii individuale, la garantii de
portofoliu);

Imbunatitirea accesului la finantare pentru intreprinderile mici si mijlocii inovationale poate
fi realizatad prin optimizarea activitatii investitionale a FGC si, prin urmare, crearea unui

instrument financiar nou, Fondul cu capital de risc.
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3. FINANTAREA INTREPRINDERILOR MICI SI MIJLOCH iN CONTEXTUL
DEZVOLTARII SI IMPLEMENTARII INOVATIILOR

3.1. Instrumente financiare moderne de sustinere a dezvoltarii intreprinderilor mici si

mijlocii inovationale

In prezent, institutiile financiare moderne atrag o atentie sporita intreprinderilor care
implementeaza tehnologii noi si sunt deschise spre inovare, pentru finantarea acestora fiind
necesard crearea departamentelor speciale si gestionarea eficientd a investitiilor (participare la
capital, investitii corporative de capital de risc, etc.) [107]. De asemenea, este de mentionat ca, in
rezultatul tendintelor inregistrate pe parcursul ultimilor decenii, a aparut necesitatea utilizarii
unui sistem de indicatori de masurare a activitatii de inovare si, respectiv, a riscului acesteia,
fiind in armonie cu interesele strategice ale companiei finantator. In conditiile relatiilor de piata,
cand antreprenoriatul se afld la etapa de sporire a capitalurilor, o importantd deosebitd o
inregistreaza riscul de inovare, care tine de finantarea si implementarea inovatiilor tehnico-
stiintifice si reprezinta probabilitatea pierderilor aparute in procesul de investire in producerea
noilor marfuri si servicii. Riscul (in sensul de probabilitatea anumitor rezultate) si incertitudinea
reald (In sensul cd nu se cunosc rezultatele posibile) sunt caracteristici definitorii ale inovarii.
Prin definitie, inovarea este o noutate, respectiv nu se cunoaste care ar putea fi impactul acestei
noutati. Prin urmare, identificarea si gestionarea riscului si incertitudinii este o functie-cheie a
oricarui sistem de inovare. Stimularea Intreprinderilor si investitorilor sd investeasca in proiecte
inovatoare pe orizonturi de investitii pe termen lung este o problema centrala, in ultimii ani
existand o controversad in ceea ce priveste comportamentul investitorilor pe pietele de capital,
asa-numita "miopie a pietelor de capital". Astfel, pietele de capital sunt tot mai mult axate pe
profituri pe termen scurt, fapt care influenteazd negativ eficienta si randamentul investitiilor,
respectiv determind comportamentul inovational al companiei. Problema de baza este ca
investitorii cauti de multe ori orizonturi de timp relativ scurte pentru recuperarea investitiilor. In
acest caz, este iminentd implicarea statului, care ar trebui sd sustind, mai ales, proiectele de
interes national. Deoarece rentabilitatea investitiilor din inovare este incerta, este dificil pentru
investitori sa determine valoarea de piatd a companiilor. Acest lucru este chiar mai pronuntat
pentru IMM inovatoare, ceea ce face dificil accesul la finantarile externe. Prin urmare, pana la
65% din CD sunt finantate din resursele interne ale companiei.

De asemenea, este important de subliniat ca necesarul de finantare a IMM inovatoare
variaza de-a lungul ciclului de producere, pe parcursul acestuia fiind diverse instrumente de
finantare. Astfel, in majoritatea cazurilor, in faza de lansare a ideii de afacere, mijloacele banesti

care sunt investite in cercetare si prototipare provin din economiile personale ale antreprenorului,
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ale familiei acestuia, prietenilor, precum si a business angels. Reticenta investitorilor
institutionali de a sustine companiile provine preponderent din riscul inovational al afacerii,
precum si a sumelor relativ reduse, necesare la etapa initiala. In faza in care ideea a fost lansata,
ea devine atractiva pentru investitorii cu capital de risc, bancile comerciale, in special prin
instrumentele inovative, precum finantarile mezanin, dar si achizitiondri din partea companiilor

interesate de produsele/serviciile nou elaborate (Figura 3.1):
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Fig. 3.1. Finantarea ciclului de producere
Sursa. [108]

Pietele financiare sunt importante pentru inovare, din motive mai largi decat pur si simplu
furnizarea de finantare, ele avand interactiuni complexe cu economia reald, respectiv ele
afecteazd nu doar alocarea de resurse pentru inovare, dar si distributia de recompense care
decurg din succesul inovarii [109]. Pentru a determina rationamentul investitorilor si motivul
pentru care acestia preferd sd se implice la anumite etape ale inovatiilor, autorul a cercetat
instrumentele financiare moderne, precum si practica internationald in dezvoltarea acestora.
Astfel, capitalul de risc este prezentat ca unul din cele mai utilizate instrumente de finantare a
intreprinderilor inovationale, fiind urmat de investitiile neformale. Mai nou, pe piata
internationala au aparut platformele de crowdfunding, finantarile mezanin, creditele subordonate,

boostraping-ul, incubatoarele de afaceri, parcurile tehnologice.
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Investitiile in capital de risc. Fondul cu capital de risc (venture capital) este o institutie
specializata, care acumuleaza si plaseaza investitii in capitalul unor intreprinderi cu potential
inalt, aflate la etapele incipiente de dezvoltare, iar dupa majorarea valorii bursiere isi instradineaza
partea (sau actiunile) detinute in capitalul acestora. Dat fiind faptul ca in economia de piata
businessul, de regula, incepe de la o afacere mica, fondurile cu capital de risc, prin natura sa, se
afla in legdtura directd cu IMM, spre deosebire de alte fonduri care investesc in intreprinderi
aflate la faza de extindere sau restructurare [110]. Totodata, venture capital pun la dispozitia
intreprinderilor asistenta operationala oferitd de un management profesionist, primordiald pentru
dezvoltarea armonioasa a afacerii. Misiunea fondurilor cu capital de risc reprezinta facilitarea
accesului IMM la capitalul de risc 1n calitate de sursa rentabild de finantare pe termen mediu si
lung, in timp ce institutiile financiare traditionale vin sd sustind afacerile la etapa in care
investitiile venture s-au justificat si s-au valorificat. Astfel, investitiile venture declanseaza
efectul multiplicatorului de investitii, experienta celor mai bune fonduri demonstrand ca 1 unitate
monetara de investitii de risc atrage, ulterior, 10 unitati monetare investitii traditionale.

Ciclul capitalui de risc incepe cu mobilizarea mijloacelor necesare investitiilor, se
continua cu selectarea si realizarea investitiilor, monitorizarea si sporirea valorii, fructificarea
investitiei si se incheie cu distribuirea castigurilor realizate, urmand ca ciclul si se reia. In functie
de specificul fondului, ciclul de private equity poate dura intre 3-5 ani in cazul investifiilor
buyout si 7-10 ani in cazul investitiilor de tipul venture capital.

Subiectii fondului cu capital de risc sunt beneficiarii (intreprinderile inovationale),
investitorii (persoanele private, institutiile specializate in efectuarea investitiilor, societatile de
asigurare, fondurile de pensii, agentiile nationale, donatorii), mediatorii ( venture capital, care
asigura legatura dintre grupurile nominalizate). Plasarea capitalului in intreprindere se realizeaza
doar in cazul in care fondul se asociazd cu Intreprinderea sau subscrie la o emisiune suplimentara
de actiuni. In cazul in care partea respectivi din capitalul intreprinderii (pachetul de actiuni) se
achizitioneaza de la fondatorii acesteia, plata pentru partea sau actiunile respective ajunge la
vanzator, iar fondul in urma acestei operatiuni poate aduce la intreprindere doar managementul,
problema investitiilor raméanand a fi nesolutionata. De regula, asistenta operationald acordata de

fond include selectarea si instruirea cadrelor pentru intreprinderile de portofoliu, elaborarea

eqge ey

decizia fondatorilor intreprinderii sau contractul de asociere. Tot mai des sunt aplicate inclusiv
unele metode specifice, precum benchmarking-ul, coaching-ul si crearea de brand-uri.

Venture capital are in calitate de clienfi doar intreprinderile cu un potential inalt de
crestere, viitoarea elita a mediului de afaceri. Asumindu-si riscurile de pierdere sau nerentabilitate
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a investitiilor efectuate intr-o intreprindere aflata la faza incipientd, fondul venture isi diversifica
riscul printre ceilalti clienti ai sdi. Totodata, fondul cu capital de risc este un participant
provizoriu exclusiv la intreprinderile al caror capital poate fi impartit In par{i sau actiuni (SA,
SRL). Astfel, din considerente de prudentd, fondul nu poate investi intr-o societate in nume
colectiv sau in comanditd, in caz contrar el ar trebui sa poarte raspundere solidara nelimitata
pentru obligatiunile acestor companii. Concomitent, activitatea venture capital implica un sir de
riscuri inalte de pierdere a investitiilor efectuate. In consecintd, fondul tinde si includa in
portofoliul sau doar clienti cu un potential inalt de dezvoltare. Pentru a putea administra operativ
intreprinderea, Fondul cu capital de risc este interesat sa detind o cota-parte maxima in capitalul
statutar al intreprinderii de portofoliu fara necesitatea de a obtine votul fondatorilor acesteia la
luarea deciziilor strategice: aprobarea strategiei de dezvoltare, vanzarea cotei sale din capital sau
alte situatii similare. Pe de altd parte, fondatorii intreprinderii au temeri ca fondul va prelua
controlul asupra afacerii lor. Din aceste motive, fondatorii intreprinderilor accepta investitiile de
risc doar cu conditia mentinerii votului decizional (cel putin 51% din capitalul sau actiunile
intreprinderii). Este de important de mentionat ca fondurile cu capital de risc solicita interventia
statului, prin intermediul a diferite metode: transferarea poverii fiscale din responsabilitatea
fondului in cea a investitorilor, totodata, investitorii nu devin subiecti ai impozitarii excesive,
participarea directa a statului in finantarea fondurilor, asigurarea unui regim legal stabil etc.

In economia Republicii Moldova se resimte o necesitate acutd de investitii, insd, spre
regret in prezent nu existd un fond cu capital de risc care sa investeasca in mod sistematic in
antreprenoriatul autohton. Instituirea unui fond cu capital de risc in Moldova este impiedicata de
un sir de circumstante, cum ar fi vidul informational privind oportunitatile si avantajele acestui tip
de investitii, fapt care cauzeazad reticenta companiilor de a accepta un investitor (conform
rezultatelor sondajului ,,Perceptia antreprenorilor privind accesul la finantare” [Anexa 12]. De
asemenea, In opinia autorului, un impediment pentru dezvoltarea acestui tip de finantare este
cauzat de lipsa unui fond de stat, care sa dea un impuls dezvoltarii pietei de capital de risc.

Cercetarea efectuatd evidentiaza ca cele mai bune practici de finantare a intreprinderilor
inovationale sunt preluate din istoriile de succes ale Israelului. Astfel, analiza experientei
israeliene privind capitalul de risc distinge trei mari etape:

- faza ,pre-emergentei” capitalului de risc (anii 1970-1991): CD (cercetare si dezvoltare) si
crearea primelor fonduri de capital de risc;
- anii 1990: stimularea activa a cererii i ofertei capitalului de risc;

- criza economica a Tnaltei tehnologii israeliene si perioada actuala (dupa 2001).
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Tabel 3.1: Tendintele dezvoltarii instrumentelor de promovare a inovatiilor in Israel

Denumirea

Descrierea Programului

Incubatoare de

afaceri

Obiectiv: Dezvoltarea afacerilor inovative intr-un spatiu special dedicat, cu

asistenta si resursele necesare

Programul

»Magnet”
(1992)

Obiectiv: formarea consortiumului intre intreprinderile industriale si
institutiile academice pentru dezvoltarea tehnologiilor generice, pre-
competitive. Programele se esaloneaza pe mai multi ani (circa 3-5 ani) si
Guvernul participa printr-o subventie de 66% a cheltuielilor CD aprobate.

Rezultate: La sfarsitul anului 1999, 18 consortii erau active, reprezentand
un buget de circa 60 mil. USD. Ca si pentru incubatoare, domeniile de
activitate sunt destul de variate. Constient ca dezvoltarea asteptatd de la
programele CD high-tech risca sa genereze un puternic dezechilibru intre

cererea si oferta de finantare, Israelul cauta sa atraga capitaluri private.

Programul
LInbal” (1991):
reducerea

riscului de CD

Una din primele actiuni in politica de stimulare a capitalului de risc.

Obiectiv: stimularea fondurilor de capital de risc, aducandu-le o garantie la
nivelul investitiilor efectuate. Ulterior, este creatd o companie de asigurari
(numita ,,Inbal”). Aceastd primd masura reprezintd un esec, obiectivele nu

erau clar definite, iar impulsionarea spre finantarea CD pare moderata.

Programul
,»Y0zma”
(1992):
cresterea

ofertei

Obiectiv: - a actiona asupra ofertei de capital de risc pentru a stimula
dezvoltarea si - a structura piata ofertei de capital de risc ramificand-o
rapid, in asociere cu alfi parteneri. Yozma permite crearea unui grup de
fonduri, reprezentand in total un aport de 200 mil. USD. Directionat spre

inaltele tehnologii, aceste fonduri guvernamentale, s-au dezvoltat rapid.

Sursa. Elaborat de autor [111]

In domeniul capitalului de risc, Israelul si-a construit un renume mondial pornind de la 2

axe principale ale politicii sale din anii 1990: incubatoarele de afaceri si fondurile Yozma.

Principalele stimulente ale cererii de capital de risc. Considerat ca adevarata origine a

incubatoarelor de afaceri, modelul israelian prezintd urmatoarele particularitatile esentiale:

incubatoarele sunt constituite ca persoane juridice independente cu scop nelucrativ;

companiile incubate primesc capital social in limita programului de incubatoare;

e acest capital provine in proportie de 85% din contribufia statului si, obligatoriu, 15% -

investitie privatd. Interventia statului se analizeaza ca ,,0 donatie unicad in capital” unor
5 p ED) p

subiecti legiferati;

e la crearea societdtii, acest capital este apoi repartizat intre inventator (50%), incubator (20%),

investitorul ori investitorii privati (20%), asociatii strategici ai inventatorului.

96




e maxim n doi ani, incubatorul trebuie sd dezvolte compania in asa fel incat aceasta sd poata
actiona independent in cadrul pietei financiare;

e se va plati o redeventa din cifra de afaceri in caz de succes care returneaza in totalitate
capitalul alocat de la stat (circa 3%).

Acest mecanism tinde sa sustina fiecare proiect studiat, fara, insa, a scuti inventatorul de
responsabilitate. Este vorba de a crea o veriga care lipseste intre sfera invatamantului superior si
intreprinderi. Incubatoarele vizeaza toate domeniile de cercetare si dezvoltare si, in general, nu
sunt specializate; totusi, unele se instaleazad pe langd institute de cercetare pentru a putea
beneficia de infrastructura lor. Printre proiectele care au parasit procesul de incubare, 51% au
continuat activitatile lor si 49% le-au stopat. Printre activitatile care s-au consolidat, marea
majoritate au atras importante investitii private (evaluate la mai mult de 627 mil. USD). Modelul
prevede, in caz de succes, plata redeventelor. Analiza denota ca, dupa 9 ani de functionare,
redeventele platite statului reprezinta mai putin de 20% din capitalul anual brut.

Fondurile Yozma. Compus dintr-un capital initial de 100 mil. USD, Yozma este o
intreprindere de stat (100% capital public), imputernicitd cu o misiune dubla: (i) de a juca rolul
,fondul fondurilor” investind in fondurile private; (ii) de a investi direct printr-un fond de stat.
Principiul dezvoltarii fondurile Yozma rezultd din incurajarea crearii fondurilor private,
cuprinzand implicarea institutiilor straine (in general o companie privatd de investifii); aceste
fonduri trebuie sd implice, in mod egal, o institutie financiard israeliand recunoscutd. Acest
principiu a reusit sa multiplice fondurile aduse de cétre guvern: prin efectul de levier de 40%, 80
mil. USD de fonduri guvernamentale urmeaza sa se transforme, in acest fel, in 200 mil. USD de
fonduri private, care vor anregistra dezvoltare rapida si durabild Unul din elementele cele mai
importante 1n cadrul acestui element reprezinta delimitarea rolului Statului, care intervine ca un
catalizator si nu are sarcina de a aduce finantari pe termen lung: fiecare fond Yozma este insotit
de o optiune de cumparare, valabila pentru 5 ani, pentru cota guvernului la pretul initial majorat
de la 5 la 7%. Principalul rezultat obtinut de programul Yozma este atragerea fondurilor noi. La
inceputul anilor 2000, sunt active 85 de fonduri de capital de risc, care au un capital total de
peste 3.3 mlrd. USD, fara interventia statului sau a deductiilor fiscale. In mod general, succesul
initiativei guvernamentale a Guvernului Israel poate fi apreciat in mai multe modalitati. Pe
primul loc, in termeni de politicd publicd, aceastd tara a reusit sd realizeze o industrie a
capitalului de risc atractiv pentru investitorii privati si strdini, care, la randul lor, au impulsionat
dezvoltarea companiilor inovationale.

Pe parcursul mai multor ani, Israclul se asociaza cu inovatiile, concentrand pe teritoriul
sau un nucleu de intreprinderi high-tech, fiind model de inspiratie pentru cel putin 7 state:

Australia, Noua Zelanda, Danemarca, Africa de Sud, Taiwan, Coreea si Cehia. Pe de alta parte,
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pe parcursul ultimilor s-a observat caracterul tot mai costisitor al ajutoarelor universale care sunt
acordate de catre stat, precum si complexitatea ascendenta a sistemului. Subventiile de CD nete
(fara redevente) atingeau in anul 1998 cca 283 mil. USD. Ca rezultat, s-a pledat pentru o
revizuire in profunzime a acestor modele de interventie, fiind subliniatd necesitatea unei noi
abordiri in materie de politicd tehnologica. Incepand cu anul 2001, Israclul se orienteazd spre
alte instrumente, precum scutirea de impozite a plus valorilor unor cesiuni de parti realizate de
catre societatile strdine, scutirea de impozite a investitiilor strdine in cadrul fondurilor de capital
de risc, elaborarea Legii privind CD.

Experienta israelului denota faptul cd pentru stimularea Intreprinderilor inovationale este
necesara interventia statului, dar pana la un anumit nivel, ori, fondurile de risc bugetare nu pot
concura cu fondurile comerciale din cauza asteptarilor limitate cu privire la veniturile investitiei.
Golul de autofinantare nu trebuie completat cu investitii directe din fondurile de buget; mai
degraba, statul trebuie sd gadseascd o cale pentru a mobiliza capitalul pe actiuni private pentru
investitii Tn fondurile de capital cu risc si pentru investitiile directe in companii.

Masurile propuse pentru sustinerea finantarii prin capitalul cu risc urmareste trei directii:
(1). masuri de sustinere pentru investitori; (ii) masuri de sustinere pentru intermediari (fondurile
de capital cu risc, retelele ,,business angels™); (ii1) sustinerea companiilor-tinta pentru investitii.

Masurile de sustinere pot fi divizate in 2 grupe: (1) sustinere financiard directa; (2) alte
tipuri de sustinere non-financiara.

Desi experienta israelului este o practica excelenta de stimulare a inovatiilor si creare a
instrumentelor financiare inovative pentru promovarea CD, conditiile in care acestea s-au
desfasurat erau diferite de situatia actuala din Republica Moldova. Diferenta principala consta in
faptul ca in anii "80 in Israel se stabileau in numar mare imigranti sovietici, in principal savanti,
iar in Republica Moldova, in prezent, ne confruntdm cu o emigrare masiva de cetateni, in special
cu varsta aptd de muncd. Prin urmare, autorul propune cercetarea unor modele apropiate
specificului Republicii Moldova, respectiv experienta Estoniei si Poloniei in promovarea
inovatiilor ar putea fi exemple relevante pentru dezvoltarea instrumentelor financiare moderne de
stimulare a intrepridnerilor inovationale.

Sectorul IMM din Polonia, constituit din cca 1.8 mil. entitati economice, reprezinta
99.8% din numarul total de antreprenori (conform datelor Oficiului Central de Statistica), avand
o contributie de peste 47.3% in PIB si asigurand ocuparea a peste 70.2% din forta de munca
angajata in intreprinderile din tard [69]. Guvernul Poloniei promoveaza o politica de sustinere a
dezvoltarii sectorului IMM inovativ si competitiv, implementdnd in acest scop atat Programe
directionate nemijlocit la dezvoltarea antreprenoriatului, cat si elaborand politici favorabile
dezvoltarii intreprinderilor inteligente la nivel de fiecare regiune. Strategia nationald de
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dezvoltare a Poloniei — Strategia pentru o economie inovatoare si eficienta ,,Polonia Dinamica
20207 [69] are ca obiectiv principal dezvoltarea unei economii extrem de competitive, bazata pe
stiintd si colaborare. Unul din Programele executive ale Strategiei sus-mentionate este Programul
de Dezvoltare a Intreprinderilor 2020, sarcina caruia reprezinta sprijinirea cercetarilor stiintifice,
agricol, pescuitului, acvaculturii. Avand in vedere faptul ca inovatiile sunt implementate in

special in IMM, considerate riscante pentru finantatorii clasici, in Polonia este pe larg raspandita

finantarea cu capital de risc.

Sistemul de gestionare a capitalului de risc cuprinde cateva instrumente, care descriu

portofoliul de Cercetare & Dezvoltare & Inovare (Figura 3.2):

('asistenta si consultanta

eacces la infrastructura

*prototitp comercial

* investirea pana la 200 000 Euro Initierea
maxim 50%) in organizatii non- activitatii
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*Mminimizarea
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Fig. 3.2: Inovatiile in Polonia
Elaborat de autor, in baza sursei [69]

Piata nu reuseste sa asigure finantarea suficientd pentru proiectele de investitii mici.
Acest decalaj rezulta din costul relativ ridicat pentru pregatirea si monitorizarea proiectelor de
investitii mici In comparatie cu cele mari. De asemenea, proiectele mici Inregistreaza riscuri mai
mari, dar atractivitatea lor derivd din rate de rentabilitate mai mari decat media pe piata.
Investitiile in Fondul de Risc din Polonia este o formad de suport public, care acopera 50% din
capitalul total al Fondului General de investitii, prevede o investitie maxima de 1,5 mil. Euro per
intreprindere si este focusat asupra finantdrii proiectelor de Inaltd crestere, de Cercetare &
Dezvoltare & Inovare. La moment, in Polonia, exista 20 de Fonduri de Risc, care au investit in
peste 180 IMM, iar rezultatele asteptate sunt:
- dezvoltarea pietei capitalului de risc;
- reducerea decalajului pe piata capitalului de risc;
- accesul investitorilor pentru start-up si a companiilor deja existente;

- dezvoltarea parteneriatului public-privat prin partajarea riscurilor.
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Experienta Estoniei cu privire la dezvoltarea capitalului de risc dateaza cu anul 2001,
atunci cand acesta a fost trasat ca obiectiv de baza in cadrul Strategiei de Dezvoltare si Cercetare.
Astfel, politicile publice de dezvoltare a pietei cu capital de risc din Estonia au parcurs o
perioadd indelungata, dezvoltarea investitiilor cu capital de risc fiind pusd in sarcina Fondului de
Dezvoltare Estonian (FDE). Prima investitie cu capital de risc a fost efectuatd in anul 2007.
Astfel, este de mentionat cd, in procesul de functionare a FDE sunt prevazute 3 etape:

v' Etapa de ,,pre-insamantare” — reprezintd influxul si dezvoltarea ideii de afaceri; studiile
privind planul de afaceri competitiv, trainingurile de antreprenoriat pentru studenti (programe
de vara pentru studenti cu burse platite, in scopul lucrarilor asupra proiectelor de afaceri).

v" Etapa de ,,insamantare” — validarea conceptului de afacere; incubare, prototip (granturi mici
pentru idei viabile de business; resurse pentru piata investitiilor start-up).

v" Etapa ,,Start-up” — lansarea produsului pe piatd; suportul dezvoltarii produsului pe piata
autohtona / externd, investitiile venture (sustinerea activitatilor de risc si cost).

FDE este comparat cu un ,,ecosistem” al carui produs final este dezvoltarea si cresterea
companiei. Este important a mentiona ca investitiile FDE nu se rezuma doar la mijloace banesti,
ci si la oferirea suportului pe intreg ciclu de dezvoltare. Prin urmare, pentru diminuarea efectelor
de risc, in Estonia, mai sunt implementate si unele programe aditionale care contribuie la:

- Sustinerea proiectelor de cercetare si dezvoltare;

- Crearea ideilor inovationale si business incubatoarelor;

- Aplicarea spiritului antreprenorial in institutiile de iInvatdmant superior;
- Realizarea programelor privind transferurile de cunostinte;

- Imbunatitirea programelor de sensibilizare si dezvoltarea abilitatilor.

In contextul celor expuse, autorul conchide ci Fondurile cu capital de risc sunt un
instrument financiar inovativ, care, dezvoltat si promovat eficient, poate contribui la
impulsionarea intreprinderilor inovationale din Republica Moldova. In cazul in care, statul ar
accepta sa investeasca o parte din mijloacele Fondului de Garantare a Creditelor, analizat de
autor in capitolul 2, acesta ar putea genera, la etapa initiala de activitate, investitii de risc in
marime de cca 30 mil. MDL. Totodata, este imperativ ca Fondul cu capital de risc sa ofere suport
pentru intreprinderilor inovationale in ceea ce priveste modelarea afacerii, elaboararea business-
planurilor, acordarea consultatiilor, coachingului, mentoratului etc.

Business angels. Investitorii informali, cunoscuti ca si ,business angel” investesc
fondurile proprii, spre deosebire de Fondurile de capital de risc, care gestioneaza resursele altora,
acoperind golul de finantare a start-up si situdnduse intre "prieteni si familie" (cunoscuti si sub
acronimul FFF - "friends, family, fools” [111]. Avand in vedere faptul ca, necesarul de finantare
a IMM inovatoare este extrem de mare (zeci si chiar sute de mii de Euro), el nu poate fi acoperit
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de FFF; bancile nu accepta aceste proiecte din cauza riscului ridicat, iar fondurile de capital de
risc nu sunt interesate de investitiile mai mici de 1 mil. Euro. Astfel, investitiile neformale sunt,
adeseori, o solutie extrem de avantajoasa, atat pentru intreprinzator, cat si pentru investitor.

Geneza termenului de "Angel” se trage din Broadway, unde a fost folosit pentru a descrie
persoanele bogate care ofereau mijloace banesti pentru realizarea productiilor teatrale. In 1978,
William Wetzel, profesor la Universitatea din New Hampshire si fondator al Centrului pentru
Cercetare de risc, a finalizat un studiu de pionierat in modul in care antreprenorii si-au majorat
capitalul, utilizdnd termenul de "Angel" pentru a descrie investitorii care i-au sprijinit. Autorul
constata ca business angels sunt persoane, care pe langa faptul ca investesc in afaceri care sa le
aducd un venit mare peste o perioadd de timp, investesc idei si experientd pentru dezvoltarea
afacerilor start-up si a celor de crestere [111].

In majoritatea cazurilor “business angels” sunt fosti antreprenori si manageri, ei
completand, de obicei, spatiul de autofinantare, intrand in companie atunci cand aceasta nu poate
sd atraga credite, iar nevoia de capital este prea mica pentru a fi atractiva pentru investitorii de
capital cu risc. Evident, fondul de capital cu risc nu va accepta sa investeasca intr-o companie cu
un cost de evaluare a cererii de finantare mai inalt decat potentialul venit financiar. “Business
angels” sunt dispusi sd investeasca sume mici, iar procesul de investitie este mai simplu §i mai
putin costisitor. Incepand cu sfarsitul anilor 1980, ingerii au inceput si constituie grupuri
informale cu obiectivul de a partaja fluxul de tranzactii si informatii. Grupurile Angel sunt, in
general, organizatii locale formate de la 10 la 150 de investitori acreditati, interesati de investitii
in activitati de start-up. In 1996 in SUA erau 10 grupuri de business angels, in timp ce in 2008
statistica informala vorbeste despre circa 300 grupuri. Un studiu efectuat in 2009 de NESTA, a
estimat ca in Marea Britanie au existat intre 4000 s1 6000 investitori inger, cu un volum mediu
per investitie de £ 42,000. In ceea ce priveste recuperarea investitiei efectuate de business angels
a fost determinat ca 35 la sutd Inregistreazd o ratd de rambursare intre 100% si 150% din
investitia inifiala, in timp ce 9 la sutd au o rentabilitate de zece ori mai mare.

Analizele reflecta ca, in mediu, investitiile sunt recuperate de 2,2 ori intr-o perioada de
3,6 ani la o ratd internd de rentabilitate de 22 la suta. In anul 2015, EBAN Statistics Compedium
[112] declara ca investitiile angel s-au majorat cu 8,3% de la 5,5 mlrd. Euro in 2012 la 6,1 mlrd.
Euro in perioada de referinta. Pioner in ceea ce priveste investitiile informale este Marea Britanie
ccu 8,6 mird. Euro, fiind urmata de Spania (55 mird. Euro) si Germania (44 mird. Euro).
Totodata, comunitatea investitorilor Tngeri reprezinta 303.650 persoane, adunate in 470 de retele.
Investitia medie efectuatd de Business Angels intr-o companie reprezintd cca 184 mii Euro (in
crestere cu 18 mii Euro fatd de anul 2013), investitia unui investitor reprezinta cca 19990 Euro.
Analiza tipologiei investitiilor denotd faptul ca sectorul telecomunicatiilor, telefoniei mobile
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detine o cota importanta (22% din volumul investitiilor si 37% din tranzactii), aldturi de sectorul
Producerii si Biotehnologiei si Stiintelor vietii (13% si, respectiv, 11%), Mobile (13% ca si
numadr de tranzactii).

In acest sens, tendintele pietei de investitii reprezinti crearea grupurilor mai mari de
investitori ingeri, interventia sporitd a sectorului public, crearea sindicatelor de co-investitii,
dezvoltarea colabordrii transfrontaliere. Putem face o comparatie interesanta intre finantarea
afacerilor in crestere in Europa si SUA: creditul mediu la indicele capitalului propriu in S.U.A.
este 1 la 2; in Europa 2 la 1. Aceasta semnifica faptul ca IMM din Europa au mai multe
imprumuturi decat capital propriu. Capitalul propriu al IMM din SUA nu consta doar din FFF,
dar de asemenea “finantarea informald” si finantarea prin fonduri de capital cu risc. O crestere
rapidd a BA a fost observatd in Franta, in timp ce Marea Britanie a progresat mai mult decat
Europa in ceea ce priveste acest tip de finantare [112].

Autorul considera ca, in prezent, in Republica Moldova, existd o comunitate de
antreprenori de succes, care sunt pregatiti s creeze retele de business angels si sd promoveze
crearea si dezvoltarea intreprinderilor inovationale: sd investeasca resurse financiare, expertiza,
consultanta. Pe de altd parte, pentru realizarea acestui obiectiv, in opinia autorului este necesara
interventia statului prin adoptarea politicii atractive destimulare a credrii retelelor mentionate.
Astfel, Guvernul s-ar putea inspira din practica provinciei British Columbia din Canada, care a
introdus creditul fiscal refinantabil, In marime de 30% pentru persoanele individuale care
investesc pana la 200.000 dolari canadieni in firme start-up si un credit ne-returnabil de 30%
pentru corporatiile care investesc in IMM. Orice credit fiscal nefolosit poate fi transferat Tnainte
in urmatorii cinci ani. Un alt exemplu de suport din partea statului este Noua Zeelanda, care
aloca din fonduri publice o suma echivalenta cu cea investitd de un investitor informal, oferind,
ulterior, optiunea de a cumpdra cota statului in inreprinderea respectivi. In Malaesia, pentru a
incuraja business angels, se permite deducerea impozitului personal pand la o anumita suma,
dupi doi ani de actionariat intr-o IMM [112]. In Republica Moldova, ar putea fi implementata
practica de scutire a impozitului pe veniturile din dividende obtinute de business angels din
investitiille iIn IMM (scutirea ar putea fi acordatd pana la echivalentul sumei investite). De
asemenea, o altd metodd depromovare a investitiilor informal ear putea constitui acordarea
scutirii impozitului pe castigul obtinut in urma transferului dreptului de proprietate asupra
partilor sociale, dupa un anumit termen de la dobandirea acestora.

Alte instrumente de finantare a intreprinderilor inovative. Pe parcursul ultimelor
decenii, avand in vedere tendinta de a solutiona problema finantarii activitatii IMM inovative a
apdrut necesitatea diversificarii surselor de finantare, inclusiv de catre institutiile financiare
clsaice, cum sunt bancile comerciale. In acest sens, evidentiem finantdrile mezanin, care sunt
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instrumente hibride si reprezinta imprumuturi subordonate pe termen lung, de cinci-opt ani,
rambursabile in totalitate la scadentd, finantatorul avand optiunea de a deveni actionar al
companiei imprumutate, la un moment dat, cand se schimba actionarul majoritar al firmei sau
aceasta este listata la bursa. Costurile asociate acestui tip de finantare constau in dobanda fixa
perceputd si veniturile obtinute Tn urma vanzarii actiunilor detinute in companie. Detinatorul
unui instrument de tip mezanin va beneficia de un nivel de prioritate, fiind adesea in posesia
actiunilor celorlalti actionari, ca modalitate de garantare. Un finantator de tip mezanin va negocia
de reguld diverse optiuni de tip “put or call” cu scopul de a-si asigura lichiditatea detinerilor,
pentru a contribui la dobandirea unei pozitii de control in cazul in care performantele societatii ar
scadea dramatic, ca si pentru a recurge la acestea in cazul unei eventuale iesiri din societate.
Avand in vedere ca riscul posesorului unui instrument de tip mezanin este inferior celui al
posesorului de actiuni obisnuite, dar superior celui al unui creditor obisnuit, este evident ca
randamentul acestui instrument este pozitionat Intre nivelul asteptat pentru Tmprumutul obisnuit
si cel pentru fondurile proprii. De exemplu, dacad detinatorii de actiuni intr-0 anume societate
estimeaza randamente de 25% sau mai mult, iar creditorii se asteapta la dobanzi de la 6 la 12%,
atunci posesorul unui instrument de tip mezanin ar putea obtine un randament in intervalul 15-
20%. Nivelul exact al castigului va depinde de raportul fondurilor imprumutate/fondurilor
proprii si de gradul de risc absorbit de posesorul instrumentului de tip mezanin. Avantajele
finantarii de tip mezanin sunt determinate de faptul ca@ acestea permit proprietarilor de afaceri sa
obtind capital de dezvoltare majorand gradul de indatorare fard a expune societatea unui nivel
inalt de solicitare in privinta serviciului datoriei deoarece detindtorii de instrumente de tip
mezanin sunt recompensati prin dividende preferentiale numai atunci cand intreprinderea este
profitabila. Un astfel de grad ridicat de indatorare nu va face necesard ipotecarea activelor
companiei. Finantarea de tip mezanin se poate dovedi mai potrivitd decat finantarea prin credite
in cazul in care gradul de volatilitate al fluxurilor de numerar este considerabil (or indatorarea
mai ieftind poate fi accesibild doar unei intreprinderi in care creditorii pot prevedea fluxuri de
numerar in crestere continua).

Practica internationala prezinta finantarea de tip mezanin ca un instrument alternativ de
finantare, dar care nu corespunde oricarui tip de afacere. Desi, este o formd de finantare care
presupune din partea antreprenorului un grad inalt de cunoastere in materie de finantare,
estimarea rentabilitatii, calcularea riscurilor, ea reprezinta un instrument de finantare care trebuie
luat in calcul de cétre intreprinderile care inregistreaza cresteri rapide si au nevoie de finantare
pentru activitatile de cercetare-inovare.

Finantare alternativa. In prezent, finantarea alternativa este pe punctul de a deveni o
modalitate importanta de finantare a IMM, start-up si alte proiecte (Tabelul 3.2).

103



Tabel 3.2: Instrumente de finantare alternativa si aplicabilitatea lor in Republica Moldova

Europa, anul 2015 RM
Nr | Denumirea Descrierea Beneficiari Investitori Investit | aplicabi
.0 | instrumentului | instrumentului i, mil. | litate*
Euro
1. | Creditarea peer | Tranzactii de Persoane Persoane 365,8 +++
to peer pentru creditare fizice (de fizice;
consumatori obicei Finantatori
neasigurate) | institutionali
2. | Creditarea peer | Tranzactii de IMM, start- Persoane 212,08 | +++
to peer pentru creditare up, proiecte | fizice;
afaceri de afaceri Finantatori
institutionali
3. | Equity Tranzactii de IMM, start- Persoane 159,32 | +
crowdfunding achizitie a up, proiecte | fizice;
actiunilor/obligatiuni | de afaceri Finantatori
lor emise de institutionali
companii
4. | Crowdfunding Donatii de mijloace | Persoane Persoane 139,27 | ++
bazat pe banesti in schimbul | fizice fizice
recompense unor recompense IMM, start-
up, proiecte
de afaceri
5. | Clearing Achizitia datoriilor IMM, start- Persoane 80,59 +
pe facturi, creante, la | up fizice;
preturi mai mici Investitori
decat valoarea reala. institutionali
6. | Crowdfunding Investitii ori credite | Sectorul Persoane 26,97 +
imobiliar subordonate pentru imobiliar fizice;
sectorul imobiliar Investitori
institutionali
7. | Crowdfunding Donatii mici pentru | Persoane Persoane 21,71 ++
bazat pe donatii | idei de afaceri, fizice; fizice;
elaborare de IMM, start- Investitori
prototipuri, bazate pe | up, proiecte | institutionali
filantropie si de afaceri
responsabilitate.
8. | Titluri de Achizitii de hartii de | IMM, start- Persoane 10,73 +
valoare bazate valoare (obligatiuni | up fizice,
pe datorie sau creante) la rate Investitori
fixe institutionali
9. | Creditarea Creditarea directaa | IMM, start- Platforma on- | 2,35 +
bilantului IMM | companiei up line
10. | Crowdfunding | Achizitii de hartii de | IMM, start- Persoane 0,54 +
bazat pe valoare, cota in up fizice,
distribuirea profitul companiei, Investitori
profitului royality etc. institutionali

Sursa: elaborat de autor, dupa [113]
* +++ instrument ce ar putea inregistra success imediat, atat in rAndul investitorilor, cét si a beneficiarilor;
++: instrument cu o atractivitate medie; +: instrument mai putin atractiv, cu sanse reduse de a inregistra

success in Republica Moldova

104




Conform studiului ,,The 2" European alternative Finance industry report”, realizat de
Centrul pentru finantare alternativa din Cambridge [113], piata de finantare alternativa a crescut
in anul 2015 cu 92%, atingand un nivel de 5431 mil. Euro. Excluzand Marea Britanie (care
detine intaietate absolutd pe acest segment), piata europeana reprezintd 1019 mil. Euro,
inregistrand o crestere de 72% comparativ cu anul 2014. in anul 2015, peste 9400 start-up si
IMM din Europa au beneficiat de finantare alternativa, intr-un volum total de 536 mil. Euro,
inregistraind o crestere de 167% comparativ cu anul precedent (201 mil. Euro). Pentru
comparatie, mentiondm ca in anul 2014 numarul beneficiarilor a reprezentat 5801 companii.

Este necesar a evidentia cad finantarea pe platforme on-line a devenit atractiva inclusiv
pentru institutii, cum ar fi fondurile de pensii, fondurile mutuale, companiile de management al
activelor, bancile, ele detindnd cumulativ o cotd de 26% din piata Imprumuturilor pentru
consumatori si 24% din imprumuturile pentru afaceri. Fondurile de capital de risc, Business
angels, FFF au contribuit la finantarea a 8% din equity crowdfunding. Dupd cum este prezentat
in tabelul 3.3, in anul 2015 imprumuturile peer-to-peer (de la persoana la persoand) detin cel mai
mare segment al pietei de finantare alternativa, depdsind 50% din volumul total al acestora.
Respectiv, imprumuturile peer to peer pentru consumatori/persoane fizice reprezintd 366 mil.
Euro, 1n timp ce pentru business - 212 mil. Euro. Finantarile de tip equity crowdfunding, estimate
la 159 mil. Euro se pozitioneaza pe locul trei, urmate de crowdfunding bazat pe recompense cu
139 milioane de Euro. Prin urmare, 5 din aceste metode ar putea fi adaptate in tara noastra si
utilizate pentru finantarea IMM, in special inovationale. Pe de alta parte, pentru celelalte 5
instrumente, este necesard elaborarea si adaptarea legislatiei speciale care sd protejeze
investitorul. De asemenea, autorul considera ca finantarea peer to peer in Republica Moldova ar
putea fi implementati in cadrul Asociatiilor de Economii si Imprumut (AET), unde membrii sunt
atat creditori, cat si debitori. Dupa cum autorul a prezentat in capitolul 2 al prezentei lucrari,
IMM se crediteazd mai putin in aceste retele din cauza gajului solicitat si costul ridicat al
resurselor (influentat de dobanzile la depozite). Adoptarea practicii de finantare peer to peer in
cadrul AE] va contribui la sporirea atractivititii acestora, transfromandu-se in institutii de
finantare care ofera membrilor instrumente financiare inovative. Un exemplu de succes al
asocierilor reprezinta ,tanda” - o practica utilizata in Mexic [114] prin intermediul careia
indivizii isi finanteaza necesitatile din resursele proprii si ale grupului din care fac parte. Astfel,
se constituie grupuri de 10 persoane, care alocd, pe parcursul a 10 saptamani o suma de X unitati
monetare. Pe parcursul fiecdrei luni, unul din membri utilizeaza suma total acumulata. La
sfarsitul perioadei, fiecare din membri alocd, cumulativ, o suma echivalentd cu 10*X si, in

acelasi timp, beneficiaza de aceeasi suma. Astfel, membrii grupului isi satisfac necesitdtile fara a
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apela la credite, a plati dobanzi, a constitui gaj. Interesant este ca aceasta practica a fost utilizata

cu success de compania Cemex, Mexic pentru a majora numarul de clienti, ei, de fapt,

promovand un instrument de finantare traditional prin inovarea valorii produselor. Ca rezultat,

compania gi-a majorat lunar volumul vanzarilor cu 15%.

In Republica Moldova, finantarea alternativa ar putea fi regisita sub diferite modele:

- creditarea peer to peer — atragerea mijloacelor banesti are loc prin intermediul platformei on-
line, relatia dintre creditor si debitor nefiind intermediate de o institutie specializata;

- finantarea descentralizata, in cadrul unei retele de persoane/intreprinderi de incredere, care
achizitioneaza bunuri/servicii/lucrari fara a plati cu mijloace banesti, stingerea obligatiilor de
platd efectudndu-se intre membrii retelei. Aceste tranzactii sunt gratuite, nefiind necesara
plata comisioanelor. Singura resursd importantd sunt calculatoarele si telefoanele care
inregistreaza tranzactiile si efectueaza achitari reciproce;

- exemplul “tanda” — membrii grupului se finanteaza intre ei, contribuind fiecare cu aceeasi
suma, pe parcursul unei perioade determinate de timp. Acest instrument ar putea fi utilizat cu
succes de citre membrii AEI, avand ca avantaj de bazi faptul cd membrii platformei pot
obtine resursele gratuit, iar mijloacele banesti nu se ramburseaza. Metoda respectiva poate fi
pusa in aplicare fard anumite resurse, respectiv autorul considera cd, pentru anumite necesitati
curente, aceasta ar putea reprezenta un instrument util pentru micii antreprenori.

Modelul de finantare prezentat mai sus, are urmatoarea logica:

(i) Cooperarea este desfasurata pe parcursul mai multor etape, in dependentd de numarul
membrilor. Astfel, numarul de membri care au creat reteaua este M (de ex. 6)

(if)  Contributia lunara a fiecarui membru reprezinta X unitati monetare (de ex. 100)

(iii) Perioada activitatii grupului P este echivalenta cu nr. membrilor (de ex. 6 (zile, luni, etc.))

(iv) Suma finantarii primite de fiecare membru al grupului = P*X (600=6*100)

(v) Contributia totald a fiecarui membru al grupului = X*P (600=100*6)

(vi) Suma acumulata cumulativ in cadrul grupului = P*X*M (3600=6*100*6)

Avantajul acestei scheme reprezintd faptul cd membrii grupului pot investi sumele
acumulate in decursul perioadei si nu la sfarsitul acesteia. In acelasit timp, din circuit sunt
exclusi intermediarii, care majoreaza semnificativ costul finantarii.

In aceasta ordine de idei, autorul considera ca finantarea peer to peer ar putea fi utilizata
cu succes in Republica Moldova, conditia de baza reprezentind o retea de oameni de afaceri,
bazata pe Incredere si responsabilitate.

Platforme de crowdfunding. Platformele de crowdfunding (finantare participativd) au
apdrut iIn SUA si apoi in Europa din nevoia de a obtine finantdri pentru crearea si dezvoltarea
afacerilor in lipsa unor Tmprumuturi bancare. Aceste platforme intermediazd obtinerea de
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finantare pe diferite proiecte, prin punerea in contact a antreprenorilor cu investitorii.
Crowdfundingul este o tehnica de finantare desprinsd din crowdsourcing, la baza fiind ideea
implicarii comunitatii ca pe un potential investitor [115]. De fapt, ideea de crowdfunding, desi
este un instrument utilizat cu succes in finantarea afacerilor de scurt timp, are un parcurs istoric
mult mai indelungat. Cu ocazia Implinirii a 100 de ani a SUA, Franta a decis sa doneze Statuia
Libertatii, care urma si fie platita de francezi, iar pedestalul de americani. In scopul colectirii de
fonduri, a fost Infiintatd Uniunea Franco-Americand, care nu a reusit sd adune banii necesari.
Ulterior, in anul 1880 a fost organizata o loterie a ,,libertdtii”, iar premiile reprezentau statuia in
miniatura. In SUA, in anul 1883 Pulitzer a avut ideea de a apela la mandria americanilor si le-a
cerut donatii cat mai mici pentru a putea colecta suma necesard. In rezultat, Statuia Libertatii
dovedeste cd, cu sume mici alocate de mai multe persoane, pot fi construite obiecte de
importanta nationala.

Inainte de a lua in calcul crowdfunding-ul ca sursi de finantare trebuie analizate atat
avantajele, cat si provocarile acestui instrument [116]:

- Necesitatea unei unei retele diversificate, care sa sustind colectarea de fonduri.

- Sistemul de crowdfunding isi pierde eficienta cu cat suma de bani necesara afacerii este mai
mare. Ideald este alegerea unei finantari partiale a proiectului prin acest instrument si
obtinerea fondurilor complementare din alte surse de finantare.

- Cu cat produsul final este mai credibil, cu atat este mai eficientd colectarea de fonduri.

- Succesul in colectarea resurselor depinde de sistemul de recompensare.

Aproximativ 2,7 miliarde de dolari au fost investite in anul 2012, fiind 1n crestere cu 81%
fatda de 2011. Analizele denotda ca, 95% au revenit Americii de Nord (1,6 mlrd. dolari) si,
respectiv, 5% Europei (945 mil. dolari). Datele ne indica faptul ca aproximativ 30% din investitii
au fost directionate catre proiecte sociale si filantropice, 17%, cédtre companii, 18% cétre filme,
teatru si muzicd. Studiul realizat de cabinetul californian s-a bazat pe recensamantul a 308
platforme de finantare participativa, precum Kickstarter.com. Unele dintre ele permit
investitorilor sa faca donatii, iar altele au la bazad imprumuturi si investifii In actiuni. Astfel,
finantarile prin donatii s-au majorat cu 85% si au atins 1,4 mlrd. dolari, iar cele prin Imprumuturi
au crescut cu 111% si au ajuns la 1,2 mlrd dolari. Investitiile prin actiuni, al caror statut este mult
mai strict reglementat, au crescut cu 30% si au ajuns la 116 mil. de dolari in 2012.

Oportunitatea oferita de crowdfunding a fost identificata, inclusiv, de Guvernele statelor
membre ale Uniunii Europene, care au decis reglementarea platformelor de crowdfunding in
scopul protejarii drepturilor investitorilor. Astfel, in primavara 2015, Guvernele Germaniei si
Spaniei au adoptat Regulamentul privind platformele de crowdfunding [117]. De exemplu, in
Spania investitorii de retail pot investi acum pana la 10 mii Euro pe an, cu o limita de 3 mii Euro
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pe emitent. In acelasi timp, nu existd un plafon de investitii pentru investitorii acreditati. Suma
maxima de finantare pentru companii a crescut de la 1 mil. Euro la 2 mil.Euro.

Crowdfunding se desfasoard dupd modelul “totul sau nimic”, in cadrul caruia banii
colectati sunt oferiti antreprenorului doar cu conditia cd pana la sfarsitul perioadei anuntate este
atins obiectivul financiar stabilit initial [118] si modelul “keep-in-all”, cand banii se transfera
antreprenorului, indiferent dacd obiectivul este atins. Literatura prezintd patru modele de
finantare tip "crowdfunding": (1). model bazat pe donatie - pentru o cauza cu un scop social; (2).
modelul bazat pe recompensa - similar cu un acord intre furnizor si cumparator, inainte de
cumpararea produsului sau serviciului. Costul recompensei pentru antreprenor ar trebui sa fie
mai mica decat costul produsului; (3).model bazat pe creditare — se percepe o rata a dobanzii
scazuta sau zero, de obicei pentru a sprijini antreprenorii sociali; (4) pe baza de actiuni - un
model mai putin utilizat.

In Republica Moldova existd o platforma crowdfunding de succes — guvern24.md, care,
la moment este destinata sustinerii cauzelor sociale. Pentru viitor, platforma isi propune inclusiv
atragerea finantarilor pentru proiecte de afaceri, oportunitatea carora este analizata, in prezent, de
institutiile internationale precum Programul Natiunilor Unite pentru Dezvoltare si Misiunea in
Republica Moldova a Organizatiei Internationale pentru Migratie. In acest scop, se
implementeazd programe de cercetare cu privire la pregatirea pietei de adoptare a acestor
instrumente de imbunatatire a accesului la finantare pentru afaceri, care urmeaza a fi efectuate

publice la sfarsitul anului 2016.

3.2. Aspectele dezvoltirii si finantarii intreprinderilor inovationale in cadrul institutiilor

de suport in afaceri din Republica Moldova

Gradul inovational al IMM din Republica Moldova poate fi analizat In baza datelor
Indicelui Global Inovational (Global Innovation Index, IGI), care utilizeaza 79 de indicatori - un
set divers de date pentru a analiza tendintele de inovare la nivel mondial. In anul 2015, in cadrul
cercetarii IGI [119] au fost cuprinse 141 state. Determinarea Indexului Global al Inovatiei se
efectueaza in baza aprecierii urmatoarelor domenii: Institutiile (mediul politic, mediul regulator,
mediul de afaceri); Capitalul uman si cercetdrile (educatia, invatdmantul tertiar, cercetare si
dezvoltare); Infrastructrura (TIC, Infrastructura generald, sustenabilitatea ecologicd); Sofisticarea
pietei (credite, investitii, comert si concurenta); Sofisticarea afacerilor (cunostinte, inovatii,
absorbtia cunostintelor); lesiri de cunostinte si tehnologii (creare de cunostinte, impactul
cunostintelor, difuzarea cunostintelor); Rezultatele activitatii creative (active fixe, servicii si

bunuri creative, creativitate on-line). Conform IGI, Republica Moldova se pozitioneaza pe locul
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44 in lume si locul 29 intre tarile Europei, in fata Greciei, Poloniei, Romaniei. Este de mentionat
cd, in cadrul aceluiasi clasament, Republica Moldova ocupa locul I intre statele cu un venit
scazut-mediu. Concomitent, tara noastra a primit statutul de “innovation outperformer” deoarece
respecta doua norme: (1) scorul IGI comparativ cu PIB este semnificativ mai mare decét in alte
economii; (2) depaseste statele din grupul cu venituri “scazut-mediu” pe cel putin 4 piloni.
Analiza comparativa indica faptul ca, fatd de anul precedent, tara noastra a regresat la 11 pozitii,
in timp ce pentru alti 15 indicatori sunt prezente imbunatatiri.

Este important de evidentiat ca, in urma acestui studiu, au fost identificate punctele slabe
ale Republicii Moldova, care tergiverseaza, in final, dezvoltarea economica:
¢ infrastructura generala slaba — locul 104 in lume;

e sustenabilitatea ecologica (dupa parametrul PIB pe unitate de energie consumatd Republica
Moldova este amplasatd pe locul 108, in scadere fata de anul precedent);

e TIC si crearea modelelor organizationale si de business a conditionat pozitionarea Republicii
Moldova pe locul 103 si, respectiv, 112.

e intensitatea concurentei locale — locul 95.

Cea mai slaba pozitie a Republicii Moldova in cadrul Indicelui Global al Inovatiei este la
capitolul “colaborarea inovationalda” (locul 121 in lume), fiind conditionata de relatiile slab
dezvoltate dintre Universitati si centre de cercetare, precum si de “dezvoltarea clusterelor”.
Astfel, pentru impulsionarea dezvoltarii inovatiilor, in Republica Moldova a fost aprobat cadrul
legal cu privire la crearea si finantarea inovatiilor [120, Anexa 16], iar mijloacele bugetare
alocate pentru stiinta si inovare sunt prevazute anual in Legea Bugetului. Analiza denotd ca anual
acestea reprezind cca 400 mil. MDL, impartite pe grupe de cheltuieli: cercetdri stiintifice
fundamentale, cercetdri stiintifice aplicate, pregatirea cadrelor stiintifice, institutii si activitati in

sfera stiintei si inovarii neatribuite la alte grupe, organe administrative (Figura 3.3).

Cheltuieli bugetare

e .. m Organe administrative
/ Stiinta si inovarea

500000 W [nstitutii i activitati Tn sfera stiintei si
400000 inovarii neatribuite la alte grupe
3 300000 Pregatire a cadrelor stiintifice
:E 200000
100000 = Cercetari stiintifice aplicate

15

2010
2009 2008

= Cercetari stiintifice fundamentale

Fig. 3.3 Evolutia cheltuielilor bugetare in domeniul Stiintei si Inovarii

Sursa. Elaborat de autor, in baza sursei [95-100 ]
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Concomitent, este important de evidentiat cd, in pofida majorarii valorii absolute a
mijloacelor financiare destinate inovatiilor si stiintei, in valoare relativa, comparativ cu total
cheltuieli bugetare, in anul 2015 ponderea acestei grupe de cheltuieli a reprezentat 1,4% fata de
2.5% in anul 2008.

Datele statistice privind infrastructura de cercetare-dezvoltare indica faptul ca, in anul
2014, aceasta a fost desfasuratd de 66 unitati, inclusiv 40 institute si centre de cercetare, 15
institutii de invatdmint superior i 11 — alte tipuri de unitati. Din totalul unitatilor, 77 la sutd sunt
in proprietatea statului (in anul 2013 aceastd pondere reprezenta 83%). In institutiile respective,
activau 5038 persoane, fiind in crestere cu 1,1% fatd de anul 2013. Dupa nivelul de pregatire
profesionald, din totalul salariatilor, 3935 persoane aveau studii superioare (78,1%), iar pe
categorii de ocupatii, majoritatea salariatilor din activitatea de CD a fost formata din cercetatori
(65,8%). Structura cercetatorilor pe grupe de virsta releva preponderenta cercetatorilor care au
depasit virsta de 54 ani (43,0%), mai mult de o treime revine cercetatorilor cu virsta intre 35-54
ani (34,8%), iar 22,2% revin cercetatorilor tineri (cu virsta pina la 35 ani). Totodata, fiecare al
cincilea cercetator avea virsta peste 64 ani. Dezagregarea datelor in aspect gender releva, ca in
anul 2014 in medie la 100 cercetatori barbati reveneau 92 femei cercetdtori, proportie egala cu
cea din anul precedent. Cea mai mare parte din cercetatori au fost ocupati in domeniul stiintelor
naturale (36,1%), urmati de cei din domeniul stiintelor sociale. Comparativ cu anul 2013,
structura cercetatorilor pe domenii stiintifice s-a modificat, in special, s-a diminuat ponderea
cercetatorilor din domeniul stiintelor umanistice (cu 1,7 p.p) si paralel s-a majorat ponderea
cercetdtorilor din stiintele sociale (cu 2,4 p.p). Cheltuieli directionate pentru dotarea
unitatilor/institutiilor care au desfasurat activitate de CD au insumat 24,6 milioane lei, fiind in
crestere de 1,8 ori comparativ cu anul 2013.

In anul 2014 cheltuielile pentru activitatile de CD, realizate de catre unitatile cu activitate
de CD, au constituit 415,2 milioane lei, din care circa 90% au fost efectuate in unitatile cu forma
de proprietate de stat. Comparativ cu anul precedent au fost cheltuite cu 59,2 milioane lei (cu
16,6%) mai mult, iar 95 la sutd din acestea fiind cheltuielile unitatilor de stat. Din totalul
cheltuielilor curente pentru activitatea de CD, 56,2% au fost destinate cercetdrii cu caracter
aplicativ (cu 1,3 p.p. mai putin fatd de anul 2013), 26,4% cercetarii fundamentale (cu 2,1 p.p.
mai mult) si 17,4% au avut ca destinatie dezvoltarea tehnologica (cu 0,8 p.p. mai putin). Pe de
alta parte, intreprinderile mici si mijlocii din republica, nu se considerd deosebit de inovative.
Concomitent, procesul de inovatie in intreprinderile moldovenesti este, de obicei, sporadic, de
multe ori asociindu-se cu modernizarea tehnologica, iar eforturile si resursele pentru inovare sunt
concentrate mai degrabd pe imbunatatirea produselor si a serviciilor existente, decat pe
elaborarea unor produse noi pe piatd. Aceastd concluzie este confirmata de datele statistice care
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reflectd cad numarul marcilor comerciale Inregistrate depaseste numarul brevetelor (la sfarsitul
anului 2014 numarul acestora reprezenta cumulativ 93324 si, respectiv, 5184). Conform AGEPI
(Agentia de Stat pentru Proprietatea Intelectuald), brevetarea inventiilor este consideratd cel mai
important indicator al dezvoltérii tehnologice a unei societatii. Astfel, analiza in dinamica a
datelor statistice, reflectd o restrangere a activitatii de brevetare a inventiilor, de la 350 in anul
2009 la 217 in anul 2014 [121].

Conform unui studiu realizat in cadrul Programului Natiunilor Unite pentru Dezvoltare se
constatd IMM din Republica Moldova se axeaza mai putin pe inovare, inclusiv din cauza faptului
ca piata republicii este mica, respectiv numarul consumatorilor de produse si servicii este redus,
lar costurile de inovatie nu sunt justificate [122]. Totodata, dupa cum este reflectat in 1Gl,
infrastructura generala, inclusiv inovationald este slab dezvoltata, ceea ce cauzeaza nivelul redus
al inovatiilor in cadrul intreprinderilor din tara.

Autorul considera ca, la moment, in Republica Moldova impulsionarea dezvoltarii
intreprinderilor inovationale ar putea fi datd de incubatoarele de afaceri, create Incepand cu anul
2009 cu suportul financiar al Guvernului Norvegiei (incubatorul de afaceri din Soroca) si al
Uniunii Europene (reteaua incubatoarelor din Stefan Voda, Leova, Dubdsari, Rezina, Nisporeni,
Sangerei, Ciadir Lunga, Cimislia), [Anexa 17]. Acestea ofera rezidentilor sai un pachet complex
de servicii: spatii, constructii si dotari, suplimentate cu o serie de materiale, informatii,
traininguri pentru personal, suport financiar, expertiza, consultanta etc.

In practica inovationala, parcul stiintifico-tehnologic (incubatorul inovational) reprezinti
asocierea unor persoane fizice si juridice (rezidenti) in baza unui contract cu privire la activitatea
comuna pentru realizarea proiectelor inovationale si investitionale de implementare a
tehnologiilor avansate si produselor sciento-intensive, punand astfel bazele asigurarii fabricatiei
unor produse competitive pe piata mondiald si cele regionale. Fiind bine conceputa,
infrastructura inovationald poate asigura intreprinderilor capacitatea necesard pentru a se
dezvolta, a iesi din faza de incubare si a desfasura o activitate competitiva. Parcurile tehnologice,
centrele de cercetare, incubatoarele de afaceri sunt, de obicel, institutii create si finantate din
Fonduri publice. Cercetatorul autohton Doga-Mirzac M. evidentiaza ca incubatoarele de afaceri
sunt o sursa alternativa de finantare a companiilor [123], iar pentru asigurarea eficientei acestora
ar trebui reconsideratd activitatea lor, fiind schimbat accentul de pe inchirierea spatiilor (ades
intalnit in prezent) pe atragerea investitillor In regiunile rurale si a capitalului privat in
intreprinderile inovative, precum si implementarea mecanismului de dezvoltare a afacerilor
incubate. Practica internationala pune 1n valoare incubatoarele de afaceri, intrucat acestea pot fi
generatori importanti de inovatii si crestere, prin intermediul intreprinderilor rezidente.

Este important a evidentia ca o infrastructura inovationala eficienta are urmatorul impact:
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fortificarea activitatii economice in regiuni, dezvoltarea pietelor, diversificarea regiunilor;

contributia la cresterea intreprinderilor mici, asigurarea viabilitatii Intreprinderilor, respectiv,
majorarea bazei impozabile/ a veniturilor bugetare;

- utilizarea eficienta a resurselor umane, de producere, tehnologice, naturale etc.;
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crearea si fortificarea relatiilor dintre micul business si celelalte sectoare ale economiei
nationale, inclusiv: intreprinderi mari (relatii de subcontractare), mediul academic, autoritagi

publice locale etc;

majorarea nivelului de ocupare a fortei de munca etc.

Principalele caracteristici ale incubatoarelor de afaceri din tard sunt reprezentate in Figura 3.4:

Fondatorii autoritati publice locale

Perioada de incubare 3 ani

Suprafata medie 1000 m.p. - 2000 m.p.

Capacitate 15 intreprinderi

Angajati 4-5 persoane in mediu

Fig. 3.4. Caracteristicile incubatoarelor de afaceri din Moldova
Sursa. Elaborat de autor in baza sursei [103]

Analiza rezultatelor activitatii incubatoarelor de afaceri denota faptul ca impactul
acestora continua sa fie modest, fiind nou-create ele nu au reusit isi confirme importanta pentru
dezvoltarea economica locala si cresterea performantelor intreprinderilor. La sférsitul anului
2014, erau incubate 113 intreprinderi, inclusiv 37% din ele fiind constituite de femei, 48% din
antreprenori avand vérsta de pand la 30 ani. In scopul facilitirii accesului la finantare al
intreprinderilor incubate, fiecare Incubator de afaceri a creat si gestioneaza Fondul de sustinere
financiard a rezidentilor, din cadrul caruia acestia pot beneficia de imprumuturi preferentiale.
Marimea initiala a Fondului reprezinta 300 mii lei. Pe parcursul anului 2014, 11 rezidenti ai
incubatoarelor au beneficiat de finantare, in suma cumulativa de 584 mii lei.

Datorita faptului ca incubatoarele de afaceri din Republica Moldova sunt create cu
suportul Uniunii Europene, acestea ar trebui sa se inspire din practicile bune ale statelor membre.
Un exemplu de succes de sustinere si dezvoltare a afacerilor inovationale reprezintd parcul
stiintifico-tehnologic din Poznan, Polonia, infiintat in anul 1995, pe o suprafata de 3,2 ha, teren

oferit de Intreprinderea Regionald de Gaz Wielkopolska. La moment, principalele domenii de
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activitate ale parcului sunt: Centrul de Cercetare si Dezvoltare (oferire de servicii); Incubarea
firmelor inovatoare; Stiinta si afacerile (construirea relatiilor dintre stiinta si afaceri); Cooperare
(crearea mediului pentru inovatie). Parcul oferd conditii pentru incubarea firmelor: aparatura si
instatii tehnologice ce permit desfasurarea proceselor tehnologice de baza la scara de pana la 100
litri, la temperaturi intre -50°C si + 250°C, precum si cadre stiintifice experimentate. In cadrul
Centrului Tehnologiilor chimice avansate se elaboreaza cercetari de aplicare si dezvoltare in
domeniul chimice, cooperarea cu intreprinderile din tard si strdindtate, activitatea de servicii
pentru IMM, incubatorul de tehnologii chimice. In cadrul Parcului existi un Laborator de
Radiocarbon Poznan ce efectueaza masuratori prin cea mai moderna tehnica de spectometrie a
masei accelerate, fiind prima unitate de acest gen din Europa Centrala (se determind varsta
monumentelor arheologice si formatiunilor geologice). Finantarea intreprinderilor incubate este
efectuata din cadrul Fondurilor cu capital de risc, create de Guvernul Poloniei pentru sustinerea
intreprinderilor inovationale.

Autorul considera ca pentru cresterea impactului incubatoarelor de afaceri la dezvoltarea
inovatiilor si, respective, imbunatatirea nivelului indicatorului IGI privind ‘“colaborarea
inovationala”, la care tara noastra este amplasata pe locul 121, ar trebui stimulatd crearea spin-
off, care, prin definitie, sunt companii infiintate de catre un institut de cercetare (universitate,
scoald tehnica) pentru a transfera si comercializa inventiile care rezultd din eforturile de
cercetare-dezvoltare ale departamentelor sale [124] si un mod eficient de a comercializa
rezultatele cercetarii, fiind de o importantd economica sporita pentru activitatea de inovare [125].
Crearea unor astfel de companii care s-au desprins de universitati este in prezent cel mai frecvent
mecanism de tehnologie si inovare in SUA si statele membre ale UE.

Spin-off, aparute in Statele Unite ale Americii in anii 1950, iar din 1990 introduse in
Uniunea Europeana [126], sunt intreprinderi a caror activitate reprezinta aplicarea sau utilizarea
rezultatelor cercetarii-dezvoltarii din cadrul unei universitati sau institut de cercetare. Spin-off
este un agent economic, a carui activitate este orientatd spre valorificarea cunostintelor
stiintifice, rezultatelor cercetarii, tehnologiilor sau inovatiilor companiei mama (centrelor de
cercetare, Universitati). Spin-off sunt valoroase din cel putin 5 puncte de vedere [127]:

1. Stimuleaza dezvoltarea economicd regionala;
2. Implementeaza tehnologiile la nivelul invatdmantului superior;
3. Contribuie la atingerea scopului Universitatilor de cercetare si de predare;
4. TInregistreaza performante sporite;
5. Genereaza mai multe venituri pentru universitate.
Unii cercetatori pun la dubii performanta spin-of comparativ cu alte start-up non-
academice. De exemplu, Mustar P. [128] constata ca spin-off create de institutiile de cercetare
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publice riman de obicei la scard mica si au valoare adiugata redusi. In mod similar, George G.
s.a. [129] considera ca spin-off bazate pe stiintd tind sa fie mai mult inovatoare, dar nu obtin
neaparat o performanta financiara mai mare. Pe de altd parte, acestea au o ratd de supravietuire
mai inalta decat alte start-up inovationale [130]. Adeseori, spin-off sunt vazute ca intreprinderi
cu valoare addugata inalta, care pot depasi start-up inovationale traditionale. Totusi, acestea pot
genera venituri superioare datoritd vanzarii inovatiilor catre sectorul privat. Spin-off combina
resursele tehnologice si cunostintele intreg sistemului de inovare regional [131]. Astfel, ele pot
stimula cresterea economica regionala fara a fi performante din punct de vedere financiar.
Finantarea spin-off este efectuata in dependentd de modelul pe care il abordeaza. Astfel,

Adam Mazurkiewicz s.a. [132] prezinta 2 tipuri de creare a acestora:

1. Modelul downstream de creare a spin-off (Figura 3.5) o
ezvoltarea

afacerii si

Seed up (finantare)

expansiunea

pe alte piete

Fig. 3.5. Modelul downstream de creare a spin-off
Sursa: [132]

In dependenti de tipul de finantare, modelul prezentat mai sus poate lua 2 forme:

a) Modelul 1 de creare si finantare a spin-off din Fondurile/institutiile publice (Figura 3.6)
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Fig. 3.6. Crearea si finantarea spin-off de catre Fondurile/institutiile publice
Sursa: [132]
In acest model, institutia mama sustine crearea spin-off si da dovadi de un nivel ridicat

de maturitate, oferind sanse sporite cercetatorilor de a reusi in mediul antreprenorial.
Cercetatorii, In acest caz, isi mentin pozitia in calitate de colaboratori stiintifici si 1si Tmpart
timpul de munca atat la institutia mama, care le ofera infrastructurd si fonduri, cat si la crearea

unei companii noi. Acest model se aplica de obicei in cadrul economiilor in proces de dezvoltare.
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b) Modelul 2 de creare si finantare a spin-off de catre IMM (Figura 3.7)
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Fig. 3.7. Crearea spin-off de catre business
Sursa: [132]

In cel de-al doilea model de finantare a spin-off, Institutia mama este un actor pasiv,
nesustinand cercetitorii din punct de vedere financiar. In acest caz, se pune accent pe numirul de
spin-off care au pornit de la institutia mama, iar decizia privind necesitatea si atractivitatea
ideilor sunt luate de catre mediul de afaceri.

Spre deosebire de modelul prezentat anterior, spin-off pot fi create in baza unei strategii
de business, in cadrul careia compania este creata pentru a satisfice anumite nevoi ale pietei, cu
scopul generarii de venituri, care ulterior vor fi investite in dezvoltarea infrastructurii de
cercetare-dezvoltare, ce va conduce la crearea unor solutii inovatoare. Acesta reprezintd un
proces de dezvoltare inversd de vanzari si servicii pentru dezvoltarea inovatiei si este utilizat
preponderent in statele slab-dezvoltate.

2. Modelul upstream de creare si finantare a spin-off (Figura 3.8)
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Fig. 3.8. Modelul upstream de creare si finantre a spin-off
Sursa: [132]

Spin-off finantate din fonduri publice aduc o contributie semnificativa la inovare, dar, de
asemenea, au un mare impact indirect asupra schimbarii culturale in organizatiile publice de
cercetare [133,134]. Crearea spin-off in RM ar contribui la realiza urmatoarelor obiective:

e Valorificarea sub forma de produse, tehnologii si servicii a rezultatelor obtinute in CD;
e Dezvoltarea perspectivelor si aptitudinilor antreprenoriale ale salariatilor din CD;
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e Mentinerea, dezvoltarea si extinderea retelei de contacte cu accent asupra IMM;

e Transferul anumitor activitati CD si a bunelor practici catre IMM;

o Identificarea si dezvoltarea de noi domenii de cercetare in cadrul unitatilor de CD;

e Transferul de cunostinte privind piata si valorificarea rezultatelor cercetarii;

e Orientarea activitatilor de CD catre satisfacerea necesitatilor IMM;

e (rearea de noi locuri de munca in domeniul stiintei si tehnologiei,

e Constituirea IMM orientate cétre produse de Tnalta tehnologie si valoare adaugatd mare.

Autorul considera ca, incubatoarele de afaceri ar trebui sa 1si optimizeze activitatea in asa

fel incat sa devina institutii atractive pentru intreprinderile inovationale, iar statul, universitatile

si autoritatile publice locale sa asigure infrastructura si mijloacele financiare necesare.

3.3. Elaborarea instrumentului de evaluare a gradului inovational al intreprinderilor mici

si mijlocii din Republica Moldova

Investitiile de inovare necesita a fi analizate din diferite aspecte, in ultimul timp
intreprinderile investind tot mai mult Intr-o gama larga de active necorporale care nu au o forma
de realizare fizica si pot fi, de asemenea, mentionate ca cunostinte sau capital intelectual. Ele pot
fi clasificate ca: CD; active de proiectare; proprietate intelectuala formala; dezvoltare software
(software si baze de date); si competentele economice (investitii in training, dezvoltare
organizationald, de capacitate manageriala, dezvoltare de produse, marketing si branding). Dar
investitiile pentru inovare includ, de asemenea, activele corporale. Cele mai recente studii Nesta
aratd cd cheltuielile pentru active necorporale care nu tin de CD sunt mult mai raspandite decat
cele care vizeazd doar CD. Aceasta se intampla din cauza ca CD are limite evidente ca 0 masura
de inovatie, deoarece ele reprezinta o intrare de inovare (resurse in buget), mai degraba decét o
iesire de inovare. Acest lucru sugereaza ca CD nu este neapdrat un element imperativ in
activitatea de inovare. Mai multe cercetéri au atras atentia la masurile directe de investitii de
inovare si de iesire de inovare, pentru a ardta ca inovatiile stimuleaza cresterea productivitatii in
intreprinderi. Community Innovation Survey [135] ofera o multitudine de dovezi privind
varietatea activitatilor de inovare, de la investitiile in inovare (cheltuielile pentru proiectare,
instruire, noi bunuri de capital, licente, explorare piatd si CD), iesiri de inovare (in ceea ce
priveste vanzarile de produse si procese noi si modificate), si o serie de activititi conexe.
Sondajul este implementat in fiecare tard a Uniunii Europene (fiind cercetate aproximativ
100.000 companii), acesta fiind singura sursa de date cuprinzatoare, care urmareste in mod direct
intrarile si iesirile de inovare (produse in intregime noi sau modificate tehnologic). Incercarea

mai riguroasd de a utiliza aceste date pentru a determina legatura dintre activitatea de inovare si
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crestere este abordarea econometrica Crepon-Duguet-Mairesse [136]. Acesta a fost aplicat atat la
nivel national si Intre tari, explorand impactul activitatii de inovare a intreprinderilor in ceea ce
priveste legaturile dintre investitiile pentru inovare si productivitate. Astfel, productivitatea este
afectatd de iesirile de inovare, care depind, la randul lor, de intrdrile de inovare, respectiv
investitiile companiilor in activitdtile de inovare: CD, achizitia de masini, echipamente etc.
Iesirile de inovare reprezintd rezultatul acestor activitati: produse si procese noi sau imbunatatite
in cadrul firmei.

Acest model a fost aplicat in mai multe tari OCDE, fiind stabilita:

1. o corelatie aproape universald intre investitiile pentru inovare si véanzarile de produse
inovatoare;
2. o corelatie intre inovarea de produs si productivitatea muncii.

Prin urmare, o crestere de un cent a vanzarilor de inovare este asociatd cu o crestere a
productivitatii de 0,5 la suta per angajat. Intreprinderile mari se angajeaza mai mult in activitatea
de inovare, cu toate acestea, comparativ cu cifra de afaceri ele investesc mai putin decat
companiile inovative mici. In general, cooperarea cu alte companii si sprijinul financiar public
sunt corelate cu cheltuieli mai mari de inovare, aceste cheltuieli find, la randul lor, asociate cu
rezultate mai bune de inovare [137].

Determinarea nivelului inovational al intreprinderilor din Republica Moldova este
efectuata de catre comunitatea internationald (IGI, PNUD etc.), la moment lipsind o cercetare
efectuata de catre BNS, asemanatoare celei din Uniunea Europeand (UE). Este de mentionat ca,
sondajul pe inovatii “Ancheta Comunitara privind Inovarea” (Community Innovation Survey)
denumitd pe scurt CIS, este desfasurat, la fiecare doi ani, incepand cu anul 2010, in acelasi timp
in toate statele membre UE. in aceasti ordine de idei, autorul considerd necesara elaborarea unei
Anchete similare pentru Republica Moldova, care sa pastreze aceeasi structurd a intrebarilor,
utilizatd de CIS, fapt care va face posibila compararea rezultatelor si aprecierea locului unde se
afla, la moment, intreprinderile noastre comparativ cu cele europene. Cercetarea statistica CIS
respecta prevederile Regulamentului Comisiei Europene (CE) Nr. 1450/2004 din 13 august 2004
de implementare a Deciziei Nr. 1608/2003/CE a Parlamentului European si a Consiliului
referitoare la producerea si dezvoltarea statisticilor comunitare privind inovarea, amendamentele
aduse acestuia, Regulamentul Comisiei Europene nr.973/2007 de implementare a clasificarii
activitatilor economice conform CAEN Rev.2, precum si principiile directoare propuse de
OECD/Eurostat in “Ghidul pentru culegerea si interpretarea datelor privind inovarea
tehnologica” — Manualul OSLO, editia 2005.

Realizandu-se in acelasi timp n toate tarile membre UE si in alte tari din Europa si din
lume, pe baza unei metodologii si a unor definitii armonizate la nivel international, aceasta
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colectare de date permite obfinerea unor indicatori statistici, comparatii intre diferite tari si in
acelasi timp, orientarea politicii inovarii in lume. Rezultatele anchetei vor evidentia masura in
care sunt atinse urmatoarele obiective:

1. Cresterea numarului de idei noi;

2. Imbunatatirea calititii ideilor;

3. Sporirea eficientei in implementarea calitativa a ideilor;

4. Cresterea rezultatelor ca urmare a implementarii ideilor inovative.

Avand 1n vedere faptul ca personalul intreprinderii este, adeseori, generatorul de inovatii
si creativitate, In cadrul CIS se determind metodele utilizate de stimulare a proceselor sus-
mentionate: brainstorming, echipe de lucru multi-disciplinare ori eco-functionale, rotatia
locurilor de munca ale personalului in diferite departamente sau in alte parti ale grupului de
intreprinderii, stimulente financiare si non-financiare pentru angajati (cum ar fi timp liber,
recunoastere publica, munca mai interesantd), formarea continua a angajatilor.

Astfel, autorul propune analiza urmatoarelor cerinte pentru desfasurarea CIS (Tabel 3.3):

Tabel 3.3. Cerinte privind desfasurarea CIS

Indicator Rezultat
unitatea raportoare Intreprinderea
sfera de cuprindere domenii de activitate stabilite
asigurarea reprezentativitatii - 0-9 salariati;
- dupd nr. de salariati - 10-49 salariati,
- dupa nivel de regiune de - 50-249 salariati;
devoltare - 250 si peste.

Sursa. Eaborat de autor
Selectia esantionului se va baza pe tehnici de esantionare aliatoare cu probabilitati de

selectie cunoscute, aplicate la strat. Variabilele de stratificare vor fi: activitatea economica,
marimea intreprinderii dupa numarul de salariati si aspectele regionale. Daca un strat particular
are mai putin de 6 intreprinderi, atunci toate intreprinderile vor fi selectate pentru ancheta.
Cercetarea va analiza intreprinderile sub aspectul celor 4 forme ale inovatiei: de produs, de
proces, de marketing, organizational. In cadrul sondajului, intreprinderea va raspunde la un sir de
intrebari, in baza carora se va determina:

1. obiectivul introducerii inovatiilor:

- extinderea gamei de produse

- imbunatatirea calitdtii produselor

- intrarea pe alte piete

- cresterea capacitatii de producere de bunuri si servicii
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reducerea costurilor etc.
cercetare-dezvoltare proprie ori externa
achizitie de utilaj

echipament si software

achizitie de cunostinte externe

ey

.....

Ca rezultat, vor fi identificati urmatorii indicatori in baza carora poate fi masurat gradul

inovational al intreprinderilor din tara:

a)
b)
c)
d)
e)

procentul intreprinderilor active inovative;

procentul inovatorilor care au introdus produse noi sau imbunatatite pe piata;
produse noi sau imbunatatite ca procent din cifra totala de afaceri;

procentul intreprinderilor active inovative implicate n inovare prin cooperare;
cifra totala de afaceri pe salariat.

Totodata, autorul considerd ca masurarea nivelului inovational al unei intreprinderi poate

fi efectuat in urma calcularii urmatorilor indicatori:

1.
2.

Numarul de idei noi la fiecare angajat;

Ponderea ideilor elaborate comparativ cu cele acceptate spre finantare;

Rata veniturilor/sau a profitului net provenit din idei inovative comparativ cu costul
implementarii ideii;

Rata profitului ideilor inovative comparativ cu total activitatea intreprinderii;

Rata randamentului investitiei (ROI) noilor idei implementate.

Un indicator de masurare a performantei inovatiei reprezinta randamentul cheltuielilor de

dezvoltare a produsului nou, calculat ca raportul diferentei dintre profitul brut si cheltuielile de

dezvoltare a produsului la cheltuielile de dezvoltare a produsului. Acest indicator poate fi utilizat

de intreprinderi la etapa de dezvoltare si implementare a inovatiei in scopul monitorizarii

eficientei produselor/serviciilor/programelor comparativ cu toatd activitatea intreprinderii. Cu

alte cuvinte, atunci cand un anumit produs din intreprindere este mai performant decat altul,

rezultd cd investitiile inovative efectuate in acesta sunt mult mai eficiente. Ca rezultat,

intreprinderea trebuie sd decida in care din produsele sale continud sa investeasca.

Avand in vedere faptul ca, conform chestionarului “Perceptia antreprenorilor privind

finantarea” (prezentat de catre autor in cadrul capitolului 2 al prezentei cercetdri), IMM au
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prezentat granturile drept cea mai atractivd forma de finantare, in continuare autorul a analizat
impactul instrumentului respectiv asupra dezvoltarii Intreprinderilor inovationale.

In perioada de tranzitie, Guvernul a implementat un sir de Programe, cu finantare de stat
sau internationald, in cadrul cdrora au fost vizati antreprenori deschisi spre inovatie (de ex.
tinerii, persoanele care pot prelua practica internatinald si a o implementa in tara — de ex.
lucratorii migranti etc.) Ideea implementarii Tn Republica Moldova a unor Programe destinate
dezvoltarii antreprenoriatului a apdrut incd la inceputul anilor ’90, atunci cand dezvoltarea
sectorului era in responsabilitatea Fondului pentru Dezvoltarea Antreprenoriatului si Sustinerea
Micului Business. Din lipsa de resurse financiare, aceste initiative erau sporadice si fara rezultat.
Ulterior, data fiind eficienta redusa a activitatii FDASMB, Guvernul a creat ODIMM, in
gestiunea careia se afld o parte din programele de dezvoltare antreprenoriald din tara [Anexa 18].
Avand in vedere faptul cd Republica Moldova se confrunta cu probleme economice grave,
migratia populatiei a devenit un fenomen 1n masa, in cadrul caruia forta de munca calificata
cauta oportunitati de angajare in statele CSI si UE. Conform datelor Organizatiei Internationale
pentru Migratie peste 800 mii cetdteni moldoveni munceau peste hotare, iar resursele trimise 1n
tard erau destinate preponderent consumului. In acelasi timp, resursele oferite de banci pentru
initierea si dezvoltarea afacerilor erau tot mai scumpe si mai complicat de accesat. In situatia
data, Guvernul Republicii Moldova a decis aprobarea unui Program care sa sustind initiativele de
creare si dezvoltare a unei afaceri, sa atragd resursele umane si financiare ale lucratorilor
migranti moldoveni, sd promoveze implementarea inovatiilor si bunelor practici internationale,
sa redirectioneze resursele din consum in sectorul real.

In aceasti ordine de idei, a fost aprobatd Hotararea de Guvern nr. 972 din 18.10.2010 cu
privire la Programul de atragere a remitentelor in economie ,,PARE 1+1” (PARE 1+1 ori
Programul) [138]. Programul a fost lansat ca urmare a know-how preluat de catre Guvernul
Republicii Moldova in cadrul unei vizite de studiu, efectuate Tn Mexic, experienta acestui stat
fiind una remarcabila in valorificarea resurselor transmise in tara de citre emigranti. In Mexic se
implementau la acel moment Programele “3+1” si “I1+1”, respectiv la fiecare unitate monetara
investitd de catre migrant, statul Mexican acorda granturi conform regulii programului. Aceste
initiative erau destinate dezvoltirii infrastructurii comunitatilor locale. In Republica Moldova,
PARE 1+1 si-a propus sa faciliteze accesul la finantare a migrangilor prin stimularea
transferurilor banesti pe cai oficiale, introducerea practicilor bune din statele gazda ale
migrantilor, fiind creatd o parghie pentru introducerea know-how-ului si inovatiilor. Programul
se desfasoard in cadrul a 4 componente: (i). Informare si comunicare; (ii). Instruire si suport
antreprenorial; (iii). Finantarea afacerilor / Regula 1+1; (iv). Monitorizare post-finantare si
evaluare.Programul inregistreaza un interes sporit din partea lucrdtorilor migranti modoveni, mai
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ales datorita componentei III “Finantarea afacerilor/Regula 1+1”, care presupune acordarea unui
grant in suma de pana la 200 mii lei.

Pe parcursul anilor 2011-2015, antreprenorii au beneficiat de finantare nerambursabila
cumulativa in valoare de cca 128 mil. lei, care a contribuit la investitii de peste 340 mil. lei.
Analiza evidentiaza faptul ca 51% din totalul resurselor investite in cadrul Programului au fost
directionate in domeniul agriculturii, cca 24% - in domeniul industriei, 21% - prestarea
serviciilor, 3% - alimentatie publica. Se merita de subliniat ca beneficiarii Programului au initiat
si dezvoltat activitati noi pentru Republica Moldova, care pana la moment nu erau implementate
in tara: in domeniul biomasei (peleti, brichete, energie verde); in cultura vegetald au fost
introduse produse inovative: cresterea migdalului, paulowniei, salciei energetice, armurariului;
au fost create primele ferme de melci, struti, vipere, chinchilla [139].

Pentru a atinge obiectivele Programului cu referire la promovarea inovatiilor, transferului
de cunostinte si tehnologii, In procesul de analizd si evaluare a cererilor de finantare
nerambursabild, unul din indicatorii luati in calcul la decizia de a accepta acordarea grantului era
“daca este sau nu intreprinderea / ideea de afacere inovativa”. Pentru intreprinderile inovative se
acorda 20 puncte, pentru intreprinderile care procurau utilaje moderne/sau noi — 15 puncte, in
timp ce intreprinderile care investeau in achizia mijloacelor fixe la mana a doua obtineau doar 10
puncte. Punctajul maxim obtinut de o intreprindere era 100 puncte, respectiv o Intreprindere
inovativa era din start avantajata. Determinarea gradului de inovatie a ideii de faceri era efectuat
de ODIMM, fara a dispune de un instrument special.

Pentru a determina cota Intreprinderilor inovative din cadrul Programului “PARE 1+17,
precum si impactul activitatii de inovare asupra performantelor companiei, autorul a elaborat un
Chestionar privind angajarea in activitdfi inovative, bazat pe indicatori utilizati in Uniunea
Europeana (Tabel 3.4).

In rezultatul analizei, indicii inovatiei sunt reprezentati dupa cum urmeaza:

1. cca 70% din beneficiari Inregistreaza cel putin un indice pozitiv al inovatiei;

2. ceamai inalta cota a indicelui inovatiei a fost inregistratd la subiectul ce tine de achizitia
utilajului performant;

3. cea mai mica cotd a indicelui inovatiei vizeaza procurarea de cercetare-dezvoltare de la alte

institutii, intreprinderi, Universitati (cca 3%).

B

17% din beneficiari dezvolta produse sau servicii inovative.

121



Tabel 3.4. Chestionar privind evaluarea gradului de inovare a intreprinderilor

Indicatori Da*
CD proprie Compania (Co.) desfasoara activitati de CD, care vor contribui la 14%
dezvoltarea produselor si proceselor noi si imbunatatite
CD externa Co. beneficiaza de activitati de CD, dezvoltate de alte intreprinderi,
organizatii de cercetare publice/private 3%
Achizitia de utilaj, | Co. achizitioneaza utilaj performant, echipament, tehnicai moderna,
echipament, inclusiv hardware pentru calculator sau software pentru obtinerea de
software produse sau procese noi sau semnificativ imbunatatite. 70%
Achizitie de | Co. achizitioneaza sau primeste licente pentru brevete si inventii
cunostinte externe | nebrevetate, know-how, alte cunostinte de la alte intreprinderi pentru
dezvoltarea produselor si proceselor noi/semnificativ imbunatatite. 5%
Formarea Co. investeste 1n formarea profesionalda internd sau externd a
profesionald pentru | personalului direct implicat in dezvoltarea si/sau introducerea
activitati produselor si proceselor noi sau semnificativ imbunatatite.
innovative 12%
Introducerea Co. introduce pe piatd bunuri si servicii noi sau semnificativ
rezultatelor inovarii | Tmbundtdtite, inclusiv cercetarea de piata si lansarea de publicitate.
17%
Design Co. deruleaza activitati de design, imbunatatirea sau schimbarea
formei sau aspectului bunurilor sau serviciilor noi sau imbunatatite. 11%
Alte activitati | Co. dezvolta alte activitdti pentru implementarea produselor si
pregétitoare proceselor noi/semnificativ imbunatatite: studii de fezabilitate, testari,
dezvoltare programe de calculator, dotare, inginerie industriala. 13%

Sursa. Elaborat de autor in baza datelor “Programului PARE 1+1"

*Ponderea intreprinderilor care se conformeaza indicatorului

In continuare, pentru a aprofunda cercetarea ce vizeaza impactul inovatiilor asupra

indicatorilor intreprinderii, autorul a separat beneficiarii programului PARE 1+1 dupa cum

urmeaza:

1. Intreprinderile care inregistreaza cel putin un indice al inovatiei pozitiv, raporteaza:

a. 0 cifra de afaceri de cca 900 mii lei, valoare de aproape 4 ori mai mare comparativ cu

celelalte intreprinderi (cca 263 mii lei).

b. o valoare medie a activelor pe termen lung semnificativ mai mare comparative cu alte

companii (1140 mii lei fata de 615 mii lei).
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2. intreprinderile care Inregistreaza cel putin 3 indici ai inovatiei raporteaza indicatori
financiari semnificativ mai buni decat total Intreprinderi cu cel putin un raspuns pozitiv:

a. cifra de afaceri reprezinta cca 1400 mii lei (de ex. comparativ cu 263 mii lei a companiilor
care nu inregistreaza nici un indice pozitiv al inovatiet).

In concluzie, este necesar a sublinia ci intreprinderile beneficiare de finantare
nerambursabila PARE 1+1, au fost sustinute de stat si stimulate prin alocare de grant pentru a
dezvolta produse inovative, respectiv prin intermediul unui instrument de finantare inovativ s-a
reusit dezvoltarea unor afaceri viabile, care implementeaza idei de afaceri inovative. In urma
cercetarii s-a constatat cd introducerea know-how-ului se datoreaza, in special, experientei
acumulate de catre lucratorii migranti in tarile de destinatie.

Dacé ludm in calcul faptul ca beneficiarii PARE 1+1 sunt microintreprinderi, atunci am
putea extrapola analiza efectuata anterior pentru intreg sectorul de unitdti economice care
angajeaza pana la 9 persoane si au cifra de afacere mai mica de 3 mi. Lei. Prin urmare, avand in
vedere faptul ca, conform datelor statistice, in anul 2015, veniturile medii din vanzari ale acestor
companii au constituit 295,4 mii lei, autorul concluzioneaza ca segmentul vizat nu inregistreaza
nici un indice al inovatiei (asemenea beneficiarilor PARE 1+1). Pe de alta parte, in cazul in care
intreprinderile ar avea acces la mijloace financiare, investitiile In inovatie ar putea contribui la 0
crestere medie a cifrei de afaceri de pana la cca 1,18 mil. Lei (majorare de 4 ori, dupd cum a fost
constatat pentru Programul PARE 1+1), fapt care ar conduce la sporirea cu cca 40% a cifrei de
afaceri totale inregistrate de sectorul IMM. In acest fel, imbunititirea performantelor
inovationale ale microintreprinderilor pentru cel putin un indice al inovatiei, de exemplu,
procurarea utilajului si echipamentului, ar putea contribui la cresterea contributiei totale a
sectorului IMM 1n total venituri din vanzari din tard cu cca 8%, constituind cumulativ 38% fata
de 30,2% inregistrate in prezent. Ca rezultat, autorul constatd ca cel putin un indice pozitiv al
inovatiei in cadrul intreprinderilor determind tendintele de dezvoltare ale acestora si, respectiv, le
influenteaza performantele financiare.

La moment, constringerile in promovarea inovatiilor in intreprinderile din Republica
Moldova reprezinta o retea complexa de factori interconectati. Unele dintre ele sunt influentate
de accesul limitat la finantare pe termen lung necesara investitiilor de capital, in timp ce altele
sunt rezultatul educatiei profesionale slab-dezvoltate, coruptiei, relatiilor de proprietate non-
transparente, lipsei unor criterii legate de inovare in procesul de achizitii publice etc. Multe
industrii intalnesc constrangeri specifice sectoriale si tehnologice. De exemplu, standardele
tehnice vechi reprezintd o constrangere care afecteaza inovatie-cheie in sectorul constructiilor si
productiei de materiale de constructii. In sectorul IT, curriculum educational depasit reprezinti
constrangerile cele mai grave pentru dezvoltarea inovarii. In multe cazuri, companiile au declarat
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ca exista dificultati cu furnizarea de servicii specializate pentru a sprijini companiile inovative -
lipsa de companii de consultantd tehnologica, irelevanta serviciilor oferite de parcurile
industriale si parcurile de inovare tehnologica, proiectarea necorespunzatoare a politicii de stat Tn
domeniul sprijinirii CD. In acelasi timp, companiile recunosc ci investesc prea putin pentru a
aplica in mod corespunzator ideile inovatoare - nu se integreaza in retelele, nu dezvaluie relatia

de proprietate, nu asigura raportarea financiara.

3.4. Configurarea instrumentelor financiare pentru dezvoltarea intreprinderilor mici si

mijlocii inovationale din Republica Moldova

In baza cercetirii, autorul conchide ci finantarea intreprinderilor inovative trebuie privita
prin prisma a cel putin doud aspecte: in primul rand trebuiesc identificate intreprinderile
inovative, iar in cel de al doilea rand, trebuie constientizat faptul ca aceste companii necesita o
abordare diferita atunci cand solicitd o finantare. Analiza efectuatd de autor denotd cd in
Republica Moldova existd o concurentad acerbd intre toate institutiile care sunt implicate in
procesul de finantare a IMM, ele activand pe aceeasi nisd, vizadnd aceeasi clienti, produsele
variind nesemnificativ, fapt reprezentat grafic in cadrul analizei Canvas (Figura 3.9).

Graficul evidentiaza faptul ca institutiile financiare traditionale (bancile comericiale,
organizatiile de microfinantare, companiile de leasing, asociatiile de economii si imprumut) se
situeaza pe aproximativ acelasi segment de piata.

O curbd diferitd o inregistreazd investitorii infomali (business angels) si Fondurile cu
capital de risc, care sunt mai atractive pentru intreprinderile inovationale inclusiv datorita
faptului cd aceastea oferd impreunad cu finantare si suport in dezvoltarea afacerii.

Crowdfundingul si scutirile fiscale au o reprezentare grafica totalmente diferita, in opinia
autorului Tnregistrand un potential sporit in sustinerea intreprinderilor inovationale (lansarea de
noi servicii, preponderent pentru prototipuri, dezvoltarea infrastructurii de cercetare-dezvoltare
etc).

Programele de sustinere sunt atractive pentru intreprinderile inovationale, datorita

faptului ca subventiile si granturile reprezinta un instrument ieftin si convenabil pentru IMM.
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Fig. 3.9. Canvas-ul surselor de finantare pentru IMM din Republica Moldova

Sursa. Elaborat de autor

Ca urmare a cercetarii efectuate, finantatorii ar trebui sa elaboreze produse speciale
pentru intreprinderile inovationale, marimea si maturitatea carora sa asigure elaborarea, testarea,
prototiparea si comercializarea inovatiei; gajurile sa fie excluse, in majoritatea cazurilor
intreprinderile inovationale nu dispun de bunuri care ar asigura creditele bancilor comerciale;
istoria creditard nu ar trebui sa reprezinteun criteriu decizional, ori elaborarea inovatiilor poate
dura perioade lungi, existand riscul inalt ca inovatia sd nu aiba succes; ar trebuie asigurata
transparenta tranzactiilor, fiind excluse comisioanele si penalitatile ascunse. Pe de alta parte,
intreprinderile inovationale au nevoie sporita de suport in afaceri, acces la piete si clienti noi,
cunostinte in domeniul gestiondrii unei afaceri, inovatorii adeseori nedispunidnd de abilitati
antreprenoriale. Din cercetarea efectuata, autorul a elaborat un instrument inovativ de finantare a

intreprinderilor inovationale, reprezentat in Figura 3.10:
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Fig. 3.10. Modelul inovativ de finantare a IMM

Sursa: elaborat de autor

Ca rezultat, autorul considera ca IMM inovative au nevoie de o altfel de abordare
finantarii, iar investitorii ar trebui sa se adapteze acestora, mai ales in conditiile in care
platformele on-line de finantare sunt tot mai mult raspandite in practica moderna. Ar putea exista
riscul ca, in cativa ani, tinerii care sunt deschisi spre inovatii, sd inceteze sd mai fie clientii
institutiilor financiare clasice, care ofera produse scumpe si rigide.

Cercetarea a scos in evidentd necesitatea revizuirili activitafii tuturor institutiilor
financiare din Republica Moldova si adaptarea produselor acestora la necesititile IMM. In
aceastd ordine de idei, autorul a sintetizat cele mai bune practici utilizate pe plan international n
finantarea IMM, inclusiv inovative, a determinat gradul de aplicare la moment in Republica
Moldova si a elaborat propuneri pentru sporirea gradului de atractivitate si implementare a

acestora in tara noastra (Tabel 3.5):
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Tabel 3.5. Recomandarile autorului pentru asigurarea accesului la finantare al IMM inovative
prin adaptarea practicii internationale la necesitatile Republicii Moldova

Denumirea sursei de finantare a IMM Aplicare Aplicare in
internationala™ RM*

ww T+t

Recomandari:

1. Revizuirea politicii de creditare a IMM, inclusiv metodologia de calcul a riscurilor IMM,;

2. Reducerea costurilor aferente creditarii: micsorarea ratei dobanzii, excluderea comisoanelor
ascunse;

3. Micsorarea numarului de zile in procesul de solicitare-debursare a creditului;

4. Miscorarea cerintelor fatd de gajul ce asigura creditele IMM;

5. Completarea finantarii cu servicii de consiliere a IMM.

Organizatii de microfinantare | +++ \ ++

Recomandari:

1. Reducerea ratei dobanzii pentru imprumuturi;

2. Micsorarea cerintelor fata de gaj;

3. Adaptarea produselor de microfinantare la scopul acestora (in prezent, OMF acorda credite
pana la 1 mil. Lei, deviind de la misiunea acestora)

Companii de leasing [ +++ |+

Recomandari:
Introducerea si dezvoltarea produselor de leasing a utilajelor, echipamentelor, tehnicii necesare
activitatii IMM

Asociatii de Economii si Imprumut a Cetatenilor | +++ \ ++

Recomandari:

Cresterea atractivitatii asocierii intreprinzatorilor, inclusiv pentru asigurarea necesarului de
finantare (promovarea finantarii peer to peer sau de la om la om/de la business la business in
cadrul acestor retele)

Fonduri de Garantare a Creditelor | +++ \ +

Recomandari:
Optimizarea activitatii FGC prin adoptarea politicii de garantare a portofoliului de credite al
Bancilor comerciale si colaborarea cu OMF

FFF (Familie, Prieteni, s.a) | +++ [+

Recomandari:

1. Promovarea antreprenoriatului in societate si stimularea persoanelor creative si inovative;

2. Dezvoltarea culturii antreprenoriale si educatiei financiare in randul copiilor, incepand cu
ciclul prescolar;

3. Prezentarea activitatii de antreprenoriat ca o meserie/oportunitate de angajare (pentru
reducerea reticentei fata de IMM).

Fonduri cu Capital de Risc | +++ -

Recomandari:

1. Educarea mediului de afaceri privind oportunitatile oferite de investitorii cu capital de risc;

2. Elaborarea campaniilor cu privire la explicarea principiilor de activitate a Fondurilor cu
capital de risc;

3. Crearea unui Fond cu capital de risc de stat, care sa investeasca in afaceri cu potential rapid
de crestere si sd promoveze istoriile de success. Mijloacele necesare crearii Fondului ar putea
proveni din cadrul Fondului de Garantare a Creditelor, capitalizat anual din bugetul de stat,
prin intermediul Programului de suport bugetar al UE. La moment, resursele FGC sunt
utilizate doar in cazul in care este executatd o garantie financiara. Celelalte mijloace sunt
disponibile pentru a fi investite eficient in alte scheme de facilitare a accesului la finantare.

Business Angels = E

Recomandari:
1. Constituirea platformei de comunicare intre antreprenori si investitori informali;
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2. Educarea mediului de afaceri cu privire la beneficiile oferite de Business Angels.

Finantare mezanin [ +++ | -

Recomandari:
Elaborarea si promovarea produsului de cétre institutiile financiare.

Incubatoare de afaceri / Parcuri stiintifico- | +++ +
tehnologice:

- Experienta Israel / Stimularea CD +++ -
- Experienta Poloniei / promovarea investitiilor de risc +++ -
- Experienta Estoniei / Dezvoltarea inovatiilor in IMM +++ +
Recomandari:

1. Reconceptualizarea incubatoarelor de afaceri pentru atragerea intreprinderile inovative;
2. Crearea infrastructurii necesare dezvoltarii inovatiilor:
3. Colaborarea cu Centrele de cercetare pentru stimularea credrii Spin-off in incubatoare.

Facilititi fiscale | ++ | -

Recomandari:

1. Acordarea scutirilor pentru impozitul pe venit din activitatea de intreprinzator, reinvestit in
afacere, inclusiv pentru organizatiile din sfera stiintei si inovatiei (art. 49, Codul Fiscal);

2. Acordarea scutirii impozitului pe veniturile din dividende obtinute de business angels din
investitiile Tn IMM. Scutirea ar putea fi acordata pana la echivalentul sumei investite.

3. Acordarea scutirii impozitului pe castigul obtinut in urma transferului dreptului de
proprietate asupra partilor sociale, dupa un anumit termen de la dobandirea acestora.

4. Scutirea de contributiile in Bugetul asigurarilor sociale achitate de angajator pentru angajatii
cu varsta pana la 35 ani, pe parcursul unei perioade de 5 ani de munca (pentru legalizarea
salariilor, atragerea tinerilor in companiile inovative din Republica Moldova). Odatd cu
majorarea bazei impozable, se vor mari incasarile din plata impozitului pe venit, platit de
citre persoana fizica. In acelasi timp, pierderile in bugetul asigurarilor sociale vor fi mici, ori
la moment, angajatorii declard salarii minime, micsorand suma platitd a contributiilor.

Platforme crowdfunding | ++ E

Recomandari:

1. Promovarea si explicarea conceptului de finantare on-line in rdndul IMM;

2. Stimularea populatiei (prin campanii de promovare si comunicare) de a sustine cu sume mici
realizarea initiativelor antreprenoriale;

3. Extinderea platformei de crowdfunding “guvern24.md” pentru colectarea mjloacelor banesti
inclusiv pentru proiecte de afaceri (in prezent acesta e destinat doar pentru initiative sociale);

4. Stimularea credrii altor platforme de crowdfunding.

Finantare peer to peer [ ++ [+

Recomandari:

1. Promovarea conceptului de finantare alternativa,

2. Crearea platformelor de finantare pe baza retelor de persoane de incredere (familie, prieteni,
parteneri de afaceri), care sa aloce periodic o anumitd suma de bani, utilizata de catre fiecare
membru al retelei, fard a plati rate ale dobanzii sau comisioane.

Clearing | +++ | -

Recomandari:
O alternativa eficientd pentru IMM inovative ar putea constitui clearingul on-line sau retelele
de creditare descentralizati— GEO, care exclude din circuit mijloacele banesti. Pentru aceasta,
se creeaza o retea de persoane/intreprinderi de incredere, care achizitioneaza bunuri/ servicii/,
stingerea obligatiilor de platd efectuandu-se intre membrii retelei [140]. Aceste tranzactii sunt
gratuite, nefiind necesara plata comisioanelor. Singura resursd necesara reprezintd
calculatoarele si telefoanele care inregistreaza tranzactiile si efectueaza achitarile reciproce.

Sursa. Elaborat de autor
* +++ instrumente cu un grad inalt de utilizare; ++: instrument cu o utilizare medie; +: instrument cu un grad redus de
utilizare; -:instrumente neutilizate in prezent in Republica Moldova.
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In baza celor prezentate, autorul considera ca in urmatorii ani, indiferent de tendintele

inregistrate pe piata internationald, IMM din Republica Moldova vor continua sa se finanteze de

la institutiile clasice cu conditia ca acestea vor reusi sa isi adapteze produsele la necesitatile

antreprenorilor. In acelasi timp, odati dezvoltate si testate, instrumentele de finantare alternativa

vor Inregistra succes rapid in special in randul tinerilor care dezvolta afaceri inovative, mai ales

datorita faptului ca acestea sunt desfasurate on-line, intr-un mediu virtual care exclude granitele

unui stat, aceste forme de finantare fiind atractive, transparente, rapide, avand costuri reduse,

fiind similare modelului Canvas reprezentat de catre autor in prezentul paragraf.

3.4. Concluzii la capitolul 3

Efectuand o totalizare a cercetarii realizate in cadrul capitolului trei tezei, putem evidentia

urmatoarele concluzii;

1.

Imbunititirea accesului la finantare pentru IMM este important datoritd faptului ca,
obtinand mijloace financiare acestea le investesc la producerea de bunuri si servicii
semnificativ imbunatatite. Din cauza costurilor ridicate, a infrastructurii inexistente, a
insuficientei programelor de suport etc, CD se vor dezvolta lent in Republica Moldova. In
schimb, IMM din tard ar putea avea contributii la inovarea valorii produselor si serviciilor
oferite, ceea ce creeaza avantaje competitive importante, inclusiv pe piata internationala.
Practica internationald demonstreazd cd sustinerea financiard a activitdtilor de cercetare-
dezvoltare, elaborarea si implementarea inovatiilor au adus rezultate pozitive atat la
dezvoltarea IMM inovative, in particular, cat si la stimularea dezvoltarii economice si
reducerii sdraciei, In general. Totodata, experienta mondiala demonstreaza ca dezvoltarea
instrumentelor financiare moderne a necesitat interventia statului, atat la nivel de politici, cat
si pentru alocarea fondurilor necesare credrii institutiilor publice de suport a intreprinderilor
inovationale: Fonduri cu capital de risc, incubatoare inovationale, etc.

Beneficii importante indirecte sunt obtine ca urmare a faptului ca investitiile contribuie la
iesirea intreprinderilor din sectorul informal al economiei si legalizarea acestora, cresc
impozitele achitate de ele, acestea constituind circa 20% din randamentul investitiilor.
Intreprinderile inovationale sunt cele care creeazi valoare adiugati inalti in economie,
cerectarile demonstrand ca performantele financiare ale acestora sunt semnificativ mai inalte
in comparatie cu alte IMM (cifra de afaceri, investitiile efectuate).

Finantarea Intreprinderilor inovationale necesitd o abordare diferitd in discutiile cu
investitorii institutiile financiare, din cauza timpului indelungat de elaborare si dezvoltare a

inovatiilor, incertitudinii cu privire la atractivitatea produselor/ serviciilor noi pe piata, etc.
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10.

Din cauza riscului sporit pe care institutiile financiare clasice nu doresc sa si-1 asume, dar si
datoritd expansiunii Internetului, au aparut instrumente financiare inovative, care sustin
dezvoltarea afacerilor inovationale: finantarea alternativa, Investitorii institutionali si
infomali, finantarile mezanin etc.

Finantarea alternativd ar putea fi o solutie pentru IMM inovative, Intrucat ea nu necesita
crearea infrastructurii, fiind suficientd constituirea unei retele de oameni de afaceri, bazata
pe incredere, membri care au interese comune, au nevoie de finantare si sunt pregatiti sa isi
finanteze activitatea intreprinderilor pe baza de rotatie. Pentru aceste finantari nu se percep
rate ale dobanzilor si nici comisoane.

Analiza efectuatd de autor a evidentiat faptul ca in Republica Moldova institutiile de stat nu
efectueaza cercetdri cu privire la determinarea gradului inovational al intreprinderilor
autohtone, iar intreprinderile nu cunosc cum pot calcula impactului inovatiilor asupra
activitatii lor, cresterii numadarului de clienti, sporirea volumului de vanzari, majorarea
profitului etc.

Dezvoltarea intreprinderilor mici si mijlocii inovationale ar trebui sd se desfasoare inclusiv
in cadrul centrelor de cercetare-dezvoltare, incubatoarelor de afaceri, care ar trebui sa adopte
o0 practica in crearea si cresterea spin-off.

Finantarea intreprinderilor inovative trebuie privitd prin prisma a cel putin doua aspecte: in
primul rand trebuiesc identificate intreprinderile inovative, iar in cel de al doilea rand,
trebuie constientizat faptul cd aceste companii necesitd o abordare diferitd atunci cand
solicitd o finantare. Fondurile cu capital de risc si busines angles sunt o componenta a pietei
financiare moderne §i reprezinta instrumente eficiente de stimulare a dezvoltarii economice
si reducerii saraciei prin intermediul sustinerii IMM cu potential inalt si rapid de crestere.
Totodata, experienta mondiald demonstreazd ca dezvoltarea fondurilor cu capital de risc a

necesitat sustinerea statului.
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CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

Cerectarile teoretice, metodologice si aplicative cu privire la conceptualizarea, evaluarea

si dezvoltarea accesului la finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova,

inclusiv inovative, permite formularea urmatoarelor concluzii:

1.

In cadrul unei economii bazate pe cunoastere rolul de actor principal i-a fost atribuit IMM, iar
imbunatatirea capacitatilor de inovare prin asigurarea accesului la finantare este esentiald
pentru a spori performantele acestora. Cercetarea efectuatd de autor evidentiaza ca
intreprinderile inovative creeaza valoare adaugata inalta, performantele financiare ale acestora

fiind semnificativ mai inalte comparativ cu alte IMM [109], [141];

. IMM din Republica Moldova sunt considerate importante pentru economia nationald, la nivel

de politici fiind considerat “locomotiva economiei nationale”. De facto, acest segment este
slab dezvoltat, inregistreazd performante reduse, are capacititi de dezvoltare mici, se
confruntd cu un sir de bariere, iar programele de sustinere sunt prea putin orientate la
asigurarea cresterii calitative a sectorului. Studiul a evidentiat ca mijloacele bugetare alocate
prin intermediul programului “Sustinerea intreprinderilor mici si mijlocii” nu au efectul
scontat asupra imbunatatirii performantelor sectorului si facilitarea accesului la finantare [84].
Una din problemele care mentin IMM in cercul vicios al economiei este accesul dificil la
finantare, cauzat de doi factori: asimetria informatiei $i economia de scara. In Republica
Moldova, 35% din IMM se confrunta cu aceasta bariera [46], [74], [84], [109].

Specificul clasei antreprenoriale din Republica Moldova denota o reticentd fata de investitiile
in capitalul social al companiei, fapt cauzat, in opinia autorului, de educatia financiard si
antreprenoriald slab-dezvoltata in randul IMM si cunoasterea insuficientd a instrumentelor de
finantare, precum Fondurile cu capital de risc, Business angels, crowdfunding [110],
[111],[109];

Fondul de Stat de Garantare a Creditelor din Republica Moldova, creat cu scopul facilitarii
accesului la credite al IMM este ineficient, iar produsele de garantare sunt neatractive.
Autorul concluzioneaza ca IMM care nu dispun de suficient gaj continua sa se confrunte cu
acces dificil la credite, in pofida capitalizarii anuale a FGC din mijloace bugetare [101];
Inovarea este un proces interactiv in care intreprinderile analizeaza optiunile existente si
incearci si le integreze in activitatea lor. In statele cu economie bazatd pe cunoastere
dezvoltarea si implementarea inovatiilor este o prioritate la nivel national, fiind adoptatad si

implementata Strategia de Specializare Inteligenta [141];

. Inovatiile tehnologice in Republica Moldova sunt costisitoare si pot fi efectuate preponderent

in cadrul spin-off, create pe langd centre de cercetare si dezvoltare. IMM, din cauza

capacitatilor reduse, inoveazd preponderent cu referire la valoarea produsului ori serviciului,
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care nu necesitd investitii in tehnologii sofisticate, acesta reprezentand, in opinia autorului, un
model de afacere eficient de crestere a performantelor companiilor [141];

8. Pe parcursul ultimilor ani, investitorii au elaborat produse financiare noi, destinate IMM
inovationale: fonduri cu capital de risc, finantdri mezanine, retelele de business angels. Avand
in vedere expansiunea internetului, instrumentele financiare devin mobile si usor ajustabile la
necesitatile intreprinderilor inovative [109], [111], [141];

9. Analiza efectuata de autor denotd ca in Republica Moldova existd o concurenta acerba intre
institutiile implicate in procesul de finantare a IMM, ele activand pe aceeasi nisa, vizand
aceeasi clienti, produsele variind nesemnificativ, iar restul companiilor reprezentand un
potential enorm pentru instrumente inovative de finantare [74], [84].

Problema stiintificA importanta solutionati in domeniul de cercetare constd in
elaborarea unei viziuni moderne cu privire la facilitarea accesului la finantare pentru
intreprinderile mici si mijlocii, inclusiv inovationale, bazatd pe optimizarea instrumentelor
financiare clasice, configurarea instrumentelor si modelelor de finantare inovative, formularea
setului de indicatori de evaluare a gradului inovational in intreprinderile din tara, fapt care a
condus la revizuirea aborddrii existente cu privire la finantare, implicdnd, in acest proces,
institutiile financiare, mediul de afaceri, statul.

Solutionarea problemei majore subscrisd temei cercetarii a permis autorului formularea
urmatoarelor recomandiri, care se pot integra in politica statului de dezvoltare a economiei, a
Strategiei Nationale de Dezvoltare “Moldova 2020, Strategia de dezvoltare a sectorului
intreprinderilor mici si mijlocii pentru anii 2012-2020, fiind in concordantd cu prevederile
Acordului de Asociere Republica Moldova-Uniunea Europeana:

1. FElaborarea Strategiei de specializare inteligenta prin identificarea avantajelor competitive
ale Republicii Moldova si trasarea directiilor pentru investitii in Intreprinderi mici si mijlocii
inovationale (Ministerul Economiei);

2. Lansarea la nivel national a cercetarii cu privire la determinarea gradului de implementare a
inovatiilor in IMM si identificarea intreprinderilor inovationale din tara (BNS);

3. Revizuirea directiilor de finantare a dezvoltarii IMM din cadrul mijloacelor bugetare,
accentudnd importanta sustinerii Intreprinderilor inovationale, inclusiv prin programe
nationale: “PARE 1+1”, PNAET, etc. (Ministerul Economiei, Ministerul Finantelor);

4. Dezvoltarea instrumentelor si surselor de finantare a IMM, in special inovationale, adaptate
la conditiile specifice ale Republicii Moldova: fond cu capital de risc, business angels.
Institutiile financiare ar trebui sd inoveze, la randul lor, pe segmentul de piatd in care
activeaza si sa creeze instrumente financiare moderne (Ministerul Economiei, Institutiile
financiare).
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10.

Informarea si motivarea IMM de a participa la finantarea alternativa: creditarea peer to peer,
crowdfunding, creditare descentralizatd (Asociatiile de business, AET).

Promovarea si sustinerea credrii intreprinderilor inovationale (de tipul spin-off) in cadrul
centrelor de cercetare-dezvoltare, incubatoarelor de afaceri, parcurilor tehnologice
(Academia de Stiinte a Moldovei, ODIMM, Autoritati Publice Locale);

Optimizarea Fondului de Stat de Garantare a Creditelor prin restructurarea acestuia si
adoptarea practicii de garantare a portofoliului de credite ale institutiilor financiare.
Modificarea actelor normative ale Bancii Nationale a Moldovei cu privire la clasificarea
garantiilor financiare (ODIMM, BNM);

Elaborarea unei strategii de investire a mijloacelor disponibile ale FGC in dezvoltarea
intreprinderilor inovationale prin intermediul investitiilor cu capital de risc (ODIMM));
Reintroducerea in Codul fiscal a prevederilor art. 49 privind scutirea de plata impozitului pe
venit a Intreprinderilor mici si mijlocii, inclusiv inovationale (Ministerul Finantelor).
Imbunititirea educatiei financiare in randul tinerilor (Ministerul Educatiei).

Cercetarea teoretica, metodologica, aplicativa cu privire la finantarea Intreprinderilor mici

si mijlocii, inclusiv inovationale, evidentiaza importanta interventiilor la fiecare nivel de decizie:

(i) la nivel macroeconomic, statul este obligat sa coreleze politica in domeniul dezvoltarii IMM

(i)

cu necesititile acestora, conform celor mai bune practici internationale. In acest scop, este
oportund elaborarea si implementarea politicii de promovare a inovatiilor si cercetarii-
dezvoltarii, sustinutd cu mijloace financiare. Pe de altd parte, este imperativda monitorizarea
eficientei utilizarii mijloacelor bugetare destinate implementarii Programelor de dezvoltare a
IMM, care, la moment, continua sd aibd un impact nesemnificativ. Avand in vedere ca
dezvoltarea inovatiilor presupun investitii semnificative, este recomandatd reducerea
presiunii fiscale asupra IMM inovationale.

la nivel institutional este propusa revizuirea produselor financiare destinate IMM,
combinatd cu consilierea 1n afaceri; asigurarea impactului garantiilor financiare; crearea

instrumentelor de finantare a inovatiilor, imbunatatirea infrastructurii de suport inovationale.

(ii1) la nivel microeconomic, fiecare intreprindere este obligata sa actioneze in mod individual si

in comun cu alte companii pentru a asigura un acces mai bun la finante. In acest scop, sunt
recomandate investitille In cresterea calificarii personalului, imbunatitirea calitatii
informatiilor din intreprinderi, elaborarea strategiilor de dezvoltare, crearea retelelor de
colaborare, inclusiv in domeniul finantarii.

Concluzia generala a tezei se bazeaza pe schimbarea viziunii de ansamblu cu privire la

finantarea intreprinderilor mici si mijlocii si accentuarea importantei sustinerii inovatiilor in

cadrul economiilor bazate pe cunoastere.
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Anexa 1. Evolutia capitalului si antreprenoriatului din antichitate pana in perioada moderna

Perioada Esenta capitalului Esenta antreprenoriatului
Vechiul Codul lui Hammurabi Era sprijinita proprietatea privata,
Regat libera initiativd, comertul /
babilonian vanzatorii ambulanti.

Capitalul este sustinut si promovat Afacerile se dezvolta
Societatea Vechiul Testament reglementa mijloacele de | Se cultiva individualismul
antica existentd, proprietate, schimb, sclavie economic, spiritul comercial si de
evreiasca intreprinzator.

Capitalul este sustinut si promovat

Afacerile se dezvolta

QGrecia Antica

Aristotel
(384-322
i.Ch)
»Politica”  si
,,Btica

nicomachica”

Bogitia se obtinea din: comert exterior,
imprumutul cu dobanda, munca salariata,
vanzarea muncii pe bani.

Primele abordari teoretice privind continutul
capitalului sub forma notiunii de bogatie:
»economia - bunuri materiale necesare
gospodariei casnice, limitate de nevoile de
consum si de folosintd ale oamenilor” si
»chrematistica - bogatie sub forma baneasca,
bazandu-se urmarind

pe schimb si

acumularea de bani”.

Afacerile erau in floare:
agricultura, cresterea animalelor,
pescuitul, vanatoarea. Comertul era
o activitate nenaturala de obtinere
a bunurilor era condamnata, dar
schimbul in sine era acceptat,
intrucat se considera a fi un mod
natural de diversificare a nevoilor.
Banii sunt un produs al schimbului
de

acestuia.

marfuri, un mijlocitor al

Capitalul este sustinut

Afacerile se dezvolta

Evul Mediu

Toma
d'Aquino
(1225-1274)
L,Summa

Theologie”

Termenul capital (sec. XI-XII) avea sens de
fond, stoc de marfuri, bani aducatori de
venituri (dobanda), bogatie, averi banesti,
valoare, fonduri.

Teoria capitalului este privitd prin prisma
bogatiei: fiecare om tebuie sd dispuna
potrivit scarii sociale.

Se accepta ideea de credit banesc, cu un
Banii

nivel ridicat al dobanzilor. erau

instrumente ale circulatiei marfurilor.

A apdrut societatea in comanditd

simpld, care wunea capitalul

nobililor, militarilor, clerului cu
priceperea negustorilor.

Era deosebire dintre munca
intelectuald, de caracter nobil si
munca fizicd, aceasta fiind baza
impartirii societatii. Era condamnat
comertul, camataria, luxul, profitul
rezultatul

exagerat. Castigul -

muncii $i nu a manevrarii banilor.

Capitalul este condamnat

Afacerile sunt in regres
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Mercantilisti | Capitalul comercial, acumularea de capital | Cometul  extern contribuie la
Stafford W, | banesc, profitul - scop al activitatii | acumularea de capital, prin
Th. Mun, comerciale si ca rezultat al schimbului | diferenta dintre pretul de vanzare si
Montchrestie | neechivalent pe pietele externe, precum si | preturile de  achizitionare a
n, J. B | bogatia sociala sub formd de bani | marfurilor. Scopul — acumularea de
Colbert, confectionati din metale pretioase. capital sub forma banilor-aur.
A. Serra Capitalul este limitat, provine din comert | Afacerile stagneazd, se dezvolta
G. Botero s.a. | extern doar cele bazate pe comert extern
Fiziocratii, Capitalul este redirectionat din sfera | Bogatia poate fi creatd numai In
circulatiei marfurilor in cea a productiei. sfera  productiei, adicd in
Capitalul este impartit in avansuri initiale | agricultura.
Francois (capital fix) si avansuri anuale (capital | El a privit productia ca pe un
Quesnay circulant). Capitalul nu e doar bani, ci | proces intr-o derulare continua,

(1694-1774)

AR. Turgot
(1727-1781)

participarea la producerea de valori si profit.
Separarea producatorului de mijloacele de
productie este premisd a aparitiei capitalului
modern bazat pe munca salariatd. Produsul
net - dar al pamantului, nu se ofera fara

munca.

care nu se limiteazd doar la
circulatia marfurilor si cea a
circulatiei banilor. Tabloul

economic a lui Quesnay F. are si
unele neajunsuri atunci cand se
referd la muncitorii din industrie ca

fiind neproductivi (clasa sterild).

Capitalul provine din agricultura

Afacerile sunt dezvoltate 1n

agricultura

Liberalismul
economic
clasic

Adam Smith
(1723-1790) -
“Avutia
natiunilor”
David

Ricardo

Capitalul unei tari este identic cu cel al

(a)

bunurile necesare consumului imediat sau pe

tuturor locuitorilor sai si cuprinde:

termen lung ce nu aduc nici un profit (hrana,
casd de locuit); (b) capitalul fix, care aduce
venit sau profit (unelte de lucru, cladiri de
productie, aptitudini (capital uman)); (c)
capitalul circulant, care produce un venit

numai daca circula.

“Bogatia - bunurile necesare pentru
traiul oamenilor, fiind alcatuita din
produsul imediat al acestei munci
si din ceea ce se cumpard cu acest
produs de la alte natiuni”.

Bogitia se acumuleaza din munca
productiva platita din capital, se
concretizeaza in obiecte materiale,
aduce profit /spor de valoare peste

cheltuielile productiei.

Capitalul este redefinit si extins

Afacerile industriale se dezvolta

Sursa: elaborat de autor
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Anexa 2. Tipuri de inovatii si exemple

Exemple de bunuri noi sau semnificativ imbunatatite

> Inlocuirea unor materii prime cu altele avand caracteristici imbunatitite (de ex. textile
respirabile, amestecuri usoare si rezistente, materiale plastice nepoluante);

» Introducerea unor componente noi sau imbunatatite la liniile de produse existente (de ex.
sisteme de franare ABS, sisteme navigabile GPS 1n echipamentul de transport, aparate foto
incorporate in telefoane mobile, sisteme de fixare pentru imbracaminte etc.);

» Echipament care are incorporat un software (program de calculator) ce permite utilizarea mai
prietenoasa sau mai comoda, ca de ex. aparate de prajit painea care se opresc automat cand se
prajeste painea sau sisteme GPS care identifica locatia diferitelor magazine sau service-uri;

» Adaugarea unor functii noi: de imprimare fata-verso, faruri de bicicleta care pot fi reincarcate
cu port USB.

Exemple de servicii inovative

> Imbunatatirea accesului clientilor, cum ar fi servicii de preluare si predare a masinilor
inchiriate;

» Serviciul de abonare la DVD-uri (unde clientii care platesc o taxd lunard pot comanda un
numar prestabilit de DVD-uri prin internet cu livrare prin postd la domiciliu si returnare
printr-un plic pretimbrat);

» Introducerea pentru prima data a serviciilor pe internet cum ar fi: banking, sisteme de plata pe
baza de chitanta, plata electronicd si achizitionare de bilete de avion sau bilete de teatru, retea
de site-uri sociale;

» Noi forme de garantie (de ex. o garantie extinsa pentru bunuri noi sau utilizate sau pachete de
garantii cu alte servicii precum: carti de credit, conturi bancare, carduri de fidelitate);

> Instalarea de sisteme de incalzire cu gaze in exteriorul restaurantelor sau la terasele cu bar sau
instalarea unor ecrane video in avioane, autobuze sau trenuri.

Inovarile de produs exclud: schimbari sau imbunatatiri minore; actualizari de rutind; proceduri
de control; schimbari sezoniere sau alte schimbari ciclice (ca de ex. liniile de confectii);
modificarile aduse unui produs la cererea unui singur client, daca produsele similare, destinate
altor clienti, raman neschimbate; schimbari de design care nu altereazd caracteristicile
functionale sau tehnice ale unui bun sau serviciu; simpla revanzare de noi bunuri s§i servicii
cumpadrate de la alte intreprinderi, cu exceptia bunurilor si serviciilor dezvoltate si produse de
filialele straine ale intreprinderii.

Exemple de metode inovative de producere de bunuri si servicii

» Instalarea unor tehnologii de fabricatie noi sau imbunatatite, cum ar fi echipament de

automatizare sau senzori in timp real care pot regla procesele;
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Echipament nou necesar pentru produse noi sau imbunatatite;

Dezvoltarea productiei asistatd de computer sau altd tehnologie de imbunatitire a
capacitatilor de cercetare, cum ar fi echipament de bioimagistica;

Procesare mai eficientd care reduce cerintele pentru consumul de materiale si energie pe

unitatea de produs rezultat.

Exemple de metode inovative logistice, de furnizare si de distributie

>

>

Introducerea unui cod de bare sau chip-uri RFID (Radio Frequency lIdentification) pentru a
urmari materialele prin intermediul lantului de aprovizionare;

Sisteme de radio navigatie prin satelit GPS (Global Positioning Systems) pentru echipament
de transport;

Réspuns automat furnizorilor care utilizeaza schimb de date electronice.

Exemple de activitati inovative suport

>
>

Introducerea unui software pentru identificarea rutelor de transport optime;

Rutine noi sau imbunatatite pentru sisteme de cumparare, contabile, de intretinere.

Exemple de inovari de design si ambalare

>
>

Design nou pentru produsele existente, cum ar fi card-uri cu memorie purtate ca bijuterii;
Design nou pentru produse de consum, cum ar fi aparatele electrocasnice proiectate pentru
apartamente foarte mici;

Adaptarea ambalajului la piete specifice (de ex. ambalaje diferite ale aceleiasi carti pentru

copii si pentru adulti).

Exemple de inovari pentru promovarea produsului

>

>
>

Impachetarea bunurilor si serviciilor existente in noi moduri pentru aparitia pe diferite
segmente de piata;

Dezvoltarea de marci pentru linii noi de productie;

Utilizarea pentru prima datd a produsului prin lead-eri de opinie, celebritdfi sau grupuri
particulare care sunt la moda sau organisme care se ocupa de trend-ul produsului;

Utilizarea pentru prima data a produsului realizatd prin televiziune, prin carti sau filme;

Utilizarea pentru prima data a retelei de marketing viral sau social.

Exemple de inovari privind plasarea produsului

>

Utilizarea pentru prima data a vanzarilor in magazine care sunt accesibile numai
detinatorilor de carduri de credit sau carduri de recunostinta;

Utilizarea pentru prima datd a unui program mass-media pentru o anumita institutie (de ex.
televiziune cu circuit inchis pentru spitale, autobuze sau trenuri care contin programe

pentru stimularea vanzarilor);
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»  Utilizarea pentru prima datd a marketing-ului direct prin e-mail, telefon, sau posta folosind
o baza de date a clientilor creatd pe baza persoanelor individuale care viziteaza website-uri
pentru informare sau pentru a se bucura de o recompensa pentru ” utilizator sau cumparator
frecvent”;

»  Utilizarea pentru prima data a unui comert cu amanuntul exclusiv, cum ar fi vanzarea
produselor de marca sfarsit de serie in magazine speciale.

Exemple de inovari pentru stabilirea preturilor

» Stabilirea pentru prima datd a unor preturi variabile in functiec de momentul achizitiei sau
dupa locatia cumparatorului;

» Utilizarea pentru prima data a stabilirii preturilor de penetrare sau a preturilor cu strategie
agresiva (loss leader- un produs vandut la un pret mic pentru stimularea preturilor
profitabile) pentru stabilirea cotei de piata si recunoasterea brand-ului;

» Prima utilizare a sistemelor de discount cum ar fi carduri de fidelitate.

Design - Toate activitatile de design se vor referi la bunuri si servicii noi sau semnificativ

imbunatatite, schimbarile estetice ale bunurilor sau ambalarea acestora etc.

Design-ul de bunuri poate acoperi unul sau mai multe din urmétoarele aspecte ale obiectelor tri-

dimensionale cum ar fi mobila, aparate electronice, vehicule de transport, echipament de

preparare a hranei etc: 1) forma si aspectul; 2) caracteristici ergometrice; 3) usor de folosit sau
lizibil, cum ar fi pozitia si aspectul continutului informatiei, display-uri si 4) caracteristici de
preturi mici ale productiei de masa care reduc costurile.

Design-ul de servicii este un concept relativ nou. Conceptul referitor la aspectul unui obiect este

inlocuit de design-ul si amplasarea spatiilor, cum ar fi camere de hotel, restaurante, aeroporturi

etc. Conceptul privind usurinta utilizarii obiectelor este inlocuita de design-ul de website-uri sau
de semnalizare si alte informatii pentru orientarea persoanelor in aeroporturi, in gari, hoteluri etc.

New media reprezintd forme interactive de comunicare care utilizeaza internetul, inclusiv

podcast-uri, RSS feed-uri, retele sociale, mesagerie text, blog-uri, lumi virtuale etc. New media

face posibil ca oricine sa creeze, sa modifice si sa discute cu alte persoane folosind instrumente
relativ simple, care sunt de obicei gratuite sau nu sunt scumpe. New media necesita un calculator
sau un aparat mobil cu acces la internet.

Exemple de inovari in practicile de afaceri

» Stabilirea unor echipe formale sau informale de lucru pentru imbunatatirea accesului si
impartasirea cunostintelor intre diferite departamente, cum ar fi cel de comert, cercetare,
productie etc.

» Introducerea unor standarde de control a calitatii pentru furnizori si subcontractori;
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Sisteme de furnizare de management pentru a optimiza alocarea resurselor de la sursele de
intrare pana la furnizarea finala a produselor;

Prima introducere a unor stimulente pentru performanta individuala sau de grup;

Prima introducere a teleworking-ului (o munca practicatd de la distantd cu ajutorul

calculatoarelor si telecomunicatiilor) sau a biroului “fara hartie”.

Exemple de inovari organizationale referitoare la organizarea muncii

>
>

Reducere sau crestere 1n structura ierarhica de luare a deciziilor;

Schimbari in responsabilitati, cum ar fi acordarea unui control substantial si
responsabilitate asupra proceselor muncii pentru personalul productiv, de distributie sau
vanzare;

Introducerea Sistemului de Performanti Inaltd de Lucru (High Performance Work System-
HPWS) caracterizat de o organizare holisticd infatisand structuri ierarhice plate, rotatia
locurilor de munca, echipe auto-responsabile, multi-tasking (rularea mai multor programe
informatice in acelasi timp), o implicare mai mare a angajatilor cu pregitire medie in
luarea deciziilor si inlocuirea canalelor de comunicatii verticale cu cele orizontale;

Sisteme de formare profesionald sau de instruire noi, cum ar fi video la fiecare statie de
lucru a angajatului care infatiseaza provocari in curs de desfasurare pentru intreprindere
sau care furnizeazd informatii referitoare la modernizarea calificarii cu scopul de
imbunatatire a abilitatii angajatilor Tn recunoasterea problemelor si in preluarea
responsabilitatii;

Crearea unei directii noi, de ex. prin Imparfirea managementului de marketing si de

productie in doud directii sau alternativ, o schimbare pentru a integra directiile.

Exemple de inoviri in relatii externe

>

Prima utilizare a unei surse de cercetare sau productie din afara Intreprinderii dacd aceasta
aduce o schimbare in modul in care fluxul activitatii este organizat in intreprindere;
Prima utilizare a aliantelor care solicitd personal care sa lucreze impreuna cu personalul

din alta organizatie, incluzand schimbarile de personal temporar.

Inovirile organizationale exclud:

Schimbari in strategia manageriala nesemnificative;

Introducerea unei noi tehnologii care este utilizata numai pe un departament al firmei (de
ex. in productie). Acestea sunt de obicei inovari de proces;

Simplele extensii ale schimbarilor organizationale care au fost deja implementate in trecut

sau in cadrul unui departament al intreprinderii.
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Anexa 3. Evolutia sistemului economic japonez

Structura economica traditionaldi

Intreprinderi mari
<: IMM subcontractate

Departamentul producere
IMM subcontractate

Departamentul distributie
IMM subcontractate
Departamentul CD

IMM subcontractate

Redirectionarea productiei peste hotare, urmare globalizarii (dupda 1990)

Producere peste hotare

Intreprinderi mari

Departamentul producere

Departamentul de distributie Producere peste hotare

IMM subcontractate care

Departamentul CD au supravietuit

v

Relatiile Intreprinderi mari & IMM, prezent

intreprinderi mari Producere peste hotare

Departamentul producere

Departamentul distributie

Departamentul CD Institute de

cercetare

Sursa. Japan’s 2005. In: White Paper of SMEs, Agentia IMM, Japonia
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Anexa 4. Caracteristicile sectorului IMM 1n statele Asiei

Tara % IMM 1in Aportul sectorului IMM la dezvoltare
total
unitati
economice

Thailanda | 90% asigurd 65% din ocuparea fortei de munca si 47% din industria
prelucratoare cu valoare adaugata

Filipine 99% contribuie cu 45% din ocuparea fortei de munca, 18% din valoarea
addugata din sectorul de productie.

Bangladesh contribuie la formarea PIB industrial cu 50% si ofera locuri de
munca pentru 82% din totalul locurilor de munca din sectorul
industrial

Nepal cca 98% detin peste 63% din segmentul cu valoare adaugata.

India contributia IMM-urilor la PIB este de 30%

Japonia 99,7% si ocupd 80% din forta de munca a tarii.

Sursa. Elaborat de autor
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Anexa 5. Segmentarea intreprinderilor micro, mici si mijlocii conform principalilor indicatori

Anexa 5 a. Clasificarea IMM 1n Uniunea Europeana

Indicatori Intreprinderi din Uniunea Europeana
Micro*, % Mici, % Mijlocii, %
Unitati 93 6 1
Angajati 29,2 20,4 17,3
Valoare adaugata 21,1 18,2 18,5

Sursa. Raportul anual al IMM europene [66], elaborat de autor

Anexa 5 b. Anexa. Clasificarea IMM din Japonia*

Genul de|Nr. angajatilor | Capital Nr. IMM
activitate |(pers) (mil.Yen)

Productie |pana la 300 pana la 300 (4 689 609

MM Comert |panala 100 pana la 100
Comert |pani la 50 pandla 50 [(99% din total
Servicii |panila100  |panila50 |/ntreprinderi)
Inclusiv,
Microintreprinderi  |Productie pana la 20 4102 169
Comert  en-gros,|pandlas (87% din IMM)

Comert en-detail,

Sursa. Japan’s 2005. In: White Paper of SMEs, Agentia IMM, Japonia

* Clasificarea IMM japoneze are loc dupd genuri de activitate, fiind separate dupa

criteriul fortei de munca si capitalului detinut
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Anexa 6. Distributia IMM din Statele UE, SUA, Japonia dupa principalii indicatori

State/ IMM Angajati Valoare adaugata
Indicatori | Numar % din Numar | % din | Per (tril. Euro) | % din total
(mil. total (mil. total IMM
unitati) pers)
UE 22,3 99,8 90 67,0 |66 3,7 57,4
SUA 18,8 99,8 50 52 397 |38 44,4
Japonia 3,9 99,5 33 866 |71 -* -*

* datele cu privire la valoarea adaugata a IMM nipone nu sunt disponibile.

Sursa. Raportul anual al IMM europene, elaborat de autor

Noti: In SUA si Japonia, intreprinderile mijlocii pot angaja pani la 299 de angajati; in cazul
SUA, datele pentru intreprinderile micro sunt ajustate prin includerea unor intreprinderi care nu
sunt angajatori de la US Census Bureau, pentru a tine cont de persoanele fizice care desfasoara
activitdti independente. Date pentru valoarea adaugatd nu sunt disponibile pentru afacerile

nefinanciare 1n cazul Japoniei
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10.

Anexa 7. 10 Principii ale Small Business Act
Dezvoltarea unui mediu favorabil intreprinzatorilor care sa faciliteze crearea de IMMIi, indeosebi
de catre femei si imigranti, si care sa Incurajeze transmiterea intreprinderilor, in special a IMM-
urilor familiale. Promovarea culturii antreprenoriale, indeosebi prin constituireca de retele ale
intreprinderilor si prin schimburile de experientd. Statele membre trebuie sa ia masuri in
domeniile invatdmantului, formarii, fiscalitatii si asistentei pentru intreprinzatori,
Sprijinul pentru intreprinzatorii cinstiti care doresc s reinceapd o afacere dupa un faliment.
Incurajarea dezvoltirii ,,politicii sansei a doua”. Statele membre trebuie si instituie programe de
sprijin si sa limiteze durata procedurilor de lichidare in urma unui faliment nefraudulos;
Elaborarea de norme 1n conformitate cu principiul ,,Ganditi mai Intai la scard mica”. Inainte de
adoptarea unor noi norme, trebuie sa se evalueze impactul acestora prin intermediului unui ,,test
IMM” si sa deruleze consultari cu partile interesate. Trebuie sa se prevada masuri specifice
pentru intreprinderile mici si mijlocii in ceea ce priveste obligatiile de informare si declarare.
Adaptarea administratiilor publice la nevoile IMM si eliminarea obstacolelor administrative.
Statele trebuie sa recurgd intr-o mai mare masurd la proceduri simplificate, la servicii
administrative online si la sistemul ghiseelor unice. Acestea se angajeazda sd accelereze
procedurile de creare a intreprinderilor si de incepere a activitatilor comerciale.
Adaptarea instrumentelor de care dispun autoritatile publice in materie de achizitii publice si
acordare a ajutoarelor de stat. In acest sens se solicitd elaborarea unui cod de bune practice,
destinat autoritatilor contractante in materie de achizitii publice si ajutoarele de stat pentru IMM.
Accesul la diverse tipuri de finantare, cum ar fi capitalul de risc, microcreditele sau finantarea de
tip mezanin. Astfel, se pune accent pe crearea conditiilor favorabile pentru investitii, in special la
nivel transfrontalier. Statele vor lansa noi programe de stimulare, exploatand, in acelasi timp,
Adaptarea politicii pietei unice la caracteristicile IMM si imbunatatirea guvernantei si vizibilitatii
acesteia. IMM-urile trebuie sa profite de oportunitatile oferite de piata comund, in special prin
intermediul unor sisteme de brevete si de marci comunitare. In plus, statele membre trebuie sa
asigure respectarea principiului recunoasterii reciproce si buna functionare a retelei SOLVIT.
Consolidarea potentialului de inovare, cercetare si dezvoltare al IMM, in special prin dobandirea
calificarilor necesare de catre Intreprinzatori si personalul acestora, prin regruparea
intreprinderilor in clustere si prin coordonarea initiativelor nationale.
Transformarea provocdrilor legate de mediu In oportunitdti, in ceea ce priveste productia si
comercializarea bunurilor si a serviciilor.
Deschiderea IMM catre pictele externe. IMM trebuie sa fie sprijinite pentru a surmonta barierele
in calea schimburilor cu tarile terte si, in special, cu pietele emergente.
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Ce este COSME?

Perioada de

implementare

Buget

Beneficii

Grup tinta

Obiective generale

Anexa 8. Programe europene pentru dezvoltarea IMM
Anexa 8 a. Programul COSME

*programul UE pentru competitivitatea intreprinderilor si a IMM
*pune in aplicare initiativa 1n favoarea intreprinderilor mici (SBA)
» reflectdnd vointa politica a Comisiei de a recunoaste rolul central pe care il detin

IMM in cadrul economiei UE.

+2014-2020

2,3 miliarde EUR.

s participarea la COSME oferda Moldovei acces la diferite proiecte, cum ar fi
Reteaua Europeana a Intreprinderilor (Enterprise Europe Network).

+programul dezvolta si sporeste competitivitatea sectorului IMM, astfel
contribuind si la implementarea cu succes a Acordului de Asociere.

*Republica Moldova nu are acces la Programele din cadrul componentei “Acces
la finantare”.

antreprenorii, mai ales cei de la nivelul IMM-urilor, care vor beneficia de acces
mai usor la finantarea afacerii lor

*cetatenii care doresc sd desfasoare activitati economice independente si care se
confrunta cu dificultati in a Infiinta sau dezvolta propria afacere

e autoritatile statelor membre, care vor fi mai bine sprijinite in eforturile lor de a
elabora si pune in aplicare o reforma eficientd a politicilor de profil

simbunititirea accesului la finantare pentru IMM-uri sub forma de
participatii si imprumuturi:

«facilitate de participatii pentru investitiile aflate in faza de crestere va oferi
IMM-urilor finantare de tip participatii, rambursabila si cu scop comercial,
in principal sub forma de capital de risc, cu ajutorul unor intermediari
financiari.

«facilitate de acordare de imprumuturi, va oferi IMM Tmprumuturi directe sau
prin alte modalitati cu risc partajat puse la dispozitie de intermediari
financiari pentru a acoperi imprumuturile.

*imbunatitirea accesului la piete in interiorul Uniunii si la nivel global:
eservicii de sprijinire a afacerilor orientate spre crestere economica, prin
intermediul Retelei intreprinderilor europene, pentru a facilita expansiunea
afacerilor pe piata unica.

*sprijin in afaceri IMM, in afara UE.

*Sprijin pentru cooperare industriala internationala, in special in vederea
reducerii diferentelor dintre mediile de reglementare si de afaceri dintre UE
si principalii sdi parteneri comerciali.

s promovarea spiritului antreprenorial: activitatile vor include dezvoltarea
competentelor si atitudinilor antreprenoriale, in special in randul noilor
antreprenori, a tinerilor si a femeilor.

s programul va sprijini anual 39 000 de intreprinderi, ajutindu-le sa genereze
sau sa pastreze 29 500 de locuri de munca si va lansa anual 900 de noi
produse, servicii sau procese in materie de afaceri. Efectul de parghie —
oferirea de fonduri de pana la 25 de miliarde EUR.

Fig. A 8.1. Programul COSME?

Sursa. https://ec.europa.eu/easme/en/cosme (vizitat la 15.06.2016)

2 La 29 septembrie 2014 Republica Moldova a devenit prima tard membra a Parteneriatului Estic ce a aderat la

COSME
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Anexa 8 b. Programul HORIZONT 2020

Orizont 2020 este noul program-cadru al UE pentru cercetitori - cel mai mare program
multinational de sprijin pentru cercetare si inovare din lume. Pot participa cercetatori de orice

nationalitate, din orice domeniu de cercetare si aflati in orice etapa a carierei lor.

— doctoranzi

a) Grup tinta:

cercetatori care detin deja un
doctorat

cercetare intre sectorul stiintelor
multidisciplinare avansate si
a ingineria de varf, care ar putea
genera linii de tehnologie
complet noi

o
N
o
~N
I_
Z
@)
N
o
@)

Fig. A 8.2. Grupul tinta al programului Horizont 2020
Sursa. https://ec.europa.eu/easme/en/news/infographic-horizon-2020s-sme-instrument-
nutshell (vizitat la 15.07.2016)

b) Scheme de finantare in cadrul Horizont 2020:

granturi pentru cercetatorii la
inceputul carierei, 2-7 ani experienta
dupa obtinerea doctoratului

granturi de consolidare, pentru
de baza cercetatorii cu 7-12 ani de experienta
dupa obtinerea doctoratului

granturi pentru cercetatori
Scheme de avansati, destinate cercetdtorilor
finantare confirmati

validarea conceptului (numai
pentru beneficiarii granturilor

: CEC)
suplimentare ) ) ) )
granturi de sinergie: scheme-pilot

pentru grupuri mici de cercetatori
care au atins nivelul excelentei.

Fig. A 8.3. Scheme de finantare in cadrul Horizont 2020
Sursa. https://ec.europa.eu/easme/en/news/infographic-horizon-2020s-sme-instrument-
nutshell (vizitat la 15.07.2016)
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¢) Domenii ale Programului “Horizont 2020

Fig. A 8.4. Domenii ale programului “Horizont 2020

Sursa. https://ec.europa.eu/easme/en/news/infographic-horizon-2020s-sme-instrument-
nutshell (vizitat la 15.07.2016)
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Anexa 9. Cadrul legislativ ce vizeaza sectorul intreprinderilor mici si mijlocii
din Republica Moldova

Legea Republicii Moldova nr. 166 din 11.07.2012 privind “Strategia Nationald de
Dezvoltare: 8 solutii pentru cresterea economica si reducerea saraciei”.
Legea nr. 206 din 07.07.2006 “Privind sustinerea sectorului intreprinderilor mici si
mijlocii”.
Hotararea Guvernului Republicii Moldova nr. 538 din 17.05.2007 “Cu privire la crearea
Organizatiei pentru dezvoltarea sectorului intreprinderilor mici si mijlocii”.
Hotararea Guvernului Republicii Moldova Nr. 685 din 13.09.2012 privind “Strategia de
dezvoltare a sectorului intreprinderilor mici si mijlocii pentru anii 2012-2020”, pag. 12.
PLANUL DE ACTIUNI privind implementarea Strategiei de dezvoltare a sectorului
intreprinderilor mici si mijlocii pentru anii 2015-2017. Prioritatea 2. Imbunititirea accesului

IMM la finantare

1.1. Obiectiv: Dezvoltarea schemelor inovative de finantare a IMM-urilor

1.11.

Atragerea asistentei financiare sub forma de granturi pentru dezvoltarea capacitatilor de
productie ale Intreprinderilor mici si mijlocii din sectorul rural

Cofinantarea IMM-urilor prin acordarea de granturi in scopul cresterii competitivitatii si
promovarii produselor acestora pe pietele externe

Elaborarea, diversificarea si implementarea instrumentelor de suport financiar a

antreprenoriatului inovativ (vauchere inovative

1.2. Obiectiv: Asigurarea eficientizarii transferului de remitente

1.2.1.

Continuarea procesului de atragere a remitentelor in crearea si dezvoltarea afacerilor

prin implementarea Programului de atragere a remitentelor in economie "PARE 1+1”

1.3.0biectiv: Atragerea liniilor de credit pe termen lung de la institutiile financiare

internationale

Atragerea liniilor de credit pentru finantarea afacerilor mici si mijlocii prin intermediul
Programelor: PNAET/PARE 1+1/Schema de Garantare a Creditelor a
ODIMM/JNPGA

Finantarea afacerilor in cadrul Componentei a Il-a a ,,Programului National de

Abilitare Economica a Tinerilor (PNAET)”

Identificarea si implementarea schemelor si modelelor de investitii inovative (venture

capital, crowdfunding si business-angels)
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1.3.4. Extinderea gamei serviciilor financiare (sistemul pc-banking, internet-banking,

......

in cadrul acestor servicii

1.4.0biectiv: Dezvoltarea sistemului de garantare a creditelor pentru IMM

1.4.1. Elaborarea si implementarea schemelor eficiente de garantare a creditelor IMM-urilor prin

preluarea bunelor practici din domeniu, inclusiv bazate pe remitente

1.4.2. Organizarea campaniilor de mediatizare a avantajelor produselor de garantare pentru
dezvoltarea afacerilor
1.4.3. Capitalizarea Fondului de Garantare de Stat a Creditelor in vederea asigurarii accesului la

credite a unui numar mai mare de IMM-
1.4.4. Imbunititirea mecanismului de garantare a creditelor pentru IMM-uri prin elaborarea
Propunerii de Politici Publice cu privire la dezvoltarea sistemului de garantare a creditelor si

preluarea practicilor internationale. Monitorizarea impactului activitatii de garantare
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Anexa 10. Categoriile de licente pentru Asociatiile de Economii si Imprumut

Licenta de categoria Se acorda asociatiei nou-create ai carei membri sunt doar persoane

A fizice, fiind valabila in limita unitatii administrativ-teritoriale de nivelul
intii in care este inregistrata asociatia si nu acorda dreptul de instituire a
filialelor si de deschidere a reprezentantelor pe teritoriul unitatii

mentionate.

Licenta de categoria Se acorda asociatiei nou-create sau asociatiei care detine licenta de

B categoria A, ai carei membri sunt doar persoane fizice, fiind valabild 1n
limita unitatii administrativ-teritoriale de nivelul al doilea in care este
inregistratd asociatia si acordd acesteia dreptul de a institui filiale si a

deschide reprezentante pe teritoriul unitatii mentionate.

Licenta de categoria Se acorda asociatiei care a detinut in decurs de cel putin un an licenta de
C categoria B, ai carei membri pot fi persoane fizice si juridice, valabila
pe intreg teritoriul Republicii Moldova si acorda asociatiei dreptul de a

institui filiale si a deschide reprezentante in Intreaga tara.

Sursa. Legea nr. 139-XVI din 21.06.2007, elaborat de autor in baza sursei
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Anexa 11. Analiza SWOT a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova

Puncte forte

Puncte slabe

Sunt flexibile si dinamice

Elaboreaza si implementeaza inovatii.
Investesc in internationalizare si export.
Beneficiaza de competente dobandite de
catre emigrantii care si-au dezvoltat
afacerile proprii.

Personal inalt calificat in sectorul TIC.
Forta de munca cu abilitati in cunoastere a

limbilor straine.

Nivel scazut al culturii antreprenoriale
Incapacitatea sectorului IMM de a se
asocia si a purta un dialog eficient cu
autoritatile publice.

Capacitati reduse de a atrage fonduri le UE
pentru dezvoltarea IMM inovative

Slaba cunoastere a tehnicilor de acces pe
piete externe

Nivelul scazut de competitivitate a IMM.
Insuficienta gajului

Interes scazut de a dezvolta afaceri rurale.

Oportunitati

Amenintari

Dezvoltarea sectorului IMM este o directie
strategica pentru politica Guvernului.

Baza legislativa pentru dezvoltarea IMM
este creatd si imbunatatita continuu.
Proceduri simplificate pentru inregistrare
Pozitia geografica favorabila a tarii, situatd
intre UE si tarile CSIL.

Regimuri de comert favorabile (CSI,
CEFTA, UE Turcia).

Acordul de asociere Republica Moldova —
UE.

Accesul rapid la Internet.

Existenta conflictului teritorial.

Migrarea semnificativd, mai ales la tineri.
Presiune competitivd internationala.
Dependenta energetica a tarii.

Adaptarea lenta a sistemului educational la
cererea pietei forter de munca.

Tendinta de majorare a poverii fiscale.
Instabilitatea cadrului legislativ.
Constientizarea insuficientd a importantei
sectorului IMM de catre institutiile de stat.
Lipsa unei strategii privind avantajele
competitive ale tarii.

Lipsa unui Consiliu al IMM care sa sutina

si sd apere interesele IMM.

Sursa: adaptat de autor in baza sursei [103]
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10.

Anexa 12.
Anexa 12 a. Chestionarul “Perceptia antreprenorilor asupra accesului la finantare”

Stimate antreprenor,
Va rugam sa completati chestionarul de mai jos, care va contribui la evaluarea accesului la
finantare al IMM-urilor din republica. Va informam ca datele vor fi utilizate in scop de

cercetare si sunt confidentiale.

Intreprinderea DVS. are nevoie de surse de finantare suplimentare?

Da Nu
Care este scopul finantarii/creditului?
Initierea activitatii intreprinderii Procurarea mijloacelor fixe
Lansarea unui produs nou Procurarea mijloacelor circulante
Extinderea pe piete noi Cercetare si Dezvoltare
Alt scop

Care este suma necesara pentru finantarea intreprinderii?

Care este metoda de finantare cel mai des utilizata de intreprindere:

Creditul bancar Imprumuturi de la prieteni si familie
Imprumuturi de la organizatiile de microfinantare investitorii informali (business angels)
Imprumuturi de la Asociatiile de economii si Granturi/credite preferentiale
imprumut (AEQ) Fonduri europene
Alte surse
Ce Va determina sa alegeti o anumita sursa de finantare/credit?
Cele mai mici costuri Neimplicarea finantatorului in activitatea
Cele mai mici garantii/gaj solicitat intreprinderii
Cea mai simpla si rapida procedura de Nu am criteriu decisiv de selectie
obtinere

Care este rezultatul ultimei solicitari de finantare/credit?
Ati obtinut integral suma solicitata

Ati obtinut mai mult de 50% din suma solicitata

Ati obtinut mai putin de 50% din suma solicitata

Ati fost refuzat

Care este valoarea medie a finantarii/creditului obtinut?
Apreciati gradul de accesibilitate a unei finantari/credit?

Se obtine foarte usor Se obtine foarte dificil
Se obtine usor Este imposibil sa obtii o finantare
Se obtine dificil Nu ma pot pronunta

Care factor este mai important pentru a obtine finantare/credit?
Ideea de afaceri Garantiile
Business planul Istoria creditara
Echipa si experienta de business

In ce caz ati accepta un investitor in intreprindere? (care sa preia o parte din capitalul social al
intreprinderii i sa se implice 1n activitate)
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11.

12.

13.

NN E

Resurse financiare Acces la furnizori si clienti noi
Acces la piete noi Nu accept un astfel de investitor
Acces la know-how

Intreprinderea DVS. investeste in cercetare / implementare de inovatii?
Da Nu

Considerati ca Guvernul RM faciliteaza accesul la finantare pentru antreprenori?
Da Nu Nu ma pot pronunta

Ce instrumente Tmbunatatesc accesul la finantare pentru antreprenori?

Garantii pentru credite Facilitati fiscale pentru investitiile in
Impozitare redusa companii mici
Sisteme de reglementare simplificate Granturi petru afaceri

Va rugam sa completati urmatoarele date despre intreprinderea DVS.

De cat timp activeaza intreprinderea DVS.?

Mai putin de 1 an De la 1-3 ani Mai mult de 3 ani
In ce domeniu activeaza intreprinderea DVS.?
Agricultura Constructii
Industrie/producere Turism
Servicii Alt domeniu
Cati angajati are intreprinderea DVS?
Pana la 4 angajati De la 20-49 angajati
De la 5-9 angajati De la 50-249 angajati

De la 10-19 angajati
Care este cifra de afacere Inregistrata in ultimul an?

Mai putin de 100 mii lei Intre 3 mil. lei — 25 mil. Lei
Intre 100 mii lei — 600 mii lei Intre 25 mil. lei — 50 mil. lei
Intre 600 mii lei — 3 mil. Lei Mai mult de 50 mil. Lei
Care este genul administratorului Intreprinderii
Feminin Masculin
Care este varsta administratorului intreprinderii
Pana la 35 ani Mai mult de 35 ani

Va multumim pentru timpul DVS.!

Anexa 12 b. Lista intreprinderilor si intreprinzatorilor chestionati:

SRL ,,Prodmimac”

IT ,,Cojusneanu Andrei”
IT ,,Mereniuc Sergiu”

I ,,Rata Valeriu”

SRL ,,Comicom bio”

IT ,,Tudor Loghin”

SRL “Anda”

SRL ,.Dasmoleiro”
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10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44,
45.
46.
47.
48.
49.
50.
51.
52.
53.
54.

Botnari lon

SRL ,,Deea House”

GT “Nedelciuc Dorin Mihail”
GT ,,Hachi Ion”

GT ,,Lungu Nicolae”
SRL “Agrodominant”
SRL ,,Viomed Cord”
SRL ,,Vitaflor”

Il ,,Zuzu Valeriu”

SRL ,,Happy Bunny”
SRL ,,Ammodytes”

IT ,,Lungu Constantin”
II ,,Onica Artur”

SRL ,,Badan”

Braga Olga

Caradja Alina

GT ,,Chisca Rodica”
SRL ,,Covimpack”

GT ,,Curecheri Vitalie”
SRL ,,Izoterm Service”
Dosca Vladislav

SRL ,,Europrodus”

GT ,,Gilca Stefan Ghoerghe s. Panensesti”
SRL ,,Euroceramica”
GT ,,Grosu Artur”

GT ,,Jacub Ion”

GT ,,Ivanov Valeriu”
IT ,,Marin Grigoras”
Nicorean lon

SRL ,,Paine alba”

SRL “Paticris”

Plugaru Victoria

SRL “Garden Service”
Rotaru Eugen

SRL “Sercud”

SRL ,,Migdal-Prim”
Tania Guroma

SRL ,, Tehconlux”

SRL ,,Termosuport”
SRL ,,Transrural”

SRL ,,Autoescorta”
SRL “Izvorul Bicului”
Vasile Besliu

GT “Dragnev Vasile Ion”
SRL ,,Vasilini”

SRL ,,Novacomimpex”
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Anexa 13. Reglementarea si supravegherea fondurilor de garantare a creditelor

Reglementare NS Fara o
Se aplica legislalia *gle! o specifica considerand U
g specifica bazata pe N . legislalie de
pentru instituliile FGC societiTi Control public
X supravegherea . . supraveghere
de credit N financiare non- A
bancara prudenTiala
bancare
- Biirgschaftsbank - SGR Confidis - Finnvera - Fondul
- Socama - SPGM (Italia) - Hitelgarancia rural de
- Siagi - KredEx garaptare a
- Hitelgarancia (Estonia) creditelor,
- Biirg.Gesells. - Sowalfin Romania
- Austrian (Belgia) - Fondul
W_irschaftse - TESKOMB National de
rvice Garantare a
Creditelor
pentru
intrepridner
ile mici si
mijlocii,
Romania

Sursa: Douette (2003)

Nota: pentru a-si atinge scopul de sustinere a finantarii pentru entitatile sau sectoarele
tinta, fondurile de garantare trebuie sa prezinte incredere pentru institutiile de credit cu care au
conventie de colaborare. Diseminarea unei imagini amanuntite a activitatilor si a rezultatelor,
completata de un control riguros (atat intern, cat si extern printr-un auditor independent), precum
si printr-o reglementare si supraveghere prudentiale potrivite, reprezintd elemente care ar putea
contribui Intr-o mare masura la cresterea gradului de acceptare a garantiilor oferite de FGC.
Consolidarea increderii sectorului bancar in aceste fonduri este cu atdt mai importanta cu cat
garantiile angajate la nivel european ating sau depasesc de la 6 pana la 10 ori fondurile proprii.

Tabelul reflectd faptul cd modul in care este reglementatd si supravegheata activitatea
FGC difera de la tara la tara. Acest lucru este generat inclusiv de faptul ca fondurile de garantare

sunt considerate fie institutii bancare, fie institutii financiare non-bancare.
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Anexa 14. Fondurile de Garantare a Creditelor

Deosebiri functionale dintre banci si fonduri

Diferentele de forma de organizare a bancii si a fondului sunt evidente, structurile
respective fiind persoane juridice diferite. Deosebirile functionale, insa, in special la capitolul
asigurarii rambursarii creditelor, sunt mai putin evidente.

Una din ele rezida in faptul cd banca asigurd rambursarea creditului prin intermediul
gajului bunurilor debitorului, inclusiv ipoteca (gaj de imobil). In cazul in care debitorul nu-si
respecta obligatiunile creditare si refuza sa transmita in mod benevol bunul gajat, banca urmeaza
sd obtina o decizie judiciara privind comercializarea gajului, iar apoi sd vanda bunul, in timp ce
fondul de garantare achitd imediat toatd suma cautiunii/fidejusiunii in numerar. Acest avantaj al
fidejusiunii fata de gaj devine important in conditiile unei subdezvoltari a pietelor de imobil si
echipament, care, deocamdata, este caracteristica si pentru Republica Moldova. Astfel, datorita
fondului, bancile obtin o modalitate noua de reducere a riscurilor de creditare care este mai
operativa si mai convenabild pentru banci in comparatie cu gajul.

Institutia la care garantarea este singura activitate pe care o realizeaza, ar putea cunoaste
mai bine decat banca situatia intr-un sector sau altul al economiei sau starea de lucruri pe pietele
secundare ale bunurilor (pamant, imobil, echipament, tehnica etc.). Datorita specializarii, fondul
asigura o calitate sporitd a evaluarii riscurilor de creditare, fapt care reduce la minim erorile la
selectarea clientilor si, drept urmare, diminueaza frecventa cazurilor de nerambursare. Acest
efect al specializarii permite fondurilor sa colaboreze cu clienti de genul IMM, pe care bancile,
de regula, 1i evitd. Pe de alta parte, incheierea unor contracte de fidejusiune cu intreprinderile
respective le deschide acestora accesul la sursele de creditare §i imprumut.

Experienta diferitelor tari in domeniul reglementarii si supravegherii fondurilor de
garantare se caracterizeaza printr-o serie de trasdturi. Cele mai importante tipologii sunt
urmatoarele:

Reglementarea si supravegherea se bazeaza pe legislatia bancara, chiar daca fondurile de
garantare nu atrag depozite, ci folosesc resursele proprii in activitatea desfasurata. Principalele
coordonate in exercitarea supravegherii se refera la analiza managementului riscului, cu accent
pe solvabilitate. Acest indicator ce raporteaza fondurile proprii la activele ponderate la risc, este
fixat la minim 8%, dar nivelul minim poate fi ti mai restrictiv. Noul Acord de Capital (Basel II)
va revizui fundamental calibrarea si ponderarea riscurilor, aducand ldmuriri care permit o mai
buna evaluare a fondurilor de garantare si de aici, o mai larga acceptare a garantiilor de catre
institutiile de credit. Basel II largeste aria garantiilor acceptate si precizeaza conditiile necesare

acceptarii acestor garantii.
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A doua mare categorie privind reglementarea si supravegherea FGC are in vedere considerarea
acestor entitati in grupa institutiilor financiare nebancare (Belgia, Italia). De exemplu, pentru
cazul belgian, principalele prevederi de reglementare se refera la conditii de autorizare a
fondurilor de garantare, criterii privind competenta si independenta conducerii, mentinerea unei
lichiditati capabile sa asigure acoperirea eventualelor pierderi ale debitorului garantat,
solvabilitatea minima, tehnici de previzionare a riscurilor, expunerea maxima din angajamentele
de garantare. Fondul de garantare este obligat sd furnizeze informatii complete si precise
supraveghetorului, iar acestuia i se confera inclusiv drepturi legate de impunerea unui plan de
redresare sau obligatia de a fuziona sau de a lichida fondul in cazul unor dificultati. In sistemele
in care Guvernului i s-a conferit un rol important, reglementarile special dubleaza prudenta prin
controlul realizat uzual de Ministerul de Finante. In Ungaria, AVHGA trebuie si depoziteze la
banca centrald 20 milioane EUR. O retragere a acestor depozite semnaleazd o problema de
lichiditate a fondului de garantare. In Belgia (Sowalfin) si in Lituania, statul defineste volumul
garantiilor pentru care acceptd responsabilitatea financiara: Sowalfin are un nivel maximal de
500 milioane EUR. Invega poate angaja statul pand la maxim 8.7 milioane EUR (cifre aferente
anului 2003). In Slovacia, daca statul doreste reducerea sau cresterea capitalului SZRB, trebuie
sa ceard autorizare de la banca nationald. Exista un Comitet de Supraveghere (cu delegati de la
trei ministere) responsabil cu buna organizare a fondului de garantare, cu executarea planului de
audit intern, cu aprobarea raportului de audit extern. De asemenea, SZRB se supune legii bancare
in privinta responsabilitatii financiare pentru garantiile date. Slovacia, Belgia, Lituania stabilesc
o valoare maxima a garantiilor acordate de un fond sub forma unui plafon.

Ca urmare, constatdm ca practica a impus drept solutii pentru un control riguros si
eficient al activitatii FGC trei paliere distincte de supraveghere: - controlul intern exercitat de
fiecare FGC in functie de normele proprii; - controlul realizat de un auditor extern specializat; - o
supraveghere efectuatd de autoritatea insdrcinatd in acest scop (autoritate care poate fi in

principiu o banca centrald, guvernul sau o institutie specializata).

Fonduri de garantare a creditelor - practica internationala
Romania. In scopul diminuarii riscului din partea bancilor referitor la recuperarea
propriilor plasamente, precum si a recuperarii plasamentelor efectuate de clientii bancii sub
forma depozitelor bancare, s-au infiintat si sunt operante urmatoarele fonduri:
Fondul de Garantare a Creditelor pentru Intreprinzaorii Privati.
Fondul de Garantare a Creditului Rural.

Fondul de Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar.
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Fondul de Garantare a Creditelor pentru Intreprinzatorii Privati a luat fiintd in baza
Hotararii Guvernului nr. 463/1992, avand drept scop principal sustinerea agentilor economici cu
capital privat ti facilitarea accesului acestora la credite pe termen mediu si lung. Constituit sub
forma unei societati pe actiuni, in temeiul Legii nr. 31/1990, Fondul se implica in activitatea de
creditare prin intermediul garantiilor suplimentare oferite solicitantilor de credite pentru toate
proiectele care indeplinesc conditiile minime de profitabilitate. Concret, Fondul poate acorda
garantii oricarui intreprinzator privat, in limita a 70% din valoarea nominali a creditului solicitat.
Acordarea garantiei de catre Fond se realizeaza in conditii diferite, in functie de natura creditului
(credite pentru investitii, credite pentru capital de lucru, linii de credit, credite pentru nevoi
sezoniere, credite pentru export etc.) si presupune, in prealabil, intocmirea, de catre solicitant, a
unei documentatii specifice.

Dupa analizarea documentatiei, Fondul poate acorda garantii in limita maxima de 70%
din valoarea creditului, iar partea ramasa neacoperita, respectiv 30% din valoarea creditului plus
dobanda aferentd, va fi garantata de catre client printr-o modalitate agreatd de catre banca
creditoare. Acordarea garantiilor de catre Fond asigura dreptul acestuia de a urmari, impreuna cu
banca creditoare, destinatia si modul de utilizare a creditului, stabilite initial.

Fondul de Garantare a Creditului Rural este constituit si functioneaza ca societate pe
actiuni, avand ca scop principal sustinerea agriculturii romanesti si, in mod deosebit, a
producatorilor privati din agriculturda (cum sunt: fermierii privati, asociatiile de fermieri privati,
societatile agricole sau societatile comerciale cu capital privat ce se ocupa cu exploatarea
terenurilor agricole sau cresterea animalelor etc.). De aceea, Fondul faciliteazd accesul la
finantarea prin credite a acestor categorii de producatori in scopul asigurarii de resurse financiare
necesare demararii activitatii, dotarii tehnice etc.

In cazul acestui Fond limita de garantare este de 50% din volumul creditului solicitat
bancii. Volumul de garantare de catre Fond se stabileste sub forma unui plafon maxim, care se
actualizeaza periodic. Documentatia necesara pentru solicitarea acordarii garantiei de catre Fond
cuprinde:
solicitarea de garantare (din partea creditorului);
dosarul de creditare (intocmit conform normelor proprii de lucru a bancii creditoare);
declaratia solicitantului de credite (conform unor proceduri specifice, prin care se admite accesul
Fondului la bunurile creditate si documente).

Dupa aprobarea solicitarii de garantare, se intocmeste un contract intre Fond si banca, iar
garantia oferitd de Fond se diminueazd odata cu rambursarea creditului pentru care a fost

acordata initial.
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JAPONIA. Statul japonez sustine sectorul IMM atat prin alocarea de resurse financiare
prin credite, cat si prin acordarea de garantii institutiilor financiare creditoare, in realizarea
acestor obiective fiind instituite Corporatia de Garantare a Creditelor (CGC) si Directia pentru
suplimentare a Creditelor in cadrul JASME. Fiecare din cele trei institutii publice de sustinere a
IMM satisfac cererea anumitor tipuri de intreprinderi. In acest context, este de mentionat ca
NLFC, creatd in 1949 cu capital de stat in proportie de 100%, deserveste preponderent
businessul mic si are 152 de filiale. JASME, fondata in 1953 cu 100% capital de stat, isi are
clientii printre intreprinderile mijlocii, deservindu-i in 61 de filiale. SCB, instituita in anul 1936,
este o cooperativa de credit si suplimenteaza nevoile de finantare ale clientilor sdi, a caror
depuneri reprezintd 21% din totalul capitalului, restul fiind mijloace de stat.

Specificul institutiilor sus-mentionate este satisfacerea unei cereri mari de finantare, dar cu
valori destul de reduse. Astfel, marimea unui credit acordat de catre NLFC, care a acoperit 31%
din piata destinata IMM, a fost de 9 de ori mai mic comparativ cu cel oferit de catre bancile
comerciale din regiuni, care, impreuna nu detin decat o cota de 27% si, respectiv, de 32 de ori
mai mic decat un credit acordat de bancile comerciale din orase, a caror pondere constituie 13%
din totalul creditelor. Finantarea IMM are loc, preponderent, pe termen mijlociu, creditele
acordate pentru 37-60 luni detinand 63%, fiind urmate de cele oferite pentru 31-120 luni cu o
pondere de 26%, restul fiind impartite intre creditele pe termen scurt (pana la 36 luni) cu 9% si,
respectiv, pe un termen care depageste 121 luni — 2%. Concomitent, este important a sublinia ca
65% din totalul creditelor sunt solicitate de microintreprinderile care angajeaza mai putin de 4
persoane, iar ponderea celor cu 5-9 salariati constituie 21% . Genul de activitate care domina
solicitdrile de finantare reprezintd serviciile (21%), fiind urmate de restaurante, hoteluri, baruri
(20%), constructii (16%), industrie (14%), comert (8%).

Analiza indica o predominare covarsitoare a creditelor solicitate de IMM fara a dispune de
garantie (cca 90%). Intru satisfacerea acestor cereri, care, indupitabil, sunt respinse de orice
institutie financiard, statul a instituit Corporatia de Garantare a Creditelor. Istoria acestei
organizatii se regaseste in socurile economice prin care a trecut Japonia in secolul precedent si a
ups, au fost alocate fonduri din mijloace publice pentru acordarea imprumuturilor; ulterior, au
fost stabilite cu strictete functiile si oferite o serie de drepturi institutiilor financiare; in final,
fiind implementat un sistem care sa maximizeze numarul si volumul creditelor acordate, oferind
credibilitate IMM debitoare. Astfel, statul suporta pierderile institutiilor in urma relatiilor cu
IMM, ceea ce limita, totusi, oferta de finante.

Pentru a inlatura aceste deficiente, a fost creat sistemul de garantare, Corporatia de
Garantare a Creditelor realizand, in prezent, 2 functii:
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6. acordarea garantiilor institutiilor financiare contra ricurilor legate de creditele acordate IMM;
7. asigurarea garantiilor oferite (JASME asigura garantiile sus-mentionate).

Pentru IMM existd 2 posiblitdti de a obtine o garantie: prin intermediul institutiei
financiare sau direct de la CGC. Analiza dosarului de creditare este efecuatd de catre organizatia
care garanteaza, iar in cazul in care IMM este acceptata, atunci CGC ori emite certificatul de
garantie, ori aranjeaza acordarea imprumutului la o institutie financiara.

Pentru garantia oferitd, IMM achitd comision, care variazd de la 0-3% pana la 1%. in
cazul in care IMM nu-si respectd obligatiunile, atunci intervine CGC, care, ulterior, obtine
dreptul de a compensa pierderile din vanzarea intreprinderii.

Intru minimizarea pierderilor de activitate, CGC asigurd garantiile la JASME, in favoarea
cireia sunt achitate prime. In cazul in care, CGC, in calitate de garantor, efectueaza plati de
compensare a creditului, atunci 70-90% din aceasta valoare este acoperita de JASME. Ulterior,
dupia obtinerea sumei mentionate de la IMM, aceasta se transferd la JASME. In acest fel, statul
asigurd institutiei de garantare o solvabilitate maximalda, oferind IMM, in acelasi timp,
posibilitate de a satisface necesitatea de finantare.

Austria
AustrianWirtschaftsservice (AWS)

Parlamentul austriac a adoptat recent un pachet de stimulare economicd de 1 miliard de euro,
care include masuri de suport pentru economia austriaca si in special pentru IMM-uri. AWS
participd la implementarea numeroaselor masuri importante.

Mai intai de toate, capacitatea de garantare a AWS a fost prelungitd prin fonduri suficiente
pentru a oferi garantii suplimentare cu un total de 400 de milioane de euro pe an. Aceste fonduri
sunt directionate de AWS prin existenta produselor de garantare pentru creditele IMM-urilor,
pentru promovarea inovatiilor in cadrul IMM-urilor, pentru microcredite si pentru investitii In
Austria. AWS de asemenea si-a modificat, un anumit numar de produsele pentru a facilita si mai
mult IMM-urilor accesul la finantare in contextul crizei financiare (AWS face uz de cadrul
temporar cu ajutorul statului, prin urmare, modificarile sunt valabile pana la 31.10.2010):

» AWS la moment ofera garantii pentru ,, podul de finantare” a IMM-urilor. Compania beneficiara
trebuie sa demonstreze raportul fondului propriu de cel putin 8% pentru anii 2006 si 2007,
precum si a unei datorii cu o perioadd de rambursare de maxim 15 ani. Valoarea garantiei este
direct legatd de numarul de angajati. Pentru fiecare angajat, o fractiune de garantare de 15 000
euro, se aplicd pand la un maxim de 2,5 milioane de euro. Garantia acoperd pana la 80% din

imprumut pe un termen de maximum 5 ani.
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Suma maxima la garantie individuala pentru creditele destinate capitalului de lucru pentru IMM-
uri a fost majoratd cu 2 milioane de euro, cu un termen de maximum 5 ani (anterior, valoarea
maxima a creditului a fost limitata la 1 milion de euro).

Suma maxima la garantie individuald pentru creditele destinate capitalului de lucru pentru tinerii
antreprenori/start-up a fost majorata cu 480 000 euro (anterior, valoarea maxima a creditului a
fost limitata la 300 de mii de euro).

Mai multa flexibilitate in ceea ce priveste garantii pentru micro-credite.

Capital dublu — fondul de garantare: limita pentru fondurile proprii, care poate sa dubleze a fost
majorata de la 1,875 milioane la 2,5 milioane de euro.

Fonduri proprii, finantarea garantiilor: Rata de acoperire pentru garantarea fondurilor proprii a
fost majoratd de la 50% la 75%. Valoarea totald a fondurilor proprii de finantare pe care
compania le primeste de la unul sau mai multi investitori nu poate depasi 2,5 milioane euro pe o
perioada de doisprezece luni.

Belgia: Sowalfin

In ultimul trimestru al anului 2008, guvernul Walloon a decis o serie de initiative publice de a
oferi IMM-urilor un sprijin financiar suplimentar pentru a face fata crizei actuale. Multe dintre
aceste masuri sunt directionate prin intermediul Sowalfin §i prin companii afiliate, cum ar fi
Sofinex (facilitarea exportului si importului) si Invests (companii de investitii).

Aceste masuri vizeaza sa ment{ind o relatie stabild si responsabild intre Sowalfin si sectorul
bancar, si pentru a evita orice risc de criza a creditelor catre IMM-uri care au 0 nevoie extrem de
mare pentru capital de lucru, datoritad achitarii mai indelungate.

Printre masurile de combatere a crizei sunt si:

Majorarea volumului garantiei a Sowalfin de catre guvernul Walloon, de la 450 milioane euro la
500 milioane euro.

Acum, Sowalfin are dreptul de a garanta liniile de credit existente, atunci cand trebuie sd fie
reinnoite. Acest nou instrument are o garantie maxima de acoperire de 50%, si se limiteaza la o
suma maxima de 500 000 euro in valoare totald pentru orice beneficiar (grup de companii).
Acest nou instrument de garantare dispune de un buget total de 25 milioane euro in garantii
(inclusiv ,,contra-garantii” similare eliberate de Socamut pentru companiile foarte mici, cu sume
de garantare de mai putin de 150 mii euro). Aceastd masurd este planificata pentru o durata
initiald de trei ani §i ar putea fi reinnoitd dupa analiza de impact a instrumentului.

In cadrul Sofinex 40% sunt actionari si Sowalfin poate emite garantii pentru IMM-urile
exportatoare sau pentru a investi in tari strdine. Volumul total de garantare admisibild a fost

acum ridicata de guvernul Walloon de la 20 milioane euro la 50 milioane de euro (inclus in
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volumul de garantie globala de 500 milioane euro). Mai mult decat atat,comisia de credit al
Sofinex are dreptul sa creasca acoperirea garantiei pentru creditele de export de la 50% la 75%.
Pana in prezent, IMM-urile participante ale companiei ,,Invests” au fost autorizate sa investeasca
pana la 50% din finantarea unei noi companii ca sa-i dea un efect de parghie mai mare de a
atrage noi finantari si, in special prin intermediul sectorului bancar. Noul set-up prevede ca
»Invests” acum poate acoperi pand la 75% din finantarea necesitdtilor investitionale pentru
urmatorii 3 ani, iar cele 25 % suplimentare din noile riscuri sunt garantate in mod automat de
citre Sowalfin pana la 50%. In timp ce compania "Invests" a avut intotdeauna preferinta de a
oferi finantare pe termen scurt, ea acum este autorizatd sd mareasca oferta de finantare pe termen
scurt, in urmatorii 3 ani, de 1 milion de euro, care acoperd 100% din necesarul capitalului de
lucru si la rate ale dobanzii similare cu cele practicate in sectorul bancar. In ceea ce priveste
participarea investitiilor, aceste operatiuni de finantare pe termen scurt beneficiaza de o garantie
automata de 50% din parte Sowalfin. Liniile de credit existente, de asemenea, pot beneficia de o
garantie sub conditia de a fi majorata cu cel putin 25%. Acest tip de finantare pe termen scurt va
fi oferit cu prioritate clientilor existenti ai companiei "Invests", care se confruntd cu dificultati in
accesarea finantarii bancare, sau celora care au restante in crestere.

In afard de afaceri cu garantare, compania Sowalfin este de asemenea activd in domeniul de
cofinantare subordonati. In contextul crizei, activitatea de cofinantare va fi deschisa in sectoarele
unde Sowalfin nu a fost prezenta pana acum, hoteluri, restaurare, cafenele, etc.

in cele din urma, SOWALFIN are un rol activ de intermediator. Aceasta intermediere a inceput
pragmatic la data de 1.01.2009 si in curind va fi oficializata §i comunicata tuturor partenerilor.
Waarborsreselins of ParticipatieMaatschappii Vlaanderen (PMV) nv

Pentru a reactiona la criza financiara, Waarborgregeling a adaptat instrumente de garantie in trei
moduri:

Limita maxima pentru o garantie individuald a fost majorata de la 500 000 de euro la 750 000 de
euro;

Cererile de solicitare a garantiilor personale au fost eliminate;

Limita capitalului circulant a fost majorata. Acest lucru ar trebui sa faca accesul mai usor la
imprumuturi pentru capital circulant, care este esential pentru gestionarea zilnica a IMM-urilor in
contextul actualei crize financiare.

Waarborgregeling presupune cd cererea de solicitare a garantiilor suplimentare va creste, ca
urmare a crizei institutiilor financiare, ceea ce va conduce la mai multe cereri de solicitare a
garantiilor din partea bancilor. Pentru a acomoda aceasta evolutie, bugetul Waarborgregeling a

fost majorat, atat pentru anul 2008 cat si pentru 2009 (170 milioane de euro pentru fiecare).
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De asemenea, Waarborgregeling a creat noi produse si noi domenii de activitate. Independent de
criza, compania a decis sa emita garantii pentru contractele de leasing incepand de la 01.07.2009
si totodatd a inceput emiterea garantiilor pentru companii mari. IMM-urile trebuie s activeze nu
mai putin de 6 ani si sa aiba o istorie solida. Ele nu trebuie sa aiba pierderi si sa nu fie in situatii
dificile.

Republica Cehi: Czech-Moravian Guarantee and Development Bank (CMRZB)

CMRZB este o banca publica de dezvoltare care a primit o importantd finantare din partea statului
pentru a creste in activitatea sa de garantare peste intervalul de timp 2009 - 2010.

Intr-adevar, in luna februarie 2009, Guvernul Republicii Cehe a aprobat Planul National de Anti-criza,
precizand ca una dintre masurile sale de finantare suplimentara sa fie orientatd spre schemele de
garantare, pentru a sprijini si imbunatati accesul IMM-urilor la credite bancare.

De asemenea, Guvernul a decis sd urgenteze platile din fondurile structurale, unde au existat
aproximativ 60 de milioane de euro disponibili, pentru garantarea creditelor investitionale,
pentru finantarea proiectelor, In special celor in producere si in constructii i sd se concentreze
asupra capacitatilor acestor fonduri pe anii 2009 - 2010.

In martie 2009, Guvernul a decis, de asemenea, si relanseze un suport sub forma de garantii
pentru imprumuturile, care au drept scop procurarea mijloacelor circulante, care au fost
suspendate in ultimul trimestru din 2008, alocand o suma suplimentard de aproximativ 100
milioane euro pentru a sprijini IMM-urile care activeaza in sfera producerii si constructiilor.
Garantia masurilor anti-criza se bazeaza pe utilizarea produselor de garantare standarde, care au
fost intrebuintate cu succes pentru toate tipurile de industrii inainte de adoptarea Planului
National de Anti-criza. Finantarea sporitd a activitatilor de garantare a CMRZB a fost canalizata
prin intermediul instrumentelor standarde de garantare a imprumuturilor, care au ramas
neschimbate. Acestea sunt compuse din doua tipuri de produse:

Rata garantiei creste pand la 80% din mérimea creditul nerambursat;

Rata garantiei creste pana la 70% din marimea creditului si suma creditului maxim garantata este
limitata la 5 milioane CZK (coroana cehd) pentru credite investifionale si pand la 20 milioane
CZK (coroana cehd) pentru creditele capitalului circulant.

De asemenea, CMRZB are o activitate importanta in domeniul de ,, imprumuturi subordonate”
pentru IMM-uri.

Este de mentionat, ca suportul este disponibil pentru IMM-urile care activeazd numai in sfera
producerii si constructiei. Pentru alte sectoare, asistenta a fost suspendata.

Estonia: Credit and Export Guarantee FundKredEx (KredEx)

In martie 2009, Guvernul Estoniei a adoptat un set de misuri de sustinere a economiei,
cuprinzand majorarea plafoanelor de garantare a imprumuturilor, prin infiintarea unei companii
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de asigurare a creditelor si alocarea resurselor suplimentare din fondurile structurale europene,
pentru diferite instrumente financiare directe cu o valoare de 76,7 milioane de euro si o finantare
suplimentara din partea Bancii Europene de Investitii (EIB) de 51,1 milioane de euro.

Modificari in ceea ce priveste instrumentele de garantare a imprumuturilor:

Refinantarea altor Tmprumuturi este permisa pentru a ajuta companiile in obtinerea creditelor
pentru capital circulant, in cazul in care este nevoie de crestere;

General, plafonul garantarii de stat pentru de KredEx a fost majorat de la 51,1 milioane de euro -
la 95,8 milioane de euro;

In septembrie 2009, suma maximia de garantare pentru Start-Up va fi ridicatd de la 31. 900 de
euro la 47. 900 de euro;

Suma garantiei pentru un Tmprumut, leasing si garantie bancara - a fost majorata de la 1,02 de
milioane de euro la suma de 1,9 milioane de euro pe companie.

Finantare directa:

LSucces bazat pe imprumuturi subordonate” - in plus fata de creditele existente de tip mezanin,

cu rata dobanzii fixa la finantarea suplimentara de 25,6 milioane de euro pentru Tmprumuturi
directe a fost acordata societatilor comerciale. Suma creditului este de maxim 1,02 milioane de

euro, care nu depaseste de capitalul propriu al intreprinderii. Acest proiect a fost lansat in aprilie

2009.

Limita de credit pe baza de proiect - imprumut pe termen lung oferit intreprinderilor cu proiecte
unice. Creditul va fi acordat prin intermediul unei banci pentru finantarea proiectelor
investitionale. Conditiile sunt similare cu creditele bancare regulate, dar cu durate mai lungi de
rambursare. Valoarea maxima a creditului este de 1,9 milioane de euro pe companie. Acest
proiect a fost lansat Tn mai 2009 printr-un acord de colaborare incheiat cu patru banci din

Estonia.

Limita de credit pentru bancile comerciale - linie de credit pentru banci este o combinatie de
resurse din fonduri structurale europene si din finantarea suplimentara de pe pietele financiare
pentru a oferi un credit cu dobanda mai favorabil pentru creditarea bancilor private.

Pentru companiile eligibile, un criteriu principal ar trebui sa aiba cifra de afaceri la export (511
mii euro si minim 20% din cifra de afaceri) pentru utilizarea masurilor de finantare directa.
Astfel, suportul nu este destinat direct pentru activitatile legate de exporturi, dar sunt stabilite
niste criterii pentru a exclude companiile orientate spre piata interna.

Franta: Federation Nationale des SOCAMA

Federatia Nationald ,,des SOCAMA” - o retea de garantie reciprocd, a semnat in anul 2008
contractul de intermediere financiara cu Fondul European de Investitii (FEI) pentru fereastra de
Garantare pentru Programul de Competitivitate si Inovare (PCI).
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SOCAMA a lansat doua produse noi cu contra-garangii in cadrul MAP;

,Pret express” - fara obligatia garantiei personale;

,»Pret express SOCAMA transmission — reprise”.

Pret express este un imprumut oferit de catre ,,Banques populaires” si garantat de SOCAMA,
pentru investitii in ceea ce priveste modernizarea utilajelor, achizifionarea vehiculelor
profesionale, precum si in alte scopuri de afaceri, cu exceptia transferurilor in afaceri si start-up.
Valoarea maxima a imprumutului este stabilita la 30. 000 de euro pe o perioadd de minimum de
36 de luni. Garantia personala a antreprenorului nu este solicitata.

Grecia: TEMPME

in decembrie 2008, ca raspuns la criza financiard, TEMPME adoptat un program nou cu scopul de a
consolida lichiditatea Intreprinderilor mici si de a contribui la mentinerea locurilor de munca. Acest
program inovativ ofera 80 % garantie pentru creditele cu capital circulant pe o perioadd de pana la 3
ani (fard gaj) si este viabil pentru toate IMM-urile, care au pana la 50 de angajati.

In timpul primei faze a programului, care s-a incheiat in aprilie 2009, valoarea maximi a
imprumutului putea ajunge pana la 30% din cifra de afaceri medie in ultimii trei ani de finantare,
limitat la 350000 euro.

In afari de garantia de 80%, fird a fi necesar gaj suplimentar, TEMPME aditional a subventionat
costurilor de finantare a acestor imprumuturi, eliberand sarcina de interes a debitorilor. Peste 27 mii de
IMM-uri au beneficiat de imprumuturi, care au fost aprobate, depasind suma de 3,2 miliarde de euro
(garantiile depasind peste 2,5 miliarde de euro).

In prezent, faza a doua a programului este pusa in aplicare, pentru a lucra la creditele cu capital
circulant de pand la 125 000 euro, cu rata dobanzii fixe. Aceasta rata a fost rezultatul unei proceduri
de negociere intre TEMPME si sectorul bancar si este inca consideratd subventionata fatd de costul
inalt la credite pentru afaceri.

In plus, in faza a doua, taxa anuala de garantare pentru TEMPME a fost redusa la 0,25% comparativ
cu 1% 1in prima etapa. Pana in prezent (24/8/2009), aproape 20 mii de IMM-uri s-au incadrat in
program si au fost aprobate garantii in suma de peste un miliard de euro (Imprumuturi cu aproximativ
1,4 miliarde de euro).

Pentru a intra in acest program, procedura este simplificatd, astfel, reducand si mai mult costul total
pentru intreprindere si avand posibilitatea de a aplica pentru un Tmprumut la orice banca din tara.

Se estimeaza ca, aproximativ 80 mii de intreprinderi mici vor beneficia de acest program.

Ungaria: AVHGA

AVHGA s-a orientat dupa reglementirile europene in domeniul ajutorului de stat. In conformitate cu
Regulamentul Comisiei (EC) nr 1857/2006 (cu privire la tratamentul ajutorului de stat pentru IMM-
urile care activeaza in domeniul agriculturii), AVHGA a introdus un produs de garantare care poate fi
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acordat pentru creditele acordate de catre bancile comerciale n conditiile de piata (aceste Tmprumuturi
nu sunt finantate de stat). Obiectivele investitiilor trebuie sa indeplineasca criteriile din Regulamentul
Comisiei (EC) nr 1857/2006. Garantiile sunt acordate pentru investitii in domeniul agriculturii si
pentru a ajuta tinerii fermieri.

Noul produs este o imbunatatire fatd de situatia anterioard. Garantiile pot fi acordate cu plafonul de
7500 de euro, pana la 3 ani.

AVHGA, de asemenea, se bazeaza si pe cadru temporar pentru masurile de suport din partea
statului. Cadrul permite acordarea ajutoarelor care nu depaseste un numerar de 500 000 euro pe
intreprindere. Sub acest cadru, garantiile pot fi acordate cu o taxa mai redusa si cu un plafon de
200 000 euro pe o perioada de pana la 3 ani.

Pentru IMM-urile care activeaza in sectorul agricol, AVHGA acorda o reducere de 25% din taxa
anualad de piatd (aceastd taxa este calculatd prin metodologii care sunt acceptate de catre
Comisie). Garantia nu depaseste 90% din Imprumut daca imprumutul nu depaseste suma de 50
milioane HUF (forint ungar).

Criza financiara are un impact puternic asupra accesului la finantare pentru IMM-uri, prin
urmare, un numar de investitii care deja au primit sustinere din partea Uniunii Europene nu pot fi
realizate din cauza activitatii de creditare reduse.

Prin urmare, AVHGA pe de o parte a initiat negocieri cu Agentia de Dezvoltare Agricolad in
scopul de a ajuta IMM-urile cu informatii despre accesul la finantare, iar pe de altid parte
intentioneaza sa ajunga la beneficiarii finali Tn mod direct, ca sa 1i familiarizeze cu utilizarea si
avantajele garantiilor (Inainte, AVHGA a fost in relatie directd numai cu institutiile financiare si
nu cu beneficiarii finali). Negocierilor finale cu Agentia de Dezvoltare Agricola sunt in proces.
Italia: AssoConfldi

Cu doua dispozitii adoptate in luna noiembrie 2008 si februarie 2009, statul italian a pregatit o
serie de masuri in favoarea IMM-urilor la accesul la credite. Instrumentele de garantare si in
special cele pentru Fondul de Garantare a IMM-urilor, sunt proeminente printre aceste masuri.
Fondul de garantare pentru IMM-uri este un fond public-national de garantii, care a fost instituit
cu scopul de a imbunatati accesul IMM-urilor la finantare.

Acest Fond a inceput sa activeze din anul 2000, din start eliberand garantii direct cétre institutii
financiare (acoperind de la 60% la 80% din tranzactiile financiare) precum si la contragarantii
ale Confidi, societati italiene de garantii reciproce (mutuale) si la alte fonduri de garantare (care
acopera 90% din garantiile emise de aceste entitd{i pentru institutiile financiare).

Dispozitiile guvernamentale:
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» a contribuit la extinderea activitatii Fondului de Garantare a IMM-urilor pentru intreprinderile
artizanale (anterior, activitatea a fost indreptata exclusiv la intreprinderile din industrie la turism,
comert, servicii si agriculturd);

» ridicand suma maxima a Fondului de Garantare a IMM-urilor, poate garanta pe intreprindere de
la 0,5 milioane de euro pana la 1,5 milioane de euro;

» refinantarea Fondului de Garantare a IMM-urilor cu aproximativ 1. 500 milioane euro pentru
perioada 2008-2012: aproximativ 240 de milioane de euro din acest buget sunt destinate pentru
anii 2008 si 2009;

Confidi a fost evidentiata si sustinutda in mai multe moduri, prin diferite regiuni si autoritatile
locale, ca un instrument fundamental pentru a ajuta IMM-urile italiene in perioada de criza.
Lituania: INVEGA

In februarie 2009, INVEGA a crescut rata de acoperire a garantiei pentru creditele cu capital
circulant de la 50% la 80%, cu scopul de a facilita accesul la finantare pentru IMM-uri si de a
imbunatati conditiile de dezvoltare in afaceri.

De asemenea, masura noud de garantare pentru IMM-uri aflate in dificultati i companiile mari a
fost lansata in temeiul Cadrului Temporar.

Schema notificatd Comisiei Europene, ii permite fondului INVEGA sa acorde pana la 80 la suta,
garantii in valoare totald de la 5 milioane LTL (6 1,44 milioane de euro).

In afara de garantii, INVEGA ofera, de asemenea, fonduri suplimentare pentru credite mici, care
sunt emise in doud etape. Suma totald alocata pentru aceastd masurd este de 120 milioane LTL
(34,75 milioane de euro): 20 milioane LTL (5,79 milioane de euro) au fost alocate pentru prima
etapa din bugetul national, 100 milioane LTL (28,96 milioane euro) au fost alocate pentru a doua
etapa din fondurile structurale ale UE (in conformitate cu normele JEREMIE).

Acest fond va acorda credite prin intermediul bancilor la intreprinderile micro, mici si mijlocii.
Micro-creditele sunt acordate in conditii mai favorabile si la rate ale dobanzii mai mici decat cele
aplicabile pe piata. In prima etapd, suma maxima de un micro-credit este 175 000 LTL (50 683
euro), in timp ce, in a doua etapi se ridica la 350 000 LTL (101 367 euro). In afard de aceasta,
fondul INVEGA ofera un ,,Fond Deschis la Credite” (OCF), facilitatea (100 milioane LTL sau
28,96 milioane euro).

Aceasta facilitate este implementata ca un fond deschis la credite cu pana la 75 la suta cu co-
finantarea imprumuturilor intermediare financiare acordate IMM-urilor. Creditele pentru IMM-
uri pot fi acordate pentru investitii si pentru capital circulant. Suma care poate fi co-finantatd din
partea ,,Fondului Deschis la Credite” pentru un credit nu trebuie sa depaseascd suma del 500

000 LTL (434430 euro). Dobanda pentru creditele cu capital circulant vor fi compensate in

180



perioada de valabilitate a garantiei, dar nu mai mult de 24 luni, iar dobanda la creditele
investitionale - nu mai mult de 36 luni.

Turcia: KGF

Incepand din septembrie 2008, KGF a adoptat politici financiare noi, intr-un efort de adaptare a
rambursdrii creditelor noi acordate in conformitate cu veniturile reduse din activitatea
operationali a societatilor cu neplati. KGF, de asemenea, a dat importanta sectorului IMM prin
diminuarea nevoii de capital de lucru, pentru a spori diversificarea si maturitatea facilitatilor in
tranzactiile de garantii:

Ca rezultat al crizei financiare, politica sistemului KGF de garantii a fost schimbata si bancile au
fost orientate spre alocarea Imprumuturilor cu minimum 3 ani maturitate si 1 an perioada de
gratie, In loc o de credite pe termen scurt (1 an si mai putin). Cererile de creditare de la alte banci
care nu au acceptat aceste condifii nu au fost tratate, nsd, importantd a fost acordata
reprogramadrii / restructurdrii creditelor in functie de conditiile de garantie.

Un alt pas realizat de KGF a fost stimularea bancilor, care nu doreau sa se extinda prin creditarea
sectorului IMM 1in perioada de crizd, si nici prin acceptarea garantiilor corporale, inclusiv
ipotecare. In acest scop, intreprinderilor mici si mijlocii li s-a permis accesul la creditele bancare
cu o garantie KGF, avand la baza un garant de pro-rata intre banci si KGF si acordand prioritate
bancii in caz de lichidare a garantiei. Aceastd colaborare a permis sistemului KGF de a impartasi
riscul bancilor. Un alt aspect, la care bancile sunt reticente este angajamentul de garantii prin
imobil. KGF preluind garantarea cu imobil in conformitate cu scadenta creditului si cu dreptul
sdu de preemptiune a incercat, de asemenea, sa asigure riscurile bancilor.

Accentul a fost pus pe diversificarea surselor de garantare. Unele tipuri de garantii au fost
neglijate de catre sistemul bancar pentru o perioada lunga de timp, cum ar fi gaj de marfuri, gaj
de Intreprinderi comerciale etc. Acestea au fost tratate din nou ca garantii, in vederea facilitarii
accesului la finantare a sectorului IMM, cu alte cuvinte, ca garantii insuficiente. In afard de
aceasta, asigurandu-se cd creantele companiilor cu corectabilitate mare au fost incluse in
acoperirea asigurarii i cambiile, de asemenea, au fost tratate drept garantii pentru operatiunile de
imprumut.

Un protocol special a fost semnat cu Agentia Internationala a Transportatorilor care vizeaza
permisiunea de acces direct la credit, prin intermediul Eximbank turc cu garantie KGF si cu
vehiculele proprii gajate. Pand acum, exportatorul achita plata in avans catre transportatori
inainte ca acesta sa acumuleze veniturile din export. Astfel prin promovarea creditelor Eximbank

cu garantiile KGF-ului, s-a redus capitalul de lucru necesar companiilor de export.

181



Anexa 15. Scheme de garantare a creditelor din Republica Moldova

Denumirea

Specificul activitatii

USAID /
Trezoreria SUA

Prima schema

Obieciv: oferirea de garantii la creditele acordate de un sir de banci
autohtone pentru IMM si producatorii agricoli.

Conditii: acoperea maximum 50% din riscurile si pierderile potentiale

de garantare a |reziduale pe portofoliu de credite a unor anumite banci din Moldova.

creditelor din | Rezultate: garantarea a 1,070 credite in suma totala de 17M USD initiate de

Republica 7 institutii financiare in perioada iunie 2000 — martie 2005.

Moldova Schema era partial subvenfionata si functiona in baza silenfioasa, adica
necunoscutd pentru majoritatea imprumutatilor finali. Bancile au constatat
ca aceastd schema este usor de administrat, fiind complet bazatd pe
Internet.®
Folosind creditul de la sursele locale de finantare a activitatilor de
dezvoltare, un dolar de la Guvernul SUA putea sa aibd un efect de parghie
de 50 dolari in credite?.

Marimea medie a unui credit garantat este de 17,000 USD si garantia medie
e de 8,500 USD.® Pierderea reziduald era impartita 50/50, banca si USAID
din start impartind acelasi risc, si astfel, posibilele pierderi.®

,GarantInvest” Obiectivul de bazd este prestarea serviciilor de garantare, care duc la

S.R.L - Societate | sporirea volumului de creditare a IMM de catre institutiile financiare

interbancara  de | participante, calificate ca partenere ale Societdtii de Garantare, prin

garantare a | completarea insuficientei de gaj lichid a debitorului cu garantiile SG in

creditelor, creata
in 2005
Fondatorii sunt 7
banci,
,Corporatia  de
Finantare Rurala”

SA,

,,ProRurallnvest”

favoarea institutiilor financiare participante.

Garantiile financiare: nu depasesc suma de 1.100.000 lei; reprezinta
maximum 50% din valoarea creditului solicitat; garantia minima ce se
acorda este de 5.000 lei.

Rezultate: Garantinvest a acordat 81 de garantii financiare in valoare totala
de peste 15 mil. Lei, cu un portofoliul de creditare de 37 mil. lei.

Costuri: garantii pe termen scurt - 3,0% anual din suma garantata., garantii

la creditele investitionale -2,5% anual din suma garantata a creditului.

3 Fragmente din “Designing Loan Guarantees to Spur Growth in Developing Countries” de Paul L. Freedman, Consultant juridic al USAID -

Copyright © 2004 by USAID,

http://www.usaid.gov/our_work/economic_growth_and_trade/development_credit/designing_loan_guarantees.pdf

*  Fragmente din

raportul

USAID cu privire la Activitatile de Garantare a Creditelor din 2003, disponibil la

http://www.usaid.gov/our_work/economic_growth_and_trade/development_credit/2003 year_in_review 508.pdf

% Maxima totala de credite care poate fi asigurata conform facilititilor 2 si 3 este de 23M
® Schema USAID nu este o schema clasici de asigurare unde asiguritorul compenseazi in primul rand clientul si apoi incearcd si recupereze daci
este posibil pierderile rezultate ale acestuia.
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,.Microinvest”
S.R.L -
Organizatie  de
microfinantare
Istoric:

constituita in

2003

Obiectiv: de a contribui la infiintarea si dezvoltarea IMM, stimularea
initiativei private, dezvoltarea economico-sociala si cresterea nivelului de
trai prin acordarea serviciilor de microfinantare si consultanta.

In afard de acordarea imprumuturilor si realizarea investitiilor ,,venture”,
Microinvest oferd garantii pentru credite. In perioada-pilot, valoarea
garantiilor constituia 50% din suma creditului, termenul fidejusiunii nu

depésea 3 ani, iar comisionul — de la 3 la 5% pe an.

,Corporatia  de
Finantare Rurala”
S.A. -
Organizatie  de
microfinantare

Fondatd in anul

1997

Corporatia acorda credite numai asociatiilor-actionare, care ulterior
efectuau recreditarea membrilor sii. Incepind cu anul 2002 a initiat
activitatea de creditare directd a persoanelor juridice si fizice, de regula
fermieri si antreprenori rurali.

Corporatia este inclusa in Programul de Extindere a Creditarii, initiat si
finantat de USAID, care isi propune dezvoltarea IMM si a gospodariilor de
fermieri. In cadrul Programului respectiv CFR a obtinut o sustinere
financiard pentru garantarea creditelor acordate IMM si fermierilor, in

valoare de 1 mil. USD.
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Anexa 16. Cadrul legislativ si infrastructura privind inovatiile si finantarea acestora

a. Cadrul legislativ privind inovatiile

1. Codul cu privire la stiinta si inovare al Republicii Moldova - defineste politica de stat in
sfera cercetare-dezvoltare, inovare si transfer tehnologic ca fiind parte componenta a politicii
de stat in domeniile social-economic, educativ si cultural, orientatd spre dezvoltarea,
noi idei si implementarea realizarilor tehnico-stiintifice;

2. Strategia nationala in domeniul inovarii pentru anii 2012-2020;

3. Legea cu privire la parcurile stiintifico-tehnologice si incubatoarele de inovare etc.

b. Institutiile responsabile de dezvoltarea si promovarea inovatiilor:

1. Academia de Stiinte - institutie publica de interes national in sfera stiintei si inovarii,
coordonatorul plenipotentiar al activitatii stiintifice si de inovare, cel mai inalt for stiintific
al tarii si consultantul stiintific al autoritatilor publice ale Republicii Moldova.

Institutii de cercetare;

Agentia pentru Inovare si Transfer Tehnologic (AITT);

Agentia de Stat pentru Proprietate Intelectuala;

Parcuri stiintifico-tehnologice (,,Academica” si “INAGRQO”) si 1 incubator inovational;
Universitatile;

ODIMM.

N g~ w D

C. Finantarea activitatii din sfera stiintei si inovarii

Finantarea este asiguratd prin urmatoarele surse, procesele inovationale fiind preponderent
sustinute prin stimulente directe:

mijloacele bugetului de stat;

mijloacele de la bugetele unitatilor administrativ-teritoriale;

mijloacele proprii ale subiectelor activitatii din sfera stiintei si inovarii;

mijloacele organizatiilor interesate in activitatea din sfera stiintei si inovarii;

investitiile (donatiile, granturile etc.) persoanelor fizice si juridice, inclusiv straine;

defalcarile in proportie de 50% din sumele obtinute din vanzarea patrimoniului nefolosit,
inclusiv a imobilelor si alte surse legale.

Finantarea sferei stiintei si inovarii se realizeaza prin intermediul Academiei de Stiinte in temeiul
Acordului de parteneriat. Conform Codului cu privire la stiinta si inovare, statul asigura
finantarea sferei stiintei si inovarii in cuantum de pana la 1% din PIB, cu specificarea anuala a

acestuia in Acordul de parteneriat dintre Guvern si Academia de Stiinte a Moldovei.
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Anexa 17. Incubatoarele de afaceri in Republica Moldova

Agentia pentru Inovare si Transfer Tehnologic in colaborare cu Consiliul Suprem pentru
Stiinta si Dezvoltare Tehnologicd al Academiei de Stiinte si alte organisme au fondat in anul
2007 Parcul stiintific-tehnologic ,,Academica” si Incubatorul inovational ,,Inovatorul”, in anul
2008 Parcul stiintifico-tehnologic ,,INAGRO” in domeniul ecologiei si agriculturii intensive, si
in anul curent 2009 Parcul stiintifico-tehnologic “Micronanoteh” in domeniul microelectronicii
si nanotehnologiilor. Legislatia moldoveneasca permite crearea parcurilor de tip combinat sau a
parcurilor virtuale. In legatura cu propagarea tot mai larga a Internetului si altor mijloace de
comunicatie imperativul plasarii rezidentilor intr-un spatiu compact nu mai este valabil. Adica
parcurile stiintifico-tehnologice si incubatorul de inovare sunt structuri virtuale de tip combinat,
unde o parte din rezidenti este plasata in incinta acestora, iar o alta parte in zone la distanta,
avand asigurate conditii favorabile pentru amplasarea capacitatilor de productie. Astfel,
indiferent de locul amplasamentului productiei, rezidentul, in conformitate cu Regulamentul
privitor la aceste structuri, este obligat sa-si deschida o reprezentanta in incinta parcului
(incubatorului). Aceasta exigenta este generata de:
necesitatea intretinerii legaturilor intre rezidenti si serviciile parcului pentru desfasurarea
activitatii antreprenoriale comune, pentru obtinerea posibilitatii de a beneficia de un intreg
pachet de prestatii din partea reprezentantilor acestor servicii;
necesitatea finerii sub control a activitatii rezidentului din partea administratorului parcului
(incubatorului), care urmareste ca realizarea proiectului inovational sa fie conforma cu planul de
afaceri adoptat, iar n activitatea sa antreprenoriala rezidentul sa respecte legislatia in vigoare
pentru monitorizarea sistematica a activitatii rezidentului Administratorul desfasoara audituri
periodice de verificare a operatiunilor economico-financiare ale acestuia. Insa functia principala
a parcului (incubatorului), dupa cum s-a mentionat, este prestarea unui portofoliu vast de servicii
variate rezidentilor In procesul realizarii proiectului inovational. Asa cum prevede legislatia,
serviciile sunt prestate in conditii preferentiale cu tarife substantial mai joase decat cele de piata.
Serviciile parcului stiintific-tehnologic (incubatorului inovational) oferite rezidentilor: chirie de
spatii, servicii de paza; dotare cu mobilier, tehnica de birou; asistenta informationala; consultanta
contabila si servicii aferente; marketing inovational; consultanta juridica, financiara si n afaceri;
asistenta consultativa, identificare de parteneri, investitori si creditori; servicii de personal.

Istoria dezvoltarii incubatoarelor de afaceri in R.M. este foarte scurtd si dateaza cu
sfarsitul anilor "90. La inceputul anilor 2000, in Republica Moldova existau un sir de incubatoare
de afaceri, care avea statut de asociatie publica, neguvernamentala, non-profit:

1. Asociatia publica ,,Casa antreprenoriatului” cu sediul la Ungheni
2. Asociatia publica "ProAgrolndPrivat” (PAIP) din Hincesti;
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Incubatorul de afaceri in cadrul scolii micului business din Cahul;

“ELIRI-INC” Incubator de afaceri din Chisinau;

Incubatorul de afaceri in cadrul Academiei de Studii Economice din Moldova, Chisinau;
Incubatorul de Afaceri “Impuls” din Balti;

ALFA din Chisinau.

Primul incubator lansat in 2000, ELIRI INC - incubator inovativ, este la momentul actual

N oo g &~ W

un centru de incubare. La Inceput trebuia sa atragd resurse financiare pentru oferirea spatiului
initial mentionat in planul de activitate, dar obiectivul dat nu a fost realizat din cauza lipsei de
finantare. Formal, exista o metoda de crestere a ideilor noi inovationale care sunt vandute acelor
companii care doresc sa utilizeze aceste idei. In 2001, incubatorul de afaceri “IMPULS” din
Balti si-a inceput activitatea, fiind creat initial in cadrul filialei Camerei de Comert si a
municipalitatii oragsului. La momentul actual, este un incubator privat. Spre deosebire de ELIRI,
acest incubator poate fi considerat un exemplu clasic care oferd un set Intreg de servicii, cum ar
fi: arenda spatiilor, servicii de secretariat, sala de conferinta, cursuri de instruire, etc. Acest
incubator a reorganizat spatiile unei foste intreprinderi industriale, cu asistenta financiara din
partea unui program german de cooperare tehnica (GTZ) si alte resurse strdine. Are o suprafata
de 600 m2 si posibilitatea de arendare a oficiilor cu echipament si depozite.

In 2003 a fost construit incubatorul de afaceri din Cahul. Initial, a fost un centru de
incubare, care a oferit servicii de instruire pentru antreprenori si asistentd in probleme de
management a afacerilor, dupd care, ca un incubator virtual avand acces limitat la dezvoltarea
ramurilor noi. Este o organizatie sociala, persoana juridica si a fost sustinut de Fundatia Eurasia.

Un alt exemplu, este incubatorul de afaceri din cadrul “Casei Antreprenoriatului din
Ungheni”. A fost fondat cu sustinerea programului TACIS in 2004, cu o suprafata de 1200 m2,
700 m2 sunt pentru oficii. Partenerii incubatorului sunt autoritati locale si structuri private, care

coopereaza la crearea mediului favorabil afacerilor.
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Anexa 18. Programe Nationale de dezvoltare antreprenoriala

Informatie general

Activitati

Denumire: Programul National de
Abilitate Economica a Tinerilor -

PNAET

Obiectiv: Promovarea tinerilor de a crea
si dezvolta propria afacere

Criterii de eligibilitate:

tineri cu varsta 18-30 ani;

desfdsoara activitate antreprenoriald in

Instruire antreprenoriala

Finantarea afacerilor - credite pand la 300 mii lei,
componenta grant 40%

Rezultate: sustinerea sectorului real de producere,
finantarea procurarilor de echipamente si utilaje noi
de producere. Finantate peste 1600 de sub-proiecte in
sumi totala de peste 470mil. lei’.

Domenii: agricultura (92,5%), fiind urmata de sfera
serviciilor (4,6%), industrie (2,87%).

N

3.

zona rurala Impact: crearea 1278 intreprinderi, asigurarea 2390
locuri de munca

Denumire: Programul prevede consultatii (Componenta I.

Programul-pilot  de  atragere  a Informare), Instruire (Componenta Il Suport
antreprenorial), un grant pentru initierea sau

remitentelor in economie ,,PARE 1+17/

HG nr. 972 din 18.10.2010

Obiectiv:
Mobilizarea resurselor umane  si
financiare ale lucratorilor migranti

moldoveni in dezvoltarea economica
durabila a Republicii Moldova prin
stimularea infiintarii si  dezvoltarii
intreprinderilor mici si mijlocii
Criterii de eligibilitate:

cetatean al Republicii Moldova;

lucrator migrant din Republica
Moldova sau ruda de gradul I —
beneficiar de remitente;

sa intentioneze sa lanseze o
afacere proprie in Republica Moldova

sau sa dezvolte afacerea existenta;

dezvoltarea afacerii in suma de pana la 200 mii lei, in
baza regulii ,,1+1” (Componenta III Finantarea
afacerii / Regula 1+1), Acordarea suportului post-
finantare (Componenta IV. Monitorizare post-

finantare)

Rezultate: Remitente investite din peste 39 state

Peste 1000 persoane instruite in domeniul initierii si
dezvoltarii unei afaceri

Impact:

In urma analizei contractelor de finantare, semnate cu

beneficiarii Programului, se constata urmatoarele:

- 247 intreprinderi sunt nou-create (49%);
- 147 de intreprinderi sunt create de femei (29,2% din

total);

- 269 din beneficiari au varsta pana la 35 ani (53,3%);

7 Conform raportului privind implementarea PNAET, elaborat de DLC al Ministerului finantelor, www.mf.gov.md

187


http://www.mf.gov.md/

). sd poata confirma

prin prezentarea documentelor
justificative, provenienta mijloacelor
financiare din munca desfasurata peste

hotare.

- 233 de Iintreprinderi sunt create de lucratorii
migranti, care au muncit peste hotare, s-au reintors
in tarda si investesc propriile economii 1In
crearea/dezvoltarea propriilor afaceri.

- Programul a contribuit la prevenirea migratiei a cel
putin 271 de persoane, care beneficiazd de

remitentele transmise de rudele de gradul I.

Denumire: Incubatoare de afaceri
Obiectiv:

Promovarea crearii de noi afaceri si

dezvoltarea celor existente
Citerii de eligibilitate:
Intreprinderi nou-create sau

intreprinderi existente

Un incubator de afaceri este o institutie specializata
care oferd spatiu, asistentd consultativa si financiara
unor intreprinderi cu nevoi specifice: start-up,
inovationale, create si gestionate de femei sau tineri,
etc.

Istoria dezvoltarii incubatoarelor de afaceri 1in
R.Moldova este foarte scurtd si dateaza cu sfarsitul
anilor '90. La inceputul anilor 2000, in Republica
Moldova existau un sir de incubatoare de afaceri,
care avea statut de  asociatie  publica,

neguvernamentala, non-profit
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CERTIFICAT DE IMPLEMENTARE

eliberat dnei VIORICA CERBUSCA, doctorand ASEM, facultatea ,,Finante”,
precum ca rezultatele cercetarilor stiinifice au fost utilizate la elaborarea
Politicii de stat in domeniul sustinerii dezvoltirii sectorului intreprinderilor mici si mijlocii din
Republica Moldova

Prin prezenta, se confirmd faptul ci, dna Viorica CERBUSCA a participat activ la elaborarea
Politicii de stat in domeniul sustinerii dezvoltarii sectorului intreprinderilor mici i mijlocii
din Republica Moldova, fiind inclusd in grupurile de lucru privind elaborarea Strategiilor de
dezvoltare a sectorului IMM pentru anii 2004-2006, 2006-2008, 2009-2011, 2012-2020.

Mentionam ca, dna Cerbugca a fost implicatd, in special, la elaborarea §i implementarea activitatilor
ce tin de componenta ,Facilitarea accesului la finantare al IMM-urilor”. in scopul realizarii
obiectivelor acestei Componente, dna Cerbugca a elaborat gi implementat Programul-pilot de
atragere a remitentelor in economie ,,PARE 1+17, aprobat prin HG nr. 972 din 18.10.2010, precum
si a fost responsabila de imbunatifirea Conceptului de activitate al Fondului de Garantarc a
Creditelor, gestionat de ODIMM.

Contribugia personald a dnei Viorica Cerbusca in elaborarea activitéilor sus-numite a constat in
urmatoarele:

I. A fost propus scopul, obiectivele §i principiile generale ale politicii de stat de susinege a
dezvoltarii sectorului intreprinderilor mici i mijlocii, componenta de facilitare a accesuldi la
fiantare al IMM-urilor; argumentate etapele, identificate posibilele riscuri §i efectele pozitive
scontate de la realizarea politicii de stat respective.

(8]

A fost elaborat mecanismul sustinerii dezvoltarii IMM prin intermediul facilitarii accesului la
finantare, care include dezvoltarea cadrului legislativ; elaborarea suportului  stiintifico-
metodologic: analiza practicii internationale;

A fost promovata ideeea de inovatie in finantarea IMM, pe de o parte si, promovarea finan{arii
afacerilor inovative, pe de alta parte.

(P8

Contributia dnei Viorica Cerbusca este pozitiv apreciatd de catre Ministerul Economiei al
Republicii Moldova, propunerile acesteia regasindu-se in Politica de stat de sustinere a dezvoltarii
sectorului IMM, avand, concomitent, un interes stiintific sporit.

Dr., conf. universitar. ~
Sef, directia politici de dezvoltare /4 <
a intreprinderilor mici si mijlocii §i comert " Valentina VEVERITA
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Certificat de implementare

a rezultatelor stiintifice in cadrul tezei de doctor
la specialitatea 08.00.10. , Finante; monedi; credit” cu tema
,»Oportunitati de finantare a intreprinderilor mici si mijlocii din Republica Moldova.
Specificul intreprinderilor inovationale”,
elaborata de Viorica Cerbusca

Ca urmare a analizei temei ,,Oportunitdti de finantare a intreprinderilor mici i mijlocii
din Republica Moldova. Specificul intreprinderilor inovationale”, elaborata de Viorica Cerbusca,
consideram cd lucrarea nominalizatd constituie rezultatul unei cercetdri stiintifice complexe cu
un caracter sporit de originalitate gi inovatie.

% % u H g R i % % 4
Importanta cercetarii este determinatd de necesitatea aborddrii stiintifice a subiectelr ce
tin de imbunitdtirea accesului la finantare al sectorului IMM, precum si claborarii unor modele
dc finantare a IMM, adaptate la conditiile Republicii Moldova.

Valoarea practici a tezei rezultd din modelele elaborate de autor, concluziile si

recomandarile propuse, implementarea cirora urmeaza sa imbundtdteascd accesul la finantare
pentru IMM.

Contributia semnificativa a cercetarii efectuate de autor deriva din:

- Analiza detaliata a sectorului IMM;

- Cereetarea efectuata cu privire la Perceptia antreprenorilor privind accesul la finantare;

- Concluziile care evidentiaza ci sectorul de microfinantare din Republica Moldova are
rezerve substantiale in cresterea cotei de piata in finantarea sectorului IMM.

Reiesind din cele expuse, teza de doctor este pozitiv apreciatd, iar rezultatele cercetarii
sunt de o importanta stiintifica §i practicd semnificativa.

Angela GLADEI

Director general

IDNO 1006600037755, TVA 0615992 Director General
Capital social 38 993 800 iei Glader Angela
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Subsemnata, Viorica Cerbusca, declar pe raspundere personald ca materialele prezentate
in tezd de doctorat sunt rezultatul propriilor cercetari si realizari stiingifice. Constientizez ca, in

caz contrar, urmeaza sa suport consecintele legislatiei in vigoare.

Cerbusca Viorica

Data
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2016 — prezent  Consultant national, Organizatia Internationala a Muncii

02.2016 - Lector universitar, “Politici financiare ale intreprinderii”, ASEM

05.2016

2016 - prezent  Director dezvoltare ,,Business development capital”

2011 - 2015 Vicedirector general al ODIMM

2011 - 2013 Director de proiect “BlasNET”, implementat in cadrul Programului Cross-
border cooperation, Black Sea Region

2010 - 2015 manager Programul de Atragere a Remitentelor in Economie pentru anii
2010-2015 “PARE 1+1”

2007 - 2015 Sef Directie Acces la Finante, manager Fondul de Garantare a Creditelor,
ODIMM

2003 - 2007 Specialist principal/consultant, directia principala Dezvoltarea Businessului

Mic si Mijlociu, Ministerul Economiei al Republicii Moldova

STAGII PROFESIONALE:

Sept 2014 Studierea practicii Poloniei in domeniul sustinerii sectorului IMM”, stagiu
in Polonia, Varsovia, regiunea Polonia Mare

Sept 2013 Investments and Urban Revitalisation, stagiu in SUA, Raleigh,Carolina de
Nord, Secretariatul de Stat din N.C.

Mai 2013 Garantarea creditelor pentru intreprinderile mici si mijlocii, vizitd la Fondul
National de Garantare a Creditelor din Romania, Bucuresti

Sept 2010 Experienta Cehiei in crearea si dezvoltarea clusterelor, Praga, Cehia

Sept 2007 Programe de dezvoltare ale Intreprinderilor Mici si Mijlocii din Irlanda,

Ireland Enterprise, Dublin, Irlanda
Oct-Noi 2004 SME Policy Development in Japan, Osaka&Tokyo, Japonia

COMPETENTE LINGVISTICE:

L.Romana limba materna
L.Rusi fluent
L.Franceza fluent
L.Engleza fluent
CUNOSTINTE IT:

MS Word, Excel, Access, PowerPoint, Internet, Coral draw
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