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I. Rezumat
Orice strategie de dezvoltare a pieţei bancare în Moldova trebuie direcţionată spre realizarea obiectivelor de perspectivă pe care le urmăreşte Republica Moldova; deasemenea trebuie luate în considerare condiţiile existente şi resursele posedate. Punctul de plecare este deci stabilirea obiectivelor, însă pentru aceasta este necesară cunoaşterea situaţiei în care se află Republica Moldova şi înţelegerea precisă a acestei situaţii. 
Obiectivul Republicii Moldova este dezvoltarea cantitativă (creşterea) economică şi reducerea sărăciei. Acest obiectiv general a fost concretizat – folosind tehnologii adecvate - sub formă de fascicule de obiective destinate diverselor domenii de activitate – de la educaţie şi pînă la sistemul judiciar. În ceea ce priveşte piaţa financiară, obiectivul este reducerea costurilor de finanţare prin creşterea concurenţei în sectorul financiar şi dezvoltarea unor instrumente de gestionare a riscurilor. Strategia naţională de dezvoltare „Moldova 2020” se traduce apoi în scopuri mai concrete printre care rolul dominant îl joacă dezvoltarea intermedierii financiare. 
Problemele identificate cu care se confruntă sectorul bancar este lipsa de încredere a clienților în bănci și a băncilor în clienți, lipsa de concurență reală în sectorul bancar, lipsa altor surse active, nebancare de finanțare pentru intreprinderi, precum şi gestionarea ineficientă a riscurilor în bănci.

Una din soluții este creșterea fluxului de investiții străine directe în sectorul bancar în Republica Moldova, dar aceasta necesită crearea de condiții adecvate și a înţelegerea argumentelor. Din această cauză, o bună parte a raportului este consacrată concepţiilor privitoare la investiţiile directe străine şi determinanţilor acestora.
II. Economia Moldovei – fapte mai importante
1.1 Date macroeconomice şi situaţia economică
1.1.1 Indicatori de bază
Fig. 1. Curs USD/MLD, anii 1994-2012
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luna ianuarie 
Sursa: Banca Naţională a Moldovei
Fig. 2. Curs EUR/MDL, anii 1999-2013
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Sursa: Banca Naţională a Moldovei
Fig. 3. Rata dobînzii pe piaţa interbancară din Moldova, în anii 2005-2012
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Sursa: Banca Natională Moldovei [conf: Reuters]
Fig. 4. Inflaţia în Moldova în anii 1990-2011, indicele preţurilor de consum 
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Inflaţia în Moldova

Sursa: Banca Mondială 

Conform planurilor Băncii Naţionale a Moldovei, ţinta de inflaţie prevăzută anul 2013 a fost de 5,3%.
 

Rezumînd cele de mai sus, cursul valutar al MDL nu a înregistrat (în perioda pentru care dispunem de date) fluctuaţii deosebite, ratele dobînzilor au scăzut, deşi rămîn în continuare la un nivel ridicat în comparaţie cu ţările UE; inflaţia demonstrează o tendinţă generală de scădere deşi valoarea indicelui se află în continuare deasupra ţintelor de inflaţie plănuite deobicei. 
Fig. 5. PIB Moldovei în anii 1990-2012
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Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova, USD: Banca Mondială
Primii ani după dezmembrarea Uniunii Sovietice au constituit o perioadă dificilă pentru economia Moldovei. De la proclamarea independenţei la 27 august 1991 ţara a traversat o reformă a sistemului care în primii ani a atras o scădere considerabilă a PIB. De abia în anul 2000 ţara a păşit pe calea dezvoltării economice.
Fig. 6. PIB per capita în ţările europene în anul 2011 [image: image10.png]Luksemburg
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Sursa : World Economic Forum.
DENUMIREA ŢĂRILOR: Luxemburg, Norvegia, Elveţia, Danemarca, Suedia, Olanda, Austria, Finlanda, Irlanda, Belbia, Framţa, Germania, Islanda, Marea Britanie, Italia, Spania, Cipru, Grecia, Portugalia, Malta, Cehia, Slovacia,Estonia, Croaţia, Ungaria, 

Polonia, Lituania, Rusia, Letonia, Kazahstan, România, Muntenegru, Bulgaria, Serbia, Macedonia, Bosnia şi Herţegovina, Albania, Ucraina, Georgia, Armenia, Moldova.
Această ilustraţie dovedeşte că din punct de vedere al PIB pe cap de locuitor, Moldova ocupă în continuare locul cu cel mai scăzut al indicelui de acest tip din Europa. 
1.1.2 Situaţia geopolitică 
Fostă republică sovietică în cadrul URSS, situată între România (frontiera actuală a Uniunii Europene) şi Ucraina. Pe teritoriul Moldovei se află regiunea autonomă Unitatea Teritorială Autonomă Găgăuzia. Moldova coexistă deasemenea cu Republica Moldovenească Nistreană care dispune de un grad de independenţă ridicat, dar care este deasemnea exclusă din datele statistice economice ale Moldovei. .
1.1.3 Profilul economiei şi schimbul de mărfuri

Fig. 7. Schimburile internaţionale de mărfuriale Moldovei în anii 1997-2012. [image: image11.png]Bilans handlowy
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Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova.
_ Export, _Import, _Balanţa comercială 
1.1.3.1 Exportul
Fig. 8. Structura exportului din Moldova conform nomenclaturii mărfurilor, 2012 
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Sursa : Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova.
TEXT DE SUS ÎN JOS:

Articole alimentare prelucrate:băuturi, oţet, tutun

Produse din plante

Materiale şi articole textile
Maşini şi utilaje mecanice; echipament electric
Industria chimică
Articole industriale diverse
Grăsimi şi uleiuri vegetale şi animale şi produse derivate
Metale nepreţioase şi articole din metal
Autovehicule, nave aeriene, flotă şi restul utilajelor de transport
Mase plastice şi articole din mase plastice
Încălţăminte, pălării, accesorii
Articole din piatră, ghips, ciment, azbest, mica şi materiale asemănătoare; produse ceramice, sticlă şi produse din sticlă
Articole optice, fotografice, cinematografice, de măsurare, control, de precizie, medicale sau chirurgicale; instrumente muzicale; părţi componente ale acestora şi accesorii
Produse minerale
Piei şi articole din piele
Celuloză din lemn şi alte materiale cu fibre de ecluloză; materiale din recuperarea hîrtiei şi cartonului: (maculatură şi deşeuri), hîrtie, carton şi articole din acestea
Lemn şi produse din lemn
În anul 2012 cea mai parte a exportului a constituit-o produsele alimentare prelucrate; ponderea acesteia a fost de 18,1%. În această categorie, cel mai mare procent l-au ocupat băuturile alcoolice şi nealcoolice şi oţetul (9,9% din totalu exportului), legumele şi fructele prelucrate (2,8%) precum şi tutunul şi industria de zahăr (cîte 1,6%).

Una din principalele mărfuri de export al Moldovei sînt vinurile. Categoria „Vinuri» a constituit în anii 2001 – 2005 aproximativ 28-31% din totalul exportului. Situaţia s-a schimbat în 2006 după instaurarea de către Rusia a embargoului la vinurile moldoveneşti şi georgiene. Aceasta a avut o influenţă nefastă asupra economiei moldoveneşti deoarece 1/3 din produsul naţional este furnizat de ramura vinurilor.
 Embargoul a fost ulterior anulat, dar în anul 2013 instaurat din nou fiind întovărăşit de declaraţia de liberalizare a politicii vamale a Uniunii Europene.

Fig. 9. Dinamica exportului de băuturi în anii 2001-2012
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Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova .

% din export
_ Băuturi, _% din export 

Moldova se specializează deasemenea în exportul de preparate din plante prelucrate, în special din fructe comestibile şi nuci (9, 4% din totalul exportului), precum şi de seminţe şi plante uleioase, sîmburi, seminţe şi diverse fructe, plante industriale şi medicinale; paie şi nutreţuri (4,6%).
Fig. 10. Structura exportului spre unele ţări şi regiuni în anii 1997-2012 [image: image14.png]USD '000 000 000
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Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova.

TEXT DE SUS :
Alte ţări
România
Italia
Restul ţărilor UE
Ucraina
Rusia
Restul ţărilor CSI

Ţările care în anul 2012 importau cele mai multe mărfuri din Moldova au fost: Rusia (30% din totalul exportului), România (16,5%), Italia (9,36%) şi Ucraina (5,66%). Printre ţările care importau peste 2% din Exportul Moldovei erau deasemenea Marea Britania, Bielorusia, Polonia, Germania, Turcia şi Kazahstan. 
1.1.3.2 Importul
Fig. 11. Structura importului Moldovei pe categorii în anul 2012 
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 Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova
TEXT DIN DREAPTA SUS:
Produse minerale
Maşini şi utilaje mecanice; echipament electric
Industria chimică
Materiale şi articole textile
Articole alimentare prelucrate: băuturi, oţet, tutun
Autovehicule, nave aeriene, flotă şi restul utilajelor de transport
Mase plastice şi articole din ele
Metale nepreţioase şi articole din metal
Produse vegetale
Articol industriale diverse
Animale vii şi produse din aimale
Articole din piatră, ghips, ciment, azbest, mica şi materiale asemănătoare; produse ceramice, sticlă şi produse din sticlă
Celuloză din lemn şi alte materiale cu fibre de celuloză; materiale din recuperarea hîrtiei şi cartonului: (maculatură şi deşeuri), hîrtie, carton şi articole din acestea
Lemn şi articole din lemn.
Majoritatea importului revine categoriei „produse minerale”. Moldova este în întregime dependentă de aprovizionarea cu materii prime energetice din străinătate. Aproape 12% din valoarea întregului import în anul 2012 a revenit ţiţeiului şi produselor petroliere şi 10% importului de gaze naturale. 
Fig. 12. Structura importului din unele ţări şi regiuni în anii lata 1997-2012 [image: image16.png]USD '000 000 000
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Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova 
TEXT LISTA:
Restul ţărilor
Turcia
China
Restul ţărilor UE
Italia
Germania
România
Restul ţărilor CSI
Ucraina
Rusia
După cum se vede, Rusia este principalul partener comercial al Moldovei primind în jur de 30% din exportul Moldovei şi furnizînd aprox. 16% din importul acesteia.
Fig. 13. Mărimea importului din Rusia în anii 2005-2012 [image: image17.png]USD '000 000
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 Sursa: Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova 
1.1.3.3 Emigraţia
Emigraţia în Moldova este un fenomen foarte important cu mari repercursiuni economice. Se estimează că în anul 2010, peste hotare se aflau 770,3 mii de persoane născute în Moldova, adică 21,5% din totalu populaţiei. Mijloacele băneşti trimise de emigranţi constituie o sursă însemnată pentru bugetul gospodăriilor casnice. Transferurile din străinătate de la persoanele private au constituit în anul 2011, 22,8% din PIB
 -ul ţării. Din acest punct de vedere, Moldova a ocupat locul 5 în lume. 
Fig. 14. Transferurile de mijloace financiare de la emigranţii moldoveni în anii 1995-2012
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Sursa: Banca Mondială, Migration & Remittances Data, acces 23.08.2013. http://econ.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/EXTDEC/EXTDECPROSPECTS/0,,contentMDK:22759429~pagePK:64165401~piPK:64165026~theSitePK:476883,00.html
	Fig. 15. Structura emigraţiei din Moldova după ţara de destinaţie, 2011
	Fig. 16. Structura transferurilor băneşti către Moldova după ţara de expediere, 2011 r.
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Emigranţii pleacă din Moldova în căutare de muncă pentru susţinerea familiei rămase în ţară. Băncile moldoveneşti cunosc acest fenomen social şi-şi adaptează ofertele la nevoile emigranţilor. Un astfel de exemplu este Moldova-Agroindbank, care pe pagina sa, în afară de siteurile obişnuite „persoane private”, „entităţi”, a introdus şi un site denumit „emigranţi”, pentru care au pregătit o ofertă specială.
 Moldindconbank atrage persoanele care trimit şi primesc transferuri cu ajutorul promoţiei „Primeşti bani – cîştigi o maşină”.
 
Fluxul de plăţi de la lucrătorii din străinătate creşte, există însă probabilitatea că valoarea acestuia va scădea peste cîţiva ani (în jurul lui 2015) ca urmare a întregirii famiilor în locurile unde sînt emigranţii. 
 
1.1.4 Competitivitatea economiei Moldovei
Metodologia Forumului Mondial Economic prevede împărţirea economiilor diverselor ţări după 12 criterii împărţite la rîndul lor în trei categorii:
1) condiţii de bază;
2) factori de creştere a productivităţii;
3) factori asociaţi cu spiritul inovator şi economia avansată. 
Acestor trei categorii se atribuie diferite grade de importanţă în funcţie de nivelul de dezvoltare al ţării respective. Moldova a fost calificată în grupa ţărilor cu cel mai scăzut nivel de dezvoltare, aşa numitele economii în care importanţa primordială o au factorii de bază ai producţiei (factor-driven economies). Pentru ţările aflate în această etapă a dezvoltării, Forumul Mondial Economic consideră drept adecvate factorii care fac parte din categoria „condiţii de bază”, şi anume:

· instituţiile, 
· infrastructura,
· mediul macroeconomic,

· sănătatea şi educaţia de bază.
 

Tab. 17 Moldova – evaluarea şi poziţia în lume a factorilor din categoria „condiţii de pază”

	Factorul
	Media pe economie în I-a etapă a dezvoltării
	Evaluarea (1-7)
	Poziţia (între 144 ţări)

	instituţii 
	3,49
	3,38
	110

	infrastructura
	2,57
	3,46
	92

	mediul macroeconomic
	4,03
	4,35
	93

	sănătatea şi educaţia de bază
	4,35
	5,44
	86


Sursa: Forumul Mondial Economic, Global Competitiveness Report 2012-2013, s. 258., GCI data platform, acces 19.08.2013, http://spotfire.weforum.org/embed/ViewAnalysis.aspx?file=/users/tgeiger/Public/GCI_data_platform&waid=c6256a7048054aa09fd21-dd56&options=2-0%2C10-0%2C9-0
Fig. 18. Competitivitatea economiei Moldovei
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Sursa: Forumul Economic Mondial, Global Competitiveness Report 2012-2013, pag. 258.
TEXT: ÎNCEPE CU „INSTYTUCJE” SPRE DREAPTA:
Instituţii
Infrastructura
Mediul macroeconomic
Sănătate şi educaţia de bază
Educaţie superioară şi scolarizări
Eficienţa pieţei de bunuri
Eficienţa pieţei de muncă
Dezvoltarea pieţei financiare
Technologii
Dimensiunile pieţei
Gradul de avansare al bisnesului
Inovaţii
Forumul Mondial Economic a cercetat deasemenea opiniile locuitorilor privind cele mai mari obstacole întîmpinate de biznesul din ţările lor.
 
Fig. 19. Cei mai dăunători factori pentru desfăşurarea afacerilor
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ŹSursa: Forumul Mondial Economic, Global Competitiveness Report 2012-2013, pag. 258.

LISTA:
% Respondenţi
Corupţia
Instabilitatea politică
Administraţia de stat neefectivă
Accesul la finanţare
Forţa de muncă insuficient pregătită
Legislaţia privind impozitele
Infrastructura insuficientă
Instabilitatea guvernului/lovituri de stat
Cotele de impozit
Etica în muncă a forţei de muncă interne de slabă calitate
Reglementările privind valutele străine
Capacităţi reduse de inovare
Reglementări restricţionale privind dreptul muncii
Infracţiuni şi furturi
Asistenţa sanitară necorespunzătoare. 
1.2 Sectorul financiar
Piaţa financiară din Moldova este formată din bănci şi pieţe financiare nebancare compuse din piaţa de valori imobiliare, piaţa asigurărilor, casele de credit şi economii precum şi sectorul de microfinanţare. În ceea ce priveşte microfinanţele, în curs de elaborare se află o lege nouă pregătită de Comisia pentru Valori Mobiliare (Comisia Nationala a Pietei Financiare) care, printre altele, determină acţiunile care pot fi intreprinse de organizaţia de microfinanţare – principiile aceastei legi au fost pregătite în conformitate cu standardele mundiale, printre care ale Băncii Mondiale.

La data de 30 iunie 2013, totalul activelor nebancare ale sectorului financiar a fost de 7,1% din întregul sistem.
 Aceasta înseamnă ocuparea rolului dominant pe piaţa financiară a Moldovei. 

Fig. 20 Structura sistemului financiar nebancar
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Sursa: Informaţie obţinută la întîlnirea cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 19.11.2013
LISTA:
Structura sistemului financiar nebancar
Companii de asigurări
Organizaţii de microfinanţare
Case (societăţi) de economii şi împrumuturi 

1.2.1 Piaţa de valori mobiliare
În Moldova funcţionează bursa de valori mobiliare. La sfîrşitul anului 2011, capitalizarea de piață a valorilor mobiliare cotate la bursă reprezenta 8,3% din PIB-ul Moldovei.

La Bursa de Valori Mobiliare a Moldovei, în anul 2011 erau înregistrate valori imobiliare aparţinînd unui număr de 1071 societăţi, din care 12 cotate şi 1005 necotate.

Piaţa primară de valori mobiliare nu s-a caracterizat în ultima perioadă printr-o dinamică semnificativă a creşterii. Volumul emisiunilor din 2011 depăşea cu foarte puţin nivelul anului 2000 în condiţiil unui număr de emisiuni mai redus. 
Fig. 21. Emisiunile de valori mobiliare 
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Sursa: National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, pag. 49
TEXT:
Emisiunile de valori mobiliare în perioada 2000-2011

   volumul emisiunilor
_ numărul de emisiuni

O bună parte din societăţile pe acţiuni nu publică datele necesare privind situaţia lor financiară. În anul 2010 aproape 13% din societăţile obligate să prezinte rapoarte finananciare nu au îndeplinit această obligaţie.
Fig. 22.
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Sursa: National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, pag. 61.
LISTA:
   Societăţi pe acţiuni obligate să prezinte rapoarte financiare
   Societăţi care au prezentat rapoartele financiare

De curînd a fost modificată legea cu privire la piaţa de capital, în special privind valorile imobiliare, elaborată în concordanţă cu directivele UE. În consecinţă, la ora actuală se creează infrastruktura corespunzătoare.

1.2.2  Piaţa de asigurări
În Moldova în anul 2011 funcţionau 24 de companii de asigurări. 
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has reached the level of 282.7 MDL per capita. more by 25.9 MDL per capita (10.1
percent) compared to the previous year. The development of the degree of
insurance penetration and insurance density is shown in diagram below:

Chart no. 30 Development of the degree of insurance penetration and
insurance density in the Republic of Moldova
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Sursa: National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, pag. 75.
Informaţiile privind creşterea gradului de penetrare a asigurărilor nu sînt concludente, totuşi nu este ridicatşi nominal, manifestă o tendinţă pozitivă.
În anul 2013 au fost introduse reglementări privind bancassurance. Niciuna din bănci nu a început încă această activitate dat cîteva au căpătat licenţă pentru oferirea de produse bancassurance.

1.2.3 Microfinanţarea
În anul 2011 6,3% din moldovenii activi din punct de vedere economic au obţinut credite la casele (asociaţiile) de economii şi împrumuturi precum şi de la orgnizaţiile de microfinanţare. 
Tab. 24. Indici selectaţi privind sectorul de microfinanţare din Moldova în anii 2010 -2011 
KOP- case (asociaţii) de economii şi împrumuturi, OM – organizaţii de microfinanţare
	
	2010
	2011

	Persoane active economic
	1235400
	1257500

	
	KOP
	OM
	Suma
	KOP
	OM
	Suma

	Numărul de împrumutaţi
	37824
	25145
	62969
	34874
	43975
	78849

	Împrumutaţii/persoane active economic
	3,1%
	2,0%
	5,1%
	2,8%
	3,5%
	6,3%

	ROA
	-4,73
	4,78
	3,45
	-0,36
	6,21
	5,29

	ROE
	-18,16
	12,94
	9,75
	1,28
	11,93
	10,85


Sursa: National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, pag. 85.
Fig. 25. Credit furnizat de sectorul de microfinanţare ca % PIB, în anii 2006-2011.
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Sursa: National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, pag. 85.
LISTA DUPĂ CULOARE:
% PIB

(verde) sectorul de microfinanţare

(roşu) organizaţii de microfinanţare

(albastru) asociaţii de economii şi credite

1.2.4 Rolul sectorului bancar în cadrul sectorului financiar
În 2011 capitalizarea valorilor mobiliarne publice notate reprezenta 8,3% din PIB-ul Moldovei. Creditele provenit din microfinanţare au atins suma echivalentă cu 2,06% din PIB. În comparaţie cu dimensiunile sectorului bancar, restul de elemnte au o pondere foarte mică în cadrul pieţei financiare. În prezent, sectorul bancar joacă un rol dominant în sectorul financiar al Moldovei. Celelalte sectoare au o importanţă marginală şi deocamdată aşteaptă începutul dezvoltării. 
Sectorul bancar asigură cea mai mare parte a creditului echivalentă în anul 2012 cu peste 42% din PIB. În total activele băncilor raportate la PIB reprezintă 58%. 
Tab. 26.
	Rok
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	%PIB
	39.8
	41.4
	37.2
	39.4
	42.2


(Creditare internă ca procent din PIB (“Domestic credit provided by banking sector % GDP”) - Sursa: Banca Mondială)

Fig. 27. Structura portofoliului de credite bancare după ramuri, starea la 31.07.2013
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Sursa: Banca Naţională a Moldovei, The structure of credit portofolio of the banking sector, dostęp 27.08.2013, http://www.bnm.md/en/credit_portofolio_structure_bank_sector

LISTA:
COLOANA STÎNGA:
Comerţ
Industrie producătoare
Agricultură
Transport şi comunicaţii
Construcţii
Alte credite
Sectorul financiar nebancar
Credite acordate băncilor
Credite acordate instituţiilor financiare de către Trezoreria Statului
COLOANA DREAPTA:
Industria alimentară
Credite de consum
Servicii
Credite pentru cumpărarea/construirea de immobile
Credite pentru activitatea individuală
Ramura energetică
Activitatea non-profit
Credite acordate unităţilor administrative. 
1.3 Sectorul bancar în Moldova
1.3.1 Compararea cu sectoarele bancare din lume
Fig. 28. Numărul de bănci şi PIB-ul ţărilor cu o suprafaţă cpmparabilă cu suprafaţa Moldovei (50-300%), în anul 2011
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Sursa: IMF
TEXT:

SUS : Numărul de bănci

JOS: Moldova.- PIB p.c.

Numărul de bănci care operează în prezent în Moldova se încadrează în gama tipică formată din ţările colegiale, cu PIB-ul apropiat şi suprafeţe asemănătoare cu suprafaţa Moldovei. În plus se poate observa o corelare pozitivă între numărul de bănci şi starea de bogăţie statului.
Fig. 29. Dependenţa între PIB şi valoarea activelor sectorului bancar în ţările comparabile cu Moldova din punct de vedere al suprafeţei (50-300% supr. Moldovei ), în anul 2011
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Sursa : Material propriu, PIB p.c.: Banca Mondială , activele sectorului bancar(%PIB): Helgi Library, acces 20.08.2013, http://www.helgilibrary.com/databank/ 
TEXT:
VERTICAL: activele sectorului bancar (% PIB)

 JOS: Moldova.- PIB p.c. USD

Activele totale ale băncilor care operează în prezent în Moldova se încadrează în gama tipică formată din ţările colegiale, cu PIB-ul apropiat şi suprafeţe asemănătoare cu suprafaţa Moldovei. În plus se poate observa o corelare pozitivă între valoarea activelor sectorului bancar şi starea de bogăţie statului.
Fig. 30. activele sectorului bancar ca % PIB în unele ţări ale lumii, 2011/ultimele date publicate [image: image31.png]0 1000 2000 3000
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Sursa: Helgi Library, acces 20.08.2013, http://www.helgilibrary.com/databank/
LISTA ŢĂRILOR PE COLOANE ÎN ORDINEA ORIGINALULUI:

Luxemburg 2008

Islanda 2007
Irlanda 2010
Marea Britanie

Elveţia
Olanda 2008

Franţa 2009
Austria

Belgia

Portugalia
Spania 2009
Germania 2009
Malta
Danemarca
Gecia
Italia 2009
Suedia 2009
Finlanda 2009
Norvegia
Australia
Malaezia
Noua Zeelandă 2009
Canada
Japonia
Slovenia
Letonia
Coreea de Sud 2009

Ungaria
Cehia
Croaţia 2010

RSA
Estonia
Chile 2009
Bielorusia
Turcia
Muntenegru
Serbia
Polonia
USA
Slovacia
Bosnia şi Herţegovina
Albania
Lituania
Ucraina
Bulgaria
Macedonia
Rusia
România
Filipine
Moldova
Armenia
Georgia
Mexic 2009

Indonezia 2010

Kazahstan
Argentina
Azerbaidjan
Kirgistan
Tailanda

2.3.2 Specificaţia datelor din sectorul bancar
2.3.2.1 Lista băncilor
Tab. 31. Lista băncilor din Moldova în ordinea datei înscrierii în registrul băncilor autorizate.

	Nr
	Banca
	 Data înregistrării

	1
	BANCA SOCIALA
	11.09.1991

	2
	COMERTBANK
	11.09.1991

	3
	MOBIASBANCA - Groupe Societe Generale
	12.09.1991

	4
	MOLDOVA - AGROINDBANK
	12.09.1991

	5
	VICTORIABANK
	12.09.1991

	6
	Moldindconbank
	15.11.1991

	7
	Banca de Economii
	08.04.1992

	8
	EuroCreditBank
	30.09.1992

	9
	UNIBANK
	19.01.1993

	10
	FinComBank
	01.07.1993

	11
	EXIMBANK - Gruppo Veneto Banca
	09.04.1994

	12
	ENERGBANK
	16.01.1997

	13
	BCR Chisinau
	22.10.1998

	14
	ProCredit Bank
	17.12.2007


Sursa: Banca Naţională a Moldovei, List of authorized banks of the Republic of Moldova, acces la 19.08.2013 http://www.bnm.md/en/list_licensed_banks_md.
2.3.2.2 Active, datorii, fonduri proprii
Tab. 32. Poziţii selectate din bilanţurile băncilor din Moldova, situaţia la data de 31.12.2012, date eşalonate conform valorii activelor, MDL
	Nr
	Banca
	 Active
	 Datorii
	 Fonduri proprii

	1
	MOLDOVA - AGROINDBANK
	 11 445 400 000 
	 9 283 798 000 
	 2 161 602 000 

	2
	VICTORIABANK
	 10 122 319 000 
	 8 655 976 000 
	 1 466 343 000 

	3
	Moldindconbank
	 8 584 616 724 
	 7 565 103 874 
	 1 019 512 850 

	4
	Banca de Economii
	 6 585 733 000 
	 5 731 985 000 
	 853 748 000 

	5
	EXIMBANK - Gruppo Veneto Banca
	 4 112 530 937 
	 3 207 593 825 
	 904 943 112 

	6
	MOBIASBANCA - Groupe Societe Generale
	 3 570 080 000 
	 2 724 993 000 
	 845 087 000 

	7
	BANCA SOCIALA
	 3 218 835 000 
	 2 553 328 000 
	 665 507 000 

	8
	ProCredit Bank
	 2 621 430 150 
	 2 317 021 765 
	 304 408 386 

	9
	UNIBANK
	 1 999 192 000 
	 1 664 386 000 
	 334 806 000 

	10
	ENERGBANK
	 1 851 981 000 
	 1 484 798 000 
	 367 183 000 

	11
	FinComBank
	 1 697 282 000 
	 1 327 466 000 
	 369 816 000 

	12
	BCR Chisinau
	 1 115 480 000 
	 835 840 000 
	 279 640 000 

	13
	COMERTBANK
	 831 272 169 
	 581 848 892 
	 249 323 277 

	14
	EuroCreditBank
	 369 749 000 
	 174 355 000 
	 195 394 000 

	 
	Sectorul bancar

	 58 304 445 226 
	 48 058 415 798 
	 10 246 029 428 


Sursa: Material propriu pe baza rapoartelor anuale ale băncilor.
2.3.2.3 Angajarea forţei de muncă în sectorul bancar
W lipcu 2013 r. w sektorze bankowym zatrudnionych było 11 090 osób, z czego najliczniejszy personel (2 411 osób) posiadał bank Banca de Economii. Zatrudnienie w sektorze bankowym stanowi niecały 1% ogółu pracujących. 
2.3.3 Ewolucja sektora bankowego w latach 2000 – 2012

Cele mai vechi rapoarte accesibile privitoare la sectorul bancar,
 afişte pe pagina de Internet a Băncii Naţionale a Moldovei datează din anul 2000. Activele întregului sector aveau la finele acelui anului valoarea de 4 667 704 457 MDL. În perioadele următoare, sectorul bancar s-a dezvoltat foarte intens. Ritmul mediu annual de creştere a activelor (MDL) în anii 2000 – 2012 a fost de 23,4%. 
Fig. 33. Dinamica creşterii activelor sectorului bancar din Moldova, anii 2000-2012
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ŹSursa: Material propriu pe baza: Banca Naţională a Moldovei, Financial reports on the banking system of the Republic of Moldova, online, dostęp 11.07.2012 http://www.bnm.md/en/bank_system_capital
TEXT:
_ ACTIVE
_ DATORII
_ CAPITALURI
2.3.4 Concentrarea sectorului Bancar
Fig. 34. Ponderea băncilor în activele totale ale sectorului bancar din Moldova, 2012 
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 Sursa: Material propriu bazat pe rapoartelor anuale ale băncilor
TEXT: Ponderea băncilor în activele totale ale sectorului bancar, 31.12.2012

2.3.4.1 Coeficientul CR5

Activele a 5 bănci cu cele mai mari active au constituit la sfîrşitul anului 2012, 70,3% din suma totală a activelor (CR5 = 70,3%).

Fig. 35. Ponderea celor mai mari 5 bănci în suma activelor sectorului bancar (CR5 în ţările Uniunii Europene şi Moldova în anul 2012.
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Sursa: Material propriu, date referitoare la ţările UE: EBC date referitoare la Moldova: Banca Naţională a Moldovei: indices of banking system, acces 12.08.2013, http://www.bnm.md/en/financial_indices_of_bank_system/.
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Fig. 36. Ponderea celor mai mari 5 bănci în suma activelor sectorului bancar (CR5) în ţările Uniunii Europene şi Moldova în anul 2007 [image: image35.png]CR5, 2007 r.
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Sursa: Material propriu, date referitoare la ţările UE: EBC, date referitoare la Moldova: Banca Naţională a Moldovei, Financial indices of banking system, acces 12.08.2013, http://www.bnm.md/en/financial_indices_of_bank_system/
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2.3.4.2 Coeficientul de concentrare Herfindahl-Hirschman (HHI)

Coeficientul Herfindahl-Hirschman (HHI) constituie unul din cele mai des folosite instrumente de măsurare a concentrării printre care a concentrării bunurilor şi serviciilor. Pentru interpretarea coeficientului este importantă deasemenea evaluarea obstacolelor la intrare căci, în cazul sectorului bancar acestea sînt în mod tradiţional destul de mari din cauza reglementărilor implementate de toate ţările. 

Tab. 37. Exemple de valori de referinţă pentru coeficientul HHI 
	
	CONCENTRARE

	INSTITUŢIA
	SCĂZUTĂ
	MEDIE
	RIDICATĂ

	Departamentul de Justiţiei al SUA, Comisia Federală de Comerţ a SUA, din 2010

	< 0,15
	0,15 – 0,25
	> 0,25

	Departamentul de Justiţiei al SUA, Comisia Federală de Comerţ a SUA , pînă în 2010

	< 0,10
	0,10 – 0,18
	> 0,18


În sectorul bancar moldovenesc coeficientul HHI se prezintă după cum urmează:
Tab. 38. Coeficientul Herfindahl-Hirschman pentru activele din sectorul bancar a Moldovei în anii
	anul
	 valoarea indicelui HHI

	2012
	0,1212

	2011
	0,1208

	2007
	0,1109


Sursa: Calcul propriu, date din 2007 după: G. Hunya, J. Mládek , J. Pöschl, Private Sector and Financial Markets Development in the Republic of Moldova, Viena 2008, pag. 34, date din 2011 şi 2012 r.: material propriu bazat pe rapoartele anuale ale băncilor.
Conform standardelor Departamentului de Justiţie al SUA din anul 2010, aceste valori indică o concentrare redusă a sectorului bancar din Moldova; metodologia dinaintea lui 2010 ar fi indicat o concentrare medie. Pentru o imagine mai plină ar trebui prezentat coeficientul HHI din sectorul bancar al Moldovei pe fondul coeficienţilor HHI din sectoarele bancare ale altor ţări. 
Fig. 39. Valoarea coeficientului Herfindahl-Hirschman pentru activele instituţiilor bancare în ţările Uniunii Europene şi Moldova în anul 2012 r.
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Sursa: Material propriu, date referitoare la ţările UE: EBC, date referitoare la Moldova în 2012: material propriu bazat pe rapoartele anuale ale băncilor.
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FIG. 40. Valoarea coeficientului Herfindahl-Hirschman pentru activele instituţiilor bancare în ţările Uniunii Europene şi Moldova în anul 2007 [image: image37.png]Estonia
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 Sursa: Material propriu, date referitoare la ţările UE: EBC, date referitoare la Moldova după: G. Hunya, J. Mládek , J. Pöschl, Private Sector and Financial Markets Development in the Republic of Moldova, Viena 2008, pag. 34.
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Privită prin prisma coeficientului HHI, pe fondul sectoarelor bancare din ţările UE, se observă că în anul 2012, concentrarea pentru Moldova depăşea cu puţin mediana (0,0999 – Cehia) ceea ce înseamnă că din punct de vedere al calităţii, ea trebuie apreciată ca fiind „medie”. HHI al Moldovei este puţin mai mic decît quartila a treia pentru Europa (0,1221 - Slovacia). 
2.3.5 Fapte privind băncile: compararea mărimii lor, rentabilitatea 
Tab. 41. Rentabilitatea băncilor în Moldova, starea la data de 31.12.2012, datele eşalonate în ordinea mărimii activelor, MDL

	Nr
	Banca
	Rezultatul exerciţiului finaciar netto MDL ‘000
	 ROA
	 ROE

	
	
	2012
	2011
	2012
	2011
	2012
	2011

	1
	MOLDOVA - AGROINDBANK
	 303 384 
	 285 980 
	2,65%
	3,03%
	14,04%
	14,52%

	2
	VICTORIABANK
	 234 570 
	 190 866 
	2,32%
	2,28%
	16,00%
	15,50%

	3
	Moldindconbank
	 178 799 
	 111 283 
	2,08%
	1,63%
	17,54%
	13,04%

	4
	Banca de Economii
	- 313 265 
	 282 799 
	-4,76%
	4,58%
	-36,69%
	24,23%

	5
	EXIMBANK - Gruppo Veneto Banca
	- 133 576 
	 190 150 
	-3,25%
	4,94%
	-14,76%
	18,31%

	6
	MOBIASBANCA - Groupe Societe Generale
	 54 415 
	 34 701 
	1,52%
	1,19%
	6,44%
	4,79%

	7
	BANCA SOCIALA
	 65 410 
	 84 282 
	2,03%
	2,57%
	9,83%
	13,99%

	8
	ProCredit Bank
	 - 
	 1 562 
	0,00%
	0,09%
	0,00%
	0,81%

	9
	UNIBANK
	 22 272 
	 20 258 
	1,01%
	3,30%
	6,05%
	10,46%

	10
	ENERGBANK
	 24 840 
	 43 358 
	1,34%
	2,10%
	6,77%
	10,10%

	11
	FinComBank
	 6 116 
	 4 590 
	0,27%
	0,27%
	1,65%
	1,27%

	12
	BCR Chisinau
	 51 
	 6 254 
	0,00%
	0,48%
	0,02%
	2,24%

	13
	COMERTBANK
	 3 612 
	 16 282 
	0,43%
	2,76%
	1,45%
	8,11%

	14
	EuroCreditBank
	 5 233 
	 11 320 
	1,42%
	2,46%
	2,68%
	5,98%


Sursa: Material propriu bazat pe rapoartele anuale ale băncilor.

În specificaţie se observă pierderile însemnate suferite de două bănci în legătură cu portofoliile lor de credite.
2.3.6 Structura de proprietate în sectorul bancar
Toate băncile sînt obligate să funcţioneze sub formă de societate pe acţiuni.
 Structura acţionariatului la unele dintre ele este publică; o parte din bănci nu prezintă pe site-uri sau în rapoarte date precise privind acţionarii. 
2.3.6.1 Bănci cu acţionari majoritari
5 din 6 bănci cu acţionar majoritar care este cunoscut public constituie proprietatea unuimare operator străin. Acestea sînt EXIMBANK, MOBIASBANCA, ProCredit Bank, BCR Chisinau şi COMERTBANK. 
EXIMBANK aparţine în întregime de grupa Gruppo Veneto Banca, una dintre cele mai mari instituții bancare din Italia, care operează deasemenea în România, Croația și Albania.

Tab. 42. Structura acţionariatului EXIMBANK, starea la 24.07. 2012:

	
	Participaţie
	Număr de acţiuni
	Numărul de acţionari

	Gruppo Veneto Banca
	100%
	635 000
	1


Sursa: Gruppo Veneto Banca, Overview, acces la 31.07.2013, <http://www.gruppovenetobanca.it/en/48>

BCR Chisinau prin intermediul Banca Comerciala Romana S.A este în întregime proprietatea holdingului ERSTE
. Grupa Erste, întemeiată în Austria este cum prezentă în sud-estul Europei, în România, Serbia, Croaţia, Ungaria, Slovacia, Cehia, Austria şi indirect în Macedonia, Bosnia şi Herţegovina, Muntenegru şi Slovenia.
 
Tab. 43. Lista acţionarilor BCR Chisinau, VII 2013:

	
	Participaţie
	Numărul de acţionari

	Banca Comerciala Romana 
	100%
	1


Sursa: Banca Comercială Română Chişinău S.A., Fact sheet, March 2012, s.1, <www.bcr.md/en/Downloads/0901481b800c5a0e.pdf>

MOBIASBANCA este controlată în proporţie de 87,85% de către grupa Société Générale, din care 67.85% în mod direct, în schimb în proporţie de 20% de banca română BRD – Groupe Société Générale. Din restul de acţiuni, 8.84% aparţin Băncii Europene de Reconstrucţie şi Dezvoltare iar restul este deţinut de diverşi acţionari minoritari.

Tab. 44. Structura acţionariatului MOBIASBANCA, 07. 2013:

	
	 Participaţie

	Société Générale
	 67,85%

	BRD – Groupe Société Générale
	 20,00%

	Banca Europeană de Reconstrucţie şi Dezvoltare
	 8,84%

	Acţionari Minoritari
	 3,31%


Sursa: Mobiasbanca, Profile: Shareholding, acces 31.07.2013 r., <http://www.mobiasbanca.md/en/content/799>

Acţionar majoritar cu 80,18% acţiuni ale COMERTBANKU este ACF Corporate Finance Consulting AG – societate austriacă pe acţiuni. Restul acţiunilor sînt deţinute de şapte persoane fizice dar nici una dintre ele nu are mai mult de 3,5%.

Tab. 45. Structura acţionariatului COMERTBANK, 07.2013:

	
	Participaţie
	Numărul de acţionari

	ACF Corporate Finance Consulting AG
	80,81%
	1

	Persoane fizice
	19,19%
	7


Sursa: BC Comertbank S.A., Financial Statements as of 31 December 2012, pag.40 <http://www.comertbank.md/Sites/comertbank_md/Uploads/FS%20IFRS_Comertbank%202012%20En_final.04BB45F2CEC0429296BF53429D6608C2.pdf> 

PropCredit Bank este în proporce de 85.82% proprietatea holdingului ProCredit Holding, strîns legat de banca de stat germană KfW Bankengruppe, care deţine 10.19% acţiuni ale ProCredit Bank. Restul acţiunilor sînt proprietatea Stichting DOEN-Postcode Loterij/Sponsorul Loteriei/BankGiro Loterij din Olanda.

Tab. 46. Structura acţionariatului ProCredit Bank, 05.07.2013:

	
	Participaţie
	Numărul de acţionari

	ProCredit Holding AG&Co. KGaA 
	 85,82 %
	1

	KfW Bankengruppe
	 10,19%
	1

	Stichting DOEN-Postcode Loterij/Sponsorul Loteriei/BankGiro Loterij
	 3,99 %
	1


Sursa: ProCredit Bank Moldova, History and shareholders, acces 31.07.2013, < http://www.procreditbank.md/en/history>
2.3.6.2 Bănci fără acţionariat de proprietate
Dintre băncile care publică informaţii despre structura acţionariatului, două bănci nu au acţionari majoritari. Acestea sînt Banca de Economii, VICTORIABANK şi Banka de Finante si Comert (FinComBank).
Unica bancă cu acţionar de stat moldovenesc care pînă de curînd dispunea încă de 50% participaţii, este Banca de Economii – bancă a cărei istoric datează din anul 1940. 
Tab. 47. Struktura akcjonariatu Banca de Economii, stan na 31.10.2013 r.:

	
	Paricipaţie

	Acţiuni:
	100%

	ICS "Sisteme Informationale Integrate" SRL
	33,73%

	Agenţia de Bunuri Publice de pe lîngă Ministerul Economiei şi Comerţului
	33,33%

	Persoane juridice şi fizice <5% udziału
	29,81%

	Persoane fizice < 1%, împreună
	3,13%


Sursa: Informaţie obţinută în timpul întîlnirii cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei 19.11.2013.
Tab. 48. Structura acţionariatului VICTORIABANK,2013 :

	Acţionar
	Participare
	Originea şi forma juridică

	GENERASHON Financial B.V.
	26,75%
	Olanda, SRL

	Banca Europeană de Reconstrucţie şi Dezvoltare 
	15,06 %
	

	Alpha Bank Romania 
	12,50 %
	România, societate pe acţiuni

	Turcan V.
	10,45 %
	Moldova, persoană fizică

	Alţii
	<5% fiecare
	


Sursa: Victoriabank, Bank stockholders, dostęp 31.07.2013 r., <http://www.victoriabank.md/en/actionari/>

Tab. 49. Structura acţionariatului „FinComBank”, 31.12.2011

	Acţionar
	Participaţie
	Originea şi forma juridică 

	Western NIS Enterprise Fund
	24,62%
	Ukraina, fondul private equity

	Voronin O.V. 
	20,09 %
	Moldova, persoană fizică

	Antoci I.E.
	6,87 %
	Moldova persoană fizică

	Biotex-Com SRL
	6,82 %
	Moldova, SRL.

	Avicomagro SRL
	6,82 %
	Moldova, SRL

	Tatar D.
	6,74 %
	Moldova, persoană fizică

	Khvorostovsky V.I.
	5,65 %
	Moldova, persoană fizică


Sursa: Raport roczny FinComBank, 2011 http://www.fincombank.com/img/annual_reports/AR2011_en.pdf
2.3.6.3 Bănci care nu divulgă structura acţionariatului
Dintre cele 14 bănci din Moldova, 6 nu publiă lista acţionarilor, nici pe pagina de Internet şi nici în rapoartele anuale. Această grupă include MOLDOVA-AGROINDBANK, Moldinconbank, Banca Sociala, UNIBANK, ENERGBANK şi EuroCreditBank.

Moldova-Agroindbank din 2011 nu mai publică informaţii despre structura acţionaritului ei. Lista care provine din raportul anual 2010 este neactuală; serviciile de informaţii din Moldova afirmă că în 2013, 28% din acţiuni şi-au schimbat proprietarul.
 Printre acţionarii care şi-au vîndut acţiunile sînt Factor Banca, Poteza Adriatic Fund, Druga d.o.o. şi Logar Milena. 

Tab. 50. Structura acţionariatului MOLDOVA - AGROINDBANK S.A.,anii 2009-2010

	
	2009-2010
	Ţara, forma juridică

	Civil society of Bank shareholders and their affiliates 
	31.65%
	

	Poteza Adriatic Fund BV 
	4.72%
	Olanda, SRL

	Factor Banka d.d.
	4.99%
	Slovenia, societate pe acţiuni

	Activa Holding B.V. 
	4.99%
	Olanda, SRL

	Druga d.o.o.
	4.32%
	Slovenia, SRL.

	Logar Milena M.
	4.69%
	Moldova, persoană fizică

	Treasury shares 
	6.20%
	

	Other (3,196)
	38.44%
	2,810 – persoane juridice 

386 – persoane private


Sursa: Moldova-Agroindbank, Annual Report 2010, pag. 6, <http://www.maib.md/file/dezvaluirea/Raport%20Anual/Raport%20anual%20SIRF%202010%20en.pdf>
UNIBANK, pe pagina sa de Internet
 informează că în componenţa acţionarilor intră 12 rezidenţi ai Moldovei şi 9 nerezidenţi, precum şi că nici unul dintre aceştia nu dispune de un număr semnificativ de acţiuni. Pînă la 20 iunie 2012, societatea a avut ca proprietară grupa austriacă Vienna Capital Partners Unternehmensberatungs AG, dar după această dată toate acţiunile au trecut în mîna unor acţionari nespecificaţi.
 Faptul că banca a fost întemeiată de un investitor străin, are importanţă la cercetarea rolului îndeplinit de capitalul străin în Moldova.
În cazul celorlalte bănci, datele cu privire la structura acţionariatului nu sînt publice.
2.3.6.4 Sinteză
După cum reiese din specificaţie, o mare parte din bănci nu prezintă informaţii despre acţionarii lor. O parte din schimburile de acţionari se desfăşoară în secret.
Se poate observa că aproape toţi investitorii majoritari sau strategici sînt entităţi străine. După cu arată Banca Naţională a Moldovei
 75,4% din fondurile proprii ale sectorului bancar provin din investiţii străine. Aceasta dovedeşte rolul esenţial jucat de capitalul străin în funcţionarea sectorului bancar în Moldova.
Tab. 51. Structura de proprietate a băncilor din Moldova, VII 2013, în ordine alfabetică
	Nr
	Banca
	Acţionar/ri dominanţi
	Originea acţionarului dominant

	1
	Banca de Economii
	Trezoreria de Stat

	Moldova

	2
	BANCA SOCIALA
	
	 

	3
	BCR Chisinau 
	Erste Grup 100%
	Austria

	4
	COMERTBANK
	ACF Corporate Finance Consulting AG 80,18%
	Austria

	5
	ENERGBANK
	
	 

	6
	EuroCreditBank
	
	 

	7
	EXIMBANK - Gruppo Veneto Banca
	Gruppo Veneto Banca 100%
	Italia

	8
	FinComBank
	Western NIS Enterprise Fund 24,62%
	Ucraina, 

	
	
	Oleg Voronin 20,09%
	Moldova

	9
	MOBIASBANCA
	Société Générale 87,85%
	Franţa

	
	
	EBOiR 8,84%
	

	10
	Moldindconbank
	
	 

	11
	MOLDOVA - AGROINDBANK
	
	 

	12
	ProCredit Bank
	ProCredit Holding 85,82%
	Germania

	
	
	KfW 10,19%
	Germania

	
	
	Stichting DOEN-Postcode Loterij 3,99%
	Olanda

	13
	UNIBANK
	
	 

	14
	VICTORIABANK
	GENERASHON Financial B.V 26,75%
	Olanda

	
	
	EBOiR 15,06%
	

	
	
	Alpha Bank Romania 12,50%
	România


2.3.7 Riscul sectorului bancar
Rentabilitatea băncilor în anul 2012 a fost în principiu scăzută (numai trei bănci au depăşit pragul de 10%) iar două au înregistrat pierderi.
2.3.7.1 Coeficienţii de adecvare a capitalului
Coeficientul de adecvare a capitalului pentru întregul sector a fost de 23,4% la sfîrşitul anului 2012. Aşa dar, a înregistrat un nivel superior faţă de minimul cerut. 
2.3.7.2 Bănci lichidate
Fig. 52 Numărul de bănci lichidate
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Scara de lichidare este semnificativă, mai ales având în vedere că în ultimii ani (de exemplu, după 1999) au fost înfiinţate doar două bănci.
III. Strategia

3.1  Strategia – elemente şi elaborare
Fig. 53 Elementele componente ale strategiei eficiente
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Sursa: R.M. Grant, Contemporary Strategy Analysis, Oxford 2002 r.
TEXT:
Strategie eficientă
Implementare eficientă
Evaluarea obiectivă a resurselor
Înţelegerea profundă a mediului
Obiectivul este simplu şi coerent


Sursa: R.M. Grant, Contemporary Strategy Analysis, Oxford 2002 r.

3.2  Obiectivul
3.2.1 Obiectivul principal
Obiectivele Moldovei au fost formulate în documentul intitulat „Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction”. Potrivit acestora, „obiectivul clar definit”, de bază (principal) este: 
- dezvoltarea calitativă (creşterea) economică
- reducerea sărăciei

Pot fi indicate deasemenea obiectivele cuprinse în acest material care constituie de fapt parafraza obiectivului principal: „dezvoltarea economică coerentă echilibrată de perspectivă”, „crearea condiţiilor de muncă şi trai adecvate în Moldova”, „menţinerea ritmului dezvoltării economice”, „nevoia înlocuirii modelului inerţial de creştere bazată pe consumul finanţat prin transferurile de bani din străinătate cu un model dinamic bazat pe investiţii şi dezvoltarea ramurilor exportatoare de mărfuri şi servicii”.

Obiectivele auxiliare au fost formulate în felul următor: „Ca o modalitate de creştere a capitalului de producţie şi cunoştinţelor privind utilizarea acestuia, paradigmă a dezvoltării economice care subînţelege: 
atragerea de investiţii,

dezvoltarea ramurilor exportatoare,

promovarea unei societăţi baza te pe cunoştinţe, ceea ce implică intensificare activităţii de cercetare şi a acţiunilor pentru dezvoltare, inovaţii şi transfer tehnologic.”

„Analiza privind diagnoza limitelor dezvoltării economice semnalează problemele dificile şi anume zonele în care Republica Moldova este ajunsă din urmă de către ţările din grupa de comparaţie. Acest mod de abordare a fost utilizat cu succes în cîteva ţări cum sînt Brazilia, Egipt, Bolivia şi Mongolia. În principiu, atîta timp cît chestiunile critice rămîn nesoluţionate, potenţialul de investire al economiei interne nu poate fi pe deplin realizat. În primul rînd este necesară înlăturarea acestor bariere care limitează investiţiile […]”.

În felul acesta au fost identificate zonele critice: 1) educaţia, 2) drumurile, 3) accesul la finanţare, 4) mediul de afaceri, 5) justiţia, 6) consumul de energie, 7) sistemul de pensii. O zonă suplimentară introdusă la toate priorităţile pe termen lung este asistenţa medicală.
3.2.2 Obiective indirecte
Astfel, au fost formulate 7 soluţii privind limitele actuale întîmpinate de Moldova:

1) Ajustarea sistemului educațional la nevoile pieţei forței de muncă, în scopul creşterii productivităţii muncii și a numărului de personal angajat în economie.
2) Creșterea investițiilor publice în infrastructura de drumuri naționale și locale, în scopul reducerii cheltuielilor de transport și creșterii vitezei de deplasare. 
3) Reducerea cheltuielilor de finanţare prin creşterea concurenţei în sectorul financiar şi dezvoltarea instrumentelor de gestionare a riscului. 
4) Îmbunătățirea condiţiilor de desfăşurare a activităţii economice, promovarea politicii de concurență, îmbunătățirea cadrului legislativ și aplicarea tehnologiei informaționale în sectorul serviciilor publice pentru întreprinderi și cetățeni.
5) Reducerea consumului de energie prin creșterea eficienței energetice și utilizarea surselor regenerabile de energie.
6) Asigurarea stabilității financiare a sistemului de pensii, în scopul asigurării unei rate de înlocuire adecvate salariului.
7) Îmbunătățirea calității și eficienței sistemului judiciar și lupta împotriva corupției, în scopul asigurării accesului legal la bunurile publice pentru toți cetățenii.

3.2.3 Obiective specifice
Legat de sectorul bencar este bineînţeles obiectivul indirect nr 3 şi în prezent se desfăşoară tocmai această analiză; în afară de acesta, într-o anumită măsură de acest sector sînt legate şi obiectivele nr 1 şi 4 (educaţia – în domniul pieţei financiare şi activitatea economică – în domeniul sectorului financiar). 
Viziunea strategică (strategia 2020)

(i) dezvoltarea intermedierii financiare
(ii) reducerea (streamlining) costurilor resurselor financiare
(iii) împunătăţirea sistemelor de garanţie a creditelor şi împrumuturilor
OBIECTIVE

Trebuie subliniat faptul că obiectivul principal rămîne obiectivul indirect nr 3 şi anume micşorarea costurilor finanţării prin creşterea concurenţei în sectorul financiar şi dezvoltarea instrumentlor de gestionare a riscului. 
1. Intermediere financiară eficientă;
2. Crearea unei concurenţe autentice pe piaţa bancară ceea ce va permite atragerea de depozite; 
3. Vînzarea participaţiilor statului în capital ul bancar;
4. Intrarea unor noi investitori strategici pe piață (ceea ce ar ridica spiritul de competitivitate și va facilita optimizarea costurilor de finanțare);
5. Pregătirea unei alternative pentru plasarea de către populație a economiilor în afara sistemului bancar, ceea ce va duce la dezvoltarea intermedierii financiare;
6. Utilizarea optima a transferurilor de la emigranţi;
7. Creșterea încrederii a gospodăriilor personale (inclusiv a emigranților) în sistemul financiar (prin creșterea sumelor acoperite de garanție și monitorizarea eficientă a serviciilor financiare); 

8. Modernizarea sectorului şi introducerea de inovaţii (“business angels”);
9. Adaptarea reglementărilor privind piaţa financiară la bunele practice europene;
10. Înlăturarea slăbiciunilor actuale în managementul de securitate; 

11. Dezvoltarea instrumentelor de securitate;
12. Constituirea birourilor de informaţii privind creditele. 
EFECTUL AŞTEPAT
Uşurarea accesului la finanţare vizează o creştere importantă a finanţării de către sectorul bancar şi extrabancar în relaţie faţă de PIB (pînă la 50% în anul 2020). 
3.3  Investiţii străine directe în sectorul bancar – privire generală asupra 
 teoriilor
3.3.1 ISD – privire asupra concepţiilor teoretice
Fig. 54. Teorii ISD






Sursa: Material propriu pe baza lucrării: A. Stępniak, 1996, Integracja regionalna i transfer kapitału (Integraţia regională şi transferul de capital), Gdańsk, pag. 54.

Această specificaţie a teoriilor reprezintă doar o selecţie din teoriile considerate că pot fi aplicate pe piaţa intreprinderilor de prestări în special pe piaţa bancară. Aşa dar, nu s-au luat în considerare teoria vieţii produsului a lui R. Vernon, teoria internalizării, teoria permutării relative a costurilor forţei de mucă şi capitalului după K. Kojima. 
Teorii rezultate din condiţiile ţării gazdă
3.3.2 Teoria rentabilităţii
Teoria rentabilităţii se bazează pe metodologia tradițională de evaluare și selecție a investițiilor pe piața internă. Fluxul de numerar luate în consideraţie (încasări nete) sînt actualizate conform ratei cerute a rentabilității sau pe baza costului mediu de utilizare a capitalului în întreprindere. În această perspectivă, investițiile directe sînt rezultatul diferențelor în rentabilitatea capitalurilor între țări și capitalul din ţara cu profitabilitate mai mică şi va fi mutat în țara cu rentabilitate mai mare. 

Completarea acestei teorii este constatarea lui J. Floyd (1969) şi W. Bransona (1970) privind aşa numita rentabilitate relativă, bazată pe compararea ţării furnizoare şi primitoare de capital, care generează fluxuri suplimentare de capital. Conform autorilor menţionaţi, modificările în fluxurile IB sînt funcţia modificărilor rentabilităţii.

 Analizînd rezultatele cercetărilor asupra rentabilității trebui reţinut faptul că, spre deosebire de portofoliul de investiții, mult mai importantă este obținerea controlului și managementul firmei. Investiția poate fi începută dacă există o anumită valoare de prag de câștig, mai ales în cazul veniturilor mari și gestionării unei părţi esenţiale a pieţei. 
 Multe cercetări asupra teoriei rentabilităţii privite pe plan internaţional confirmă veridicitatea ei, în special în ceea ce priveşte investiţiile ţărilor OECD în ţările slab dezvoltate. Totuşi, de ex. R. Weintrauba (1967) contestă această teorie pentru investiţiile SUA în fosta CEE; la aceeaşi concluzie au ajuns deasemenea V. Bandera şi J. White (1968) pentru ISD SUA în Europa în anii 1953-1962, precum şi concluziile următoarelor studii asupra ISD pe linia USA – CEE – şi SUA – EFTA care nu susţin justeţea teoriei rentabilităţii. 

3.3.3 Teoria zonelor monetare (R.Z. Aliber)
Creată la începutul anilor şaptezeci această teorie s-a bazat pe cercetarea fluxurilor ISD în perioada 1950-69 din Statele Unite spre Europa
. Aceste cercetări au coincis cu perioada aşa numitului dolar puternic.
Meritul teoriei macroeconomice al lui Aliber constă în sublinierea rolului factorului monetar în ralizarea ISD. În afră de aceasta, ea poate să optimizeze comportarea în timpul procesului de decizie. 
La baza acestei teorii stă împărţirea economiei mondiale în zone monetare. Ipoteza generală presupune că investițiile străine directe constituie funcţia puterii diverselor valute precum şi că transferul de investiţii va fi realizată din țările cu monedă puternică spre țările cu valută mai slabă.
 La aceste concluzii a ajuns Aliber pe baza analizei dependenţei între stabilitatea unei valute şi valoarea aşa numitului premiu valutar solicitat de investitori atunci cînd cumpără acţiuni ale intreprinderilor a căror poziţii materiale sînt denominate în valuta relativ mai slabă. Rolul premiului valutar este de compensare a riscului de curs, iar nivelul lui se reflectă în costul capitalului mobilizat de către intreprindere şi implicit în rentabilitatea acestuia. Intreprinderile cu reşedinţa în ţara cu o valută mai puternică şi mai stabilă se află pe poziţii privilegiate deoarece piaţa mondială de entităţi investitoare le oferă premii valutare scăzute. O valută puternică şi stabilă determină capitalizarea activelor filialei amplasate pe piaţa valutei slabe confor unor rate mai ridicate decît în cazul activele intreprinderilor locale
.

Punctul slab al teoriei se pare a fi acceptarea dependenţei cauză-efect, conform căreia factorul cauzator de ISD este valuta puternică din ţara investitorului, pentru că în aceeaşi măsură "o extindere mare a țării în domeniul investițiilor străine directe pot fi cauza poziției puternice a valutei date."
 În afară de aceasta, ţinîndu-ne de această teorie, nu se poate explica fenomenul de masă privind aşa numitele ISD încrucişate şi nici structuril pe ramuri al ISD. Studiile empirice efectuate s-au concentrat asupra dependenţei fluxurilor de ISD faţă de modificările cursului de schimb și au oferit de multe ori rezultate contradictorii, fără o confirmarea decisă a teoriei lui Aliber
.

3.3.4 Teoria localizării 
Apariţia teoriei neformaliste a localizării este leagată de lucrările autorilor teoriei comerţului exterior (R. Caves, B. Ohlin), care au observat existenţa factorului de localizare. 
Printre factorii care sînt recunoscuţi drept cauză a localizării, se enumără:
(a) costul factorilor de producţie (în care costul real al muncii cauzat de deficienţele pieţii internaţionale de muncă),
(b) caracteristicile pieței depozitelor (dimensiune, dinamica, stadiul de dezvoltare, creșterea concurenței, etc),
(c) restricții comerciale noi și tradiționale (bariere tarifare la export și netarifare)
,

(d) structura spaţială de distribuție spațială a factorilor de producție (inclusiv accesul la resurse naturale),
(e) structura de distribuţie a activităţii de producţie,

(f) structura de distribuţie a pieţelor de desfacere şi servicii,
(g) productivitatea şi calitatea resurselor de producţie,
(h) pregătirea preţurilor produselor,
(i) costurile comunicaţiei şi transportului,

(j) caracterul şi domeniul de intervenţie a statelor (regiunilor),
(k) aşa numitul climat pentru investiţiile străine directe (politica statului, caracterul şi stabilitatea sistemului politic, relaţiile sociale, elementele politicii restrictive faţă de investitorii străini, etc),

(l) calitatea infrastructurii economice, instituţionale, de transport, etc., 

(m) distanţa psihologică reultată din deosebirile de cultură, limbă, religie, etc.,

(n)  foloasele rezultate din amploarea cercetărilor şi dezvoltării,

(o) foloasele înregistrate în sfera producţiei şi desfacerii
.

Unii din factorii de mai sus îndeplinesc şi funcţia de determinante ale ISD.

Un alt element al deciziilor de alocare, într-un context internațional este reducerea riscului prin diversificare geografică. Diversificarea este indicată numai atunci cînd ţările din portofoliul de pieţe nu sînt identic expuse la tendinţele negative anticipate sau cînd acestea apar asincron. 
În conformitate cu observația lui Kravis și Lipsey (1982), importanța factorilor de localizare variază în funcție de ramura amplasată în ISD
.
3.3.5 Teoria volumului pieţii (J.H. Dunning) 

Ipoteza privind volumul pieței se axează pe studiul relației dintre dimensiunea pieței, PIB-ul și fluxul de investiții străine directe (ISD). Ea diferenţiază nivelul dezvoltării economice între diveresele ţări şi îl compară cu poziţia investiţională a ţării date. J.H. Dunning compară (conform PIB per capita) patru grupe de ţări cu poziţia lor investiţională măsurată după mărimea nete a ISD pe cap de locuitor.
Prima grupă este formată din ţările cu nivel al PIB per capita sub 400 USD. Deoarece aceste ţări nu execută ISD şi nici nu atrag investiţii străine, se caracterizează prin mărimea netă a ISD echivalentă cu zero. A doua grupă cuprinde ţări cu venituri de 400 - 1500 USD per capita. Acestea atrag investiţii străine, totuşi ele singure pot investi în străinătate într-o măsură limitată. Următoarea grupă de ţări se caracterizează printr-un grad însemnat de investiţii atrase cît şi realizate. Ultima grupă (ţările puternic devoltate) mult mai uşor plasează capitalul în străinătate decît îl primeşte din afară
.

Teorie rezultate din condiţiile intreprinderii
3.3.6 Teoria behavioristă
Teoria behavioristă (cunoscută în literatură sub denumirea de manageristă) a apărut în anii treizeci şi se bazează pe concepţiile formulate de A.A. Berle i G.C. Means.

Teoria susţine că proprietarii intreprinderilor pierd controlul asupra acestora în favoarea managerilor, care-şi realizează funcţiile proprii, particulare privind utilitatea. În felul acesta de facto se schimbă ierarhia obiectivelor intreprinderii şi maximizarea profitului trece pe plan secundar. Managerovie urmărsec în schimb maximizarea desfacerilor şi obţinerea unei paricipări pe piaţp tot mai mare căci de aceasta depinde în mod dircet remunerarea lor
. Această teză este completată de J.K. Galbraith (1967) care afirmă că managerul corporaţiei tinde spre maximizarea vînzărilor avînd grije însă să nu scadă sub o anumită valoare de prag al profitului, fiindcă depăşirea acestei graniţe ar periclita ocuparea mai departe a posturilor de manageri.
La creşterea vînzărilor se asociază dorinţa de asigurare a dezvoltării intreprinderii, posibilă de realizat într-un timp scurt prin investiţii şi nu prin procese endogenice în intreprinderi
. Prin IDS managerii măresc valoarea activelor rămase sub controlul consiliului de administraţie. Realizînd extinderea, în special pe plan internațional, amplificînd forţa corporației, crește prestigiul, salariile și şansele de avans
. Creştere înseamnă posturi de conducere nou creiate în străinătate, soluţionarea problemelor în organizaţiile cu rotaţie redusă a cadrelor de conducere unde în organigramă nu mai există posturi libre pentru avansarea celor mai buni salariaţi. 
Teoria behavioristă, cu toate valorile ei cognitive, poate avea o capacitate redusă de argumentare deoarece nu desfăşoară în mod direct cercetări empirice care să o confirme
. În consecinţă, acestei teorii nu se acordă prea mult spaţiu în literatura de specialitate. Într-un studiu de pionierat al lui Y. Aharoni (1964) a fost supus analizei procesul decizional privind investiţiile (în 38 de firme). Cercetarea acestui eşantion a arătat că majoritatea ISD a fost începută într-un mediu instabil, iar luînd în considerare bagajul de informaţii şi cunoştinţe redus, se poate formula concluzia că procesul de decizie a avut un caracter spontan şi într-o oarecare măsură întîmplător
. Studiile empirice dovedesc deasemenea că preţul acţiunilor şi datele contabile ale intreprinderilor achizitoare, se prezintă înainte de achiziţie deosebit de favorabil. Aceste rezultate excelente sînt asociate cu cash flow crescut şi liber în întreprindere, ceea ce constituie un impuls pentru decidenţi să dezvăluiască restul de motivaţii şi să înceapă achiziţiile
.
3.3.7 Teoria reacţiei oligopoliste (F.T. Knickerbocker)
Lucrările asupra teoriei comportărilor oligopoliste paralele au fost iniţiate la începutul anilor 70 de către F.T. Knickerbockera ca o continuare a analizei concurenţei oligopoliste pentru corporaţiile transnaţionale. 
După Knickerbocker în condiţiile concurnţei oligopoliste corporaţiile procedează confor stategiei urmării liderului (follow the leader), pătrunzînd împreună cu acesta pe pieţele străine. În felul acesta se obţine neutralizarea intreprinderii care a realizat prima investiţia, preîntîmpinînd obţinerea de către lider a avantajelor determinate de întrarea timpurie pe piaţă şi ridicarea ulterioară de către acesta a unor beriere la intrare.
Cercetărea materialelor din anii 1948 – 67 intreprinse de Knickerbocker au luat în considerare 197 investiţii ale intreprinderilor americane în 23 de state şi au evidenţiat o concentraţie puternică a invrestiţiilor de-a lungul timpului. Jumătate din ISD în ramura dată din fiecare ţară s-au desfăşurat în decursul a trei ani după prima investiţie de pionierat iar trei sferturi din totalul ISD în cursul următorilor şapte ani.
.

D. Scharfstein şi J. Stein au îmbogăţit concepţia lui Knickerbocker cu factorul behaviorist. Ei au observat că rezultatele intreprinderii şi implicit competenţele managerilor, sînt deseori apreciate pe baza benchmarkingului, printre care a benchmarkingului strategic. În situaţia în care firma luptînd pentru poziţia sa competitivă este comparată întotdeauna cu liderul ramurii, drumul sigur al conducerii îl constituie copierea acţiunilor liderului. În realitate, valoarea acestei strategii poate fi derizorie
.

Un alt curent important în cadrul reacţiei oligopoliste a fost propus de E.M. Graham. El susţine că ISD constituie o formă de demonstrare a forţei iar investiţiile realizate de două corporaţii din ţări încrucişate reprezintă o formă de „ameninţări reciproce” (exchange of threats). Pătrunderea firmei sub formă de ISD pe piaţa altei ţări, este răsplătită de firma din această ţară cu atacarea pieţei concurentului străin. În modelul de concurenţă de tip Cournot, două intreprinderi cu poziţii monopoliste pe pieţele natale dar cu costuri marginale diferenţiate, vor căuta să-şi mărească producţia astfel încăt să diminueze aceste costuri maginale. Din acest motiv, urmărind obţinerea de succese pe scară, firmele se vor strădui să amplifice piaţa de desfacere atacînd poziţia rivalului pe piaţa lui internă. Acţiunile premergătoare măsurilor concurentului şi obţinerea pe această cale a reducerii costurilor constituie o ameninţare în sensul modelului lui Graham, iar secvenţa acestor ameninţări duce în cele din urmă la limitarea concurenţei
.

Confirmarea empirică a tezei lui Graham sînt studiile lui E.B. Flowers (1976) privind investiţiile străine directe realizate în anii 1914-1967 de firme europene în ramurile industriei Statelor Unite puternic oligopolizate. Flowers a arătat că aceste investiţii au avut loc imediat după valurile de investiţii americane în Europa. Reacţia firmelor europene a fost deci o acţiune defensivă şi în acelaşi timp un avertisment adresat firmelor americane să nu încerce să atace oligopolile existente în Europa
. 

Participarea la lupta pentru avantaje competitive implică în acest caz efectuare de cheltuieli în scopul slăbirii sau eliminării concurenţilor şi rămîne în legătură directă cu teoria conflictului. Costul conflictului în activitate economică
 poate cuprinde:

(a) avantaje pierdute,

(b) consumarea resurselor utilizate în luptă,

(c) înregistarea de perderi proprii ca urmare a reacţiei adversarului
.

Aşa se explică echilibrul relativ stabil şi reţinerea manifestată de concurenţă pe piaţa ologopolistă.
3.3.8 Teoria avantajelor de proprietate (S.H. Hymer)
La începutul anilor şaizeci, S.H. Hymer a atras atenţia asupra imperfecţiunii pieţei ca factor folosit de unii participanţi în utilizarea avantajelor specifice şi obţinerea de beneficii crescute. 
După părerea lui Hymer, intreprinderea care începe ISD, în scopul unei extinderi reuşite, trebuie să dispună de atuturi nedisponibile concurenţilor de pe piaţa locală. Avantajul datorat localizării (realizat în ţara unde se află depozitul) s-a întregit cu avantajul firmei proprii. Avantajul comparativ al firmei faţă de firmele din zona pieţei ţintă este necesară pentru iniţierea ISD. La alegerea locaţiei plănuite pentru ISD, sînt necesare condiţii care servesc constituirii unor avantaje competitive care privesc de ex. nivelul preţurilor şi costurilor, transportul şi comunicaţiile, gradul de restricţionare a comerţului liber şi nivelul de dezoltare a infrastructurii
. 

La fel şi în ceea ce priveşte concepţia „avantajelor monopoliste” ideea de bază rămîne totuşi creşterea rentabilităţii capitalului
. Hymer şi continuatorii lui pun accent pe următorii factori care condiţionează fluxul de capital sub formă de ISD: 
(a) rata profitului din capitalul investit în străinătate trebuie să fie mai mare decît rata profitului din investiţiile interne, 
(b) firma care investeşte pe piaţa străină trebuie să posede avantaje asupra intreprinderilor locale sub formă de diversificare a produselor, tehnologii mai avansate (şi protejate), o scară a producţiei corespunzătoare, competenţe ale cadrelor de management, know-how, resurse de capital mai mari, etc.
Avantajele menţionate sînt obligatorii, deoarece ele trebuie să recompenseze costurile şi riscul mai mari în comparaţie cu concurenţii locali. Acestea din urmă sînt consecinţa gestionării „de la distanţă”, a riscului operaţional de piaţă şi politic , a necunoaşterii realităţilor pieţei locale, etc
.

3.3.9 Teoria diversificării portofolilui de investiţii (C. Iversen)

Teoria diversificării portofoliului de investiţii provine din teoria investiţiilor de portofoliu legate teoria rentabilităţii. Conform concepţiei investiţiei de portofoliu, principala motivaţie a proprietarilor de capital şi a firmelor este realizarea unei rate de profit cît mai mare. În consecinţă, ei achiziţionează valori mobiliare emise în ţările cu o rată de profit medie mai mare şi ca urmasre capitalul se scurge spre aceste ţări. La această interpretare evidentă a cîtorva economişti – C. Iversen, H.M. Markowitz, F. Heidhues, J. Tobin a adăugat factorul de risc. În conformitate cu această teză nouă, structura portofoliului este optimă atunci cînd, la abaterea standard a profitului, se obţine rata maximă de profit sau cînd la rata de profit dată, se minimalizează abaterea profitului de la cea medie. Firma va urmări deci diversificarea portofoliului. 
Se menţionează deasemenea argumente care diminueză posibilitatea aplicării teoriei diversificării portofoliului de investiţii la explicarea fenomenului ISD: (i) teoria nu explică structura geografică a fluxului de capital, în special între ţările cu nivel asemănător de dezvoltare economică; (ii) ISD înseamnă transferul şi a altor factori în afară de capital; (iii) ISD deobicei sînt concentrate ramurile sigure, dar conform ideii diversificării investiţiilor, în scopul minimalizării riscului şi maximizării profitului, trebuie să cuprindă diverse ramuri; (iv) teoria ignoră faptul că formele de bază a investiţiilor au fost investiţiil de portofoliu, iar după cel de al doilea război mondial, o importanţă hotărătoare o au investiţiile străine directe
.

Restul teoriilor
3.3.10 Teoria eclectică (J.H. Dunning)

La începutul anilor 70, J.H. Dunning (1977) a propus unirea cîtorva direcţii de gîndire („eclectic approach”) postulînd o abordare mai individualizată şi microeconomică. Difuzia şi convergenţa teoriei localizării, a avantajelor de proprietate şi internalizare au condus în cele din urmă la determinarea avantajelor în paradigmatul OLI
. În anii următori, Dunning, folosind cele mai noi rezultate ale teoriilor menţionate, şi-a perfecţionat paradigmatul propriu, şi din această cauză teaoria a căpătat mai tîrziu denumirea (R. Strange, 1988) „state of the art”.

Dunning grupează avantajele intreprinderii în următoarele categorii:
I. Avantaj rezultat din specificul firmei – trăsături permanente sau temporare, caracteristice numai acestei firme. Datorită acestuia, la condiţii egale pe întreaga piaţă, va obţine profituri mai mari decît concurenţa: 

(a) altul decît cel provenit din activitatea suprastatală:
· rezultat din mărimea şi poziţia intreprinderii, diversificării producţiei sau a produselor, organizarea muncii, specializarea, poziţia monopolistă, 
· tehnologia protejată legal şi marca de brand,

· managementul producţiei, sistemul de organizare, sistemul de marketing, potenţialul de cercetare ştiinţifică, resursele umane,
· înzestrare cu resurse rare, în care accesul privilegiat sau exclusiv la resurse ( de ex. naturale, financiare, informaţii, forţă de muncă) şi posibilităţi de obţinere de resurse în condiţii privilegiate,
· acces exclusiv sau privilegiat la pieţele de desfacere,
· protecţionism de stat.

(b) avantaje ale intreprinderilor transnaţionale faţă de firmele nou întemeiate: 
· baza administrativă, managerială, de cercetare ştiinţifică, marketing etc., care aparţine de firma de natală,
· avantaje rezultate din vînzarea centralizată şi cererea centralizată la achiziţii precum şi din marketingul şi potenţialul financiar centralizat.
(c) avantaj rezultat din activitatea internaţională:

· efectul amplificat al avantajului de tip (a) şi (b) rezultat din extinderea activităţii internaţionale,
· posibilitatea folosirii de echipamente diverse existente în diferite ţări şi economii,

· posibilitatea diversificării riscului prin crearea portofoliului internaţional de investiţii.
II. Avantajul care rezultă din internalizarea activităţii economice – foloase trase în legătură cu desfăşurarea de tranzacţii de cumpărare – vînzare în interiorul structurii proprii şi nu pe piaţa exterioară. Acest avantaj este reultatul unor factori cum sînt:
· reducerea costurilor de deservire a tranzacţiilor, adică a negocierii, formulării şi deservirii juridice a contractelor şi acordurilor,
· eliminarea costurilor de protecție a proprietății, inclusiv proprietatea intelectuală, brevete, etc,

· manipularea prețurilor de transfer care va permite, evitarea restricțiilor vamale și fiscale,
· evitarea incertitudinii în ceea ce privește fondurile obținute de la un partener necunoscut și a fiabilităţii destinatarului necunoscut,
· posibilitatea realizării strategiei competitive (de ex. subsidierea filialelor, manipularea preţurilor în tranzacţiile interne).
III. Avantaj de localizare – foloasele obţinute de intreprindere ca urmare a localizării numai în locul respectiv. Acest avantaj se evidenţiază în cazul cumulării trăsăturilor unice ale firmei cu factori cum ar fi: 
· structura spaţială a distribuţiei de factori de producţie, producţie şi a pieţe,

· preţurile factorilor de producţie (în care costurile reale ale muncii cauzate de deficienţele pieţei internaţionale de muncă), calitatea şi eficienţa lor,
· costul transportului şi comunicaţiilor,

· intervenţionismul statului (regiunii) gazdă, inclusiv controlul importului şi exportului (bariere tarifare şi netarifare) precum şi climatul general pentru investiţii, 
· calitatea infrastructurii economice, instituţionale, a transporturilor, etc.,
· caracteristicile pieţei de depozit, (mărimea, dinamica, etapa de dezvoltare, creşterea concurenţei, etc.),

· foloase de scară în domeniul cercetării şi dezvoltării precum şi în sfera producţiei şi desfacerii
.

În conformitate cu concepţia lui Dunning, cele trei tipuri de avantaje menţionate, sînt imanente pentru existenţa ISD. Fiecare dintre ele răspunde la alte întrebări privind ISD. 
Teoria eclectică explică de ce intreprinderile îşi exind activitatea în alte ţări, arătînd importanţa atutelor privind localizarea care poate fi folosită de firmă. Intreprinderea poate concura cu firmele locale pe piaţa acestora conform teoriei eclectice deoarece deţine avantaje exclusiv pentru intreprindere. Conform teoriei eclectice, firmele se decid la ISD în situaţia în care mai au la dispoziţiei exportul şi licenţierile, avînd în vedere foloaselor posibile de obţinut numai prin internalizaţie. 
3.3.11 Teoria sistemelor de legături reciproce 
Conform teoriei sistemelor de legături reciproce, intreprinderea există numai atunci cînd întreţine relaţii cu alte entităţ. Din această idee generală se desprinde grupa de principii dintre care cele mai importante sînt:
(a) toate firmele sînt legate între ele printr-o reţea de dependenţe şi pentru a putea evalua comportarea unei singure firme trebuie înţeleasă funcţionarea acestei reţele, 
(b) toate firmele sînt interdependente – nu este posibilă existenţa unei firme izolate. Între firme există interdependenţe reciproce,
(c) firmele dispun de resurse diferite şi hotărîsc asemenea investiţii care să permită utilizarea maximă a diferenţelor existente. În felul acesta consolidează dependenţele existente, 

(d) caracteristica reţelei este dinamica – aceasta este supusă unor fluctuaţii permanente însoţite de fluxuri de furnizori şi clienţi,
(e) punctele forte ale firmei sunt o consecință a calității relațiilor cu clienții și furnizorii, și nu a atuturilor specifice firmei, așa cum susțin teoriile bazate pe imperfecţiunile piaței,
(f) forţa dependenţei de sistemul de relații depinde de fluxul de informații, procesele de adaptare și de tipul de produs și servicii conexe,
(g) ierarhia, informațiile, banii, poziția, uzabilitatea, schimbarea, încrederea, circulă în cadrul sistemului. În scopul recunoaşterii coaliției de interese în sistem, cel mai important, după părerea lui Thorelli sînt informații și poziția
. 

Analiza reţelei de legături reciproce, a structurii şi principiilor de funcţionare oferă informaţii despre firme separate şi strategia lor de concurenţă. Accentul se pune pe avantajul de concurenţă în cadrul reţelei şi nu pe ceea ce se pare mai logic în cadrul sistemului de legături, şi anume pe cooperare. Datorită acestui fapt sistemul trăieşte şi nu e supus stagnării.
Conform teoriei dezbătute, intreprinderile realizează ISD în scopul păstrării, întăririi şi monitorizăriii poziţiei ocupate în sistemul internaţional general de legături. Dacă organizaţia se angajează într-un subsistem străin în cadrul sistemului internaţional, face acest lucru în scopul cuceririi unui cap de pod pentru apărare iar ulterior pentru îmbunătăţirea poziţiei în subsistemul nou. Aceasta, la rîndul său influenţează poziţia firmei în cadrul sistemului internaţinal de legături. 

Teoria sistemelor de legături reciproce neagă deci importanţa avantajelor specifice ale intreprinderii, subliniată de alte teorii privind ISD. Ele sînt limitate de sistemul în care firma funcţionează. Conform acestei teorii, expansia pe piaţa străină depinde de poziţia stabilită de relaţiile pînă în prezent: exportul, licenţele, numărul de societăţi dependente, filialele, reprezentanţele în funcţiune, numărul de parteneri, entităţile cu care s-a încheiat colaborare operaţională,colaborarea prin corespondenţă, numărul şi importanţa organizaţiilor şi asociaţiilor la care participă intreprinderea. 
3.4  ISD – determinanţi
Iniţierea de către firmă a investiţiei în străinătate trebuie să fie motivată de factori care în viitor vor contribui la o creştere însemnată a valorii firmei. Asemenea factori, adică determinanţi, pot fi numeroşi şi pot să se întrepătrundă şi să se completeze reciproc. Întrucît influenţa determinantului asupra procesului de decizie este nemăsurabilă şi de multe ori intuitivă, definirea lor şi evaluarea forţei de acţiune are în principiu un caracter statistic. 
Detrminanţii au fost mai departe grupaţi în trei categorii: (i) factori legaţi de ţara gazdă, (ii) factori legaţi de ţara de provenienţă, (iii) factori legaţi de intreprinderea investitoare.

3.4.1 Factorii asociaţi cu ţara gazdă
Determinaţi legaţi de situaţia din ţara gazdă cuprind factori economici şi geografici
. 

Dintre determinanţii economici, se consideră că cei mai importanţi sînt: 
(a) efectele cursurilor de schimb valutar, atît în relaţiile de schimb bilateral între ţări cît şi în ceea ce priveşte modificarea cursurilor. Pînă de curînd se considera că schimbarea (aşteptată) a nivelului cursului nu are impact asupra deciziei de investire în străinătate. Acest lucru s-a datorat faptului că aprecierea valutei din țara de origine reduce costurile de achiziție a activelor externe, dar, în același timp, reduce câștigul nominal în moneda țării origine, astfel încât rata de rentabilitate rămâne neschimbată. K.A. Froot şi J.C. Stein (1991) prezintă însă concepţia conform căreia aprecierea valutei în ţara de origină are ca efect creşterea de exportului de investiţii. Pieţele de capital fiind imperfecte determină că în general costul intern al capitalului este mai mic decît al celui obţinut din surse externe. În felul acesta aprecierea valutei duce la creşterea averii intreprinderii şi îi asigură accesul la fonduri mai mari cu preţuri reduse în comparaţie cu firmele omologe din ţara lovită de deprecierea valutei. Cercetările statistice efectuate ulterior au confirmat relaţia de dependnţă între deprecierea valutei în ţara gazdă şi creşterea volumului de investiţii în această ţară. În plus, cum afirmă Blonigen, firma executînd achiziţii în ţara cu valută slăbită, este interesată de activele care pot fi transferate fără conversie valutară, adică de ex. de tehnologii, brevete
,

(b) impozitele – se poate presupune că investitorii nu-şi vor plasa activităţile în ţările în care impozitele sînt mai mari. O astfel de evaluare nu este modificată de apariţie a fenomenului de dublă impozitare, 
(c) condiţiile juridice – într-adevăr, calitatea acestora determină esenţial ISD, ceea ce se observă în special, în statele cele mai slab dezvoltate din punct de vedere economic. Calitatea precară (şi prezenţa des observată a corupţiei şi zonei negre) determină o creştere a costurilor ISD, cu atît mai mult deoarece instituţiile slabe şi reglementările legale au ca urmare o infrastructură slabă şi atrag creşterea riscului politic, iar ca efect final reducerea volumului de ISD. Dintre reglementările juridice de bază care au efect asupra investiţiilor în străinătate putem menţiona: codul comerţului, codul muncii, legea brevetelor, legea dreptului de autor, protecţia siglei, legislaţia antimonopolistă, reglementările juridice privind investiţiile, sentinţele în litigiile juridice
,

(d) protecţionismul comercial – cu caracter variat, de multe ori barierele comerciale ascunse majorează dificultăţile la export şi conving intreprinderile să înlocuiască exportul costisitor cu producţia în ţara ţintă. Acest tip de motivare înseamnă ocolirea dificultăţilor tarifare (tariff-jumping FDI),

(e) efectele comerţului – subliniază relaţia între comerţul internaţional de mărfuri şi capitaluri şi înlocuirea exportului de către IDS. Exportul este asociat cu costuri reduse fixe și costuri variabile ridicate, derivate din transport și barierele comerciale precum și din costurile de tranzacție. Deservirea aceleaşi pieţe prin intermediul IDS permite reducerea costurilor variabile dar este legată de costurile fixe ridicate. Această dependenţă sugerează trecerea naturală a intreprinderilor de la export spre IDS în clipa în care cererea de mărfuri ale firmei pe piaţa internaţională atinge un nivel considerabil
,

(f) situaţia economică a ţării – ilustrată de indicatori dintre care cele mai importante sînt: creşterea economică, inflaţia
, nivelul de consum, mărimea pieţei de desfacere, starea finanţelor publice,
(g) infrastructura – principalele instalaţii şi instituţii a căror existenţă condiţionează funcţionarea corespunzătoare a economiei şi societăţii,
(h) resursele naturale – existenţa unor materii prime rare, deobicei greu de transferat. Resursele naturale fac parte din determinanţii tradiţionali ai IDS
, 

(i) costul muncii – include remunerările şi costurile nesalariale, precum şi productivitatea muncii, durata zilei de muncă şi numărul de zile libere pe an, timpul de muncă pierdut, inclusiv din cauza grevelor şi opririlor
,

(j) calitatea capitalului uman şi a pregătirii profesionale precum şi structura după vîrstă.
Determinanţii geografici constituie un element al strategiei intreprinderii care realizează expansiunea internaţională. Situarea geografică a investiţiei trebuie să reiasă din logica globală şi să ia în considerare atît distribuirea investiţiilor la ora actuală, cît şi realizările prevăzute în viitor. 
3.4.2 Factorii asociaţi cu ţara de origine
Grupa de factori ai pieţei de origine motivatori ai deciziei de angajare internaţională a intreprinderii este asociată de cele mai multe ori cu lupta cu concurenţa şi saturarea sectoarelor interne. Aproape fiecare sector al economiei oricărei ţări dispune de o capacitate şi un potenţial definit, căruia îi corespunde un anumit volum de oferte după care activitatea participanţilor pieţei poate devini nerentabilă. Creşterea participărilor pe piaţă, îngreunată pe piaţa internă, poate fi obţinută în alte ţări. Din acest motiv elementele cele ai importante ale acestui determinant sînt: 
(a) saturarea,

(b) lupta intensă cu concurenţa,

(c) scăderea cererii pe piaţa internă,

(d) restanţele tehnologice faţă de principalii rivali interni
.

Un factor suplimentar îl pot constitui reglementările pe piaţa internă care îngreunează lărgirea activităţii în cadrul ei, de ex prevederile antimonopoliste, normele ecologice.
3.4.3 Factorii asociaţi cu intreprinderea investitoare 
Determinanţii care se referă la interiorul intreprindrii cuprind resursele şi calificarea, procesele potenţiale şi efectele aşteptate ale realizării ISD. Printre factorii esenţiali se numără: 
(a) caracterul activităţii firmei şi a resurselor sale – este un determinant critic pentru intreprinderile care prestează servicii. În cazul firmelor care furnizează produse materiale, trăsăturile care le predestinează să iniţieze IDS după criteriul sortimentului posedat, vor fi: contactul necesar apropiat cu clientul, produsele care necesită servicii ulterioare şi costurile ridicate de transport, 
(b) capitalul – resursele intreprinderii: financiare, tehnice şi umane. Posedarea unor surplusuri financiare sau/şi acces la sursele exterioare ieftine de finanţare, constituie un stimulent important pentru investiţiile străine
,

(c) know-how – avantaje în domeniul tehnologiei, managementului, proceselor, marketingului. Posedarea de cunoştinţe unice reprezintă un factor suplimentar în favoarea investiţiei, dar în acelaşi timp impune condiţia de internalizare sub formă de ISD deoarece alte forme de expansiune implică riscul difuzării neautorizate a acestor cunoştinţe. Un atut suplimentar îl constituie cunoştinţele împreună cu experienţele rezultate din realizările precedente în domeniul investiţiilor internaţionale
,

(d) efectele ţării – lărgirea pe plan internaţional a activităţii, permite micşorarea unei părţi din costurile fixe. 
3.5  Investiţiile directe străine în sectorul bancar din Moldova
În cadrul acestei secţiuni, se desfăşoară analiza grupelor internaţionale bancare care funcţionează în Moldova sub forma clasică de investiţie directă străină. O atenţie deosaebită a fost acordată strategiilor realizate de către aceste grupe, avînd în vedere faptul că aceste strategii pot avea influenţă asupra strategiei realizată de Moldova faţă de sectorul său bancar şi oferă o imagine mai clară asupra stimulentului grupelor internaţionale bancare privind prezenţa în sectorul bancar din Moldova. 
3.5.1 ERSTE Group / BCR Chisinau
Grupa Erste a fost întemeiată în anul 1819 ca prima bancă de economii din Austria. Concomitent cu intrarea la bursă în anul 1997, Erste şi-a stabilit ca obiectiv de expansiune Europa Centrală şi de Esti. Ăn prezent firma deserveşte 16,6 milioane clienţi, angajează peste 47 de mii de saalriaţi şi posedă 2 900 sucursale în 7 ţări. Grupa gestionează active în valoare de 47 miliarde euro şi este liderul pe piaţa de credit din Europa Centrală şi Răsăriteană.

Fig. 55. Distribuirea geografică a investiţiilor directe străine ale Grupei Erste, 2012 [image: image40.png]


 
 Sursa: ERSTE GROUP, Annual Report 2012, pag.2, 
 http://www.erstegroup.com/en/Downloads/0901481b800fcedc.pdf.
3.5.1.1 Strategia Erste Group 

De la întemeierea ei în anul 1918 şi pînă în prezent, Erste îşi concentrează activitatea în jurul sferei economiei reale. Activitatea de bază a grupei constă la ora actuală în furnizarea de servicii bancare persoanelor private, firmelor şi sectorului public din Austria, Europa Centrală şi părţii de Est a Uniunii Europene. În afară de produse bancare de bază, Erste oferă în aceste ţări servicii financiare, de investiţie, de hending sau acces la piaţa international de capital. 

Grupa Erste consideră Europa Centrală şi Răsăriteană ca o zona atractivă de activitate cu perspective bune de dezvoltare în viitor. Banca atrage deasemenea atenţia asupra legăturilor istorice şi culturale ale unor ţări cu Austria. Subliniază că înainte de cel de al doilea război mundial, teritorii cum sînt Ungaria sau Cehia aveau o economie bine dezvoltată, la fel ca şi Austria, dar deceniile de economie planificată au frînat dezvoltarea lor. Erste consideră că aceste ţări posedă un potenţial puternic de creştere. 
În perspectivă, Erste urmăreşte să obţină poziţia de lider în activitate bancară pe teritoriul între Germania şi Rusia. Reţeaua de bănci operează în Austria, Cehia, Slovacia, Ungaria, România, precum şi în Croaţia care de curînd a ad cerat la UE. În Serbia, care candidează la UE, ERSTE are o participare mică pe piaţă, totuşi dispune de posibilitatea unei creşteri rapide în cazul integrării. Ţări cum sînt Slovenia, Muntenegru, Bosnia şi Herţegovina, Macedonia şi Moldova în care Erste deţine direct sau indirect participări în bănci, nu sînt prevăzute ca piaţă de bază – aceste bănci se concentrează pe livrarea de produse persoanelor private şi firmelor. Erste participă deasemenea pe piaţa de capital în Polonia, Turcia, Germania şi la Londra, deţine deasemenea sucursale la Londra, New Jork şi Hongkong. 

După cum susţine în raportul său anual grupa Erste, Ucraina, într-un termen mediu, nu are perspectiva aderării la Uniunea Europeană, şi din această cauză nu îndeplineşte condiţiile strategice ale Grupei ca ţară ţintă. În anul 2012 Grupa Erste a hotărît să vîndă Erste Bank Ukraine, iar tranzacţia a fost finalizată la 30 aprilie 2013. S-a comunicat că motivele principale ale vînzării au fost instabilitatea economică şi politică a ţării
. După Bloomberg, banca cumpărată de la Erste în anul 2007, de la începutul investiţiei a înregistrat pierderi în valoare totală de 201 mln USD şi va fi vîndută la un preţ sub valoarea ei contabilă.

3.5.2 Société Générale / MOBIASBANCA
Société Générale este una dintre cele mai mari grupe bancare din Europa. Angajează pest 154 de mii de lucrători în 76 de ţări din lumea întreagă. Prestează servicii de consulting şi financiare pentru 32 milioane clienţi. 
Fig. 56. Harta activităţii Société Générale pe glob
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Sursa: Société Générale, Group estabilishments, acces 06.08.2013 r. http://csr.societegenerale.com/home-page/corporate-governance-and-stewardship/key-figures/group-establishments.
Fig. 57. Harta activităţii Société Générale în Europa

[image: image42.png]



Sursa: Société Générale, Group estabilishments, acces 06.08.2013 r. http://csr.societegenerale.com/home-page/corporate-governance-and-stewardship/key-figures/group-establishments.
3.5.2.1 Strategia Société Générale

În iulie 2010, grupa Société Générale a publicat „Ambition SG 2015
” – un plan care stabileşte obiectivele grupei în următorii 5 ani. Motto-ul documentului este:


În publicaţia sa, grupa declară continuarea modelului său de banking universal care în timpul crizei a demonstrat o bună stabilitate şi prevede că în perioada 2010 – 2015 va fi la fel de eficient. Părţile pozitive ale acestuia sînt realia durabilă cu clentul şi marea diversificare (firme şi persoane numeroase) precum şi echilibrul între soluţiile din domeniul finanţării („financing solutions”) şi activitatea de depozite. 
Dintre cinci strefe de activitate în anul 2010, grupa a ales trei care care au urmat trebuiau să devină piloni ai activităţii:
Fig. 58.
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Sursa: Material propriu bazat pe: Société Générale, Press Release, Ambition SG 2015, 15.07.2010, http://www.societegenerale.com/sites/default/files/5AC313AD3BB360BAC1257743001E590C.pdf.
TEXT:
	Ambition SG 2015



	Bankingul retail l în Franţa
	Retail banking internaţional
	Bankingul corporativ şi investiţional pe pieţele globale

	Cucerirea poziţiei de benchmark retail banking în domeniul satisfacţiei clientului
	Top 3 în Europa Centrală, Estică şi în Rusia
	Top 5 în bankingul corporaţional şi de investiţie

	
	Ocuparea poziţiei de lider în Rusia
	Consolidarea poziţiei de lider în domeniul instrumentelor derivate de capital şi cross-asset structured products

	
	Intensificarea relaţiei cu clientul în unităţile cele mai avansate
	Dezvoltarea finanţării structurate cu folosirea segmentelor cu creştere intensă

	
	Accelerarea creşterii în raioanele cu potenţial de dezvoltare a sectorului bancar şi folosirea şanselor de dezvoltare externă
	Folosirea grupei puternice de clienţi din Europa în scopul dezvoltării bankingului investiţional bazat pe venituri fixe

	
	Impulsionarea creşterii prin inovaţie
	Dezvoltarea bankingului de investiţii în Rusia şi în Europa Centrală şi Răsăriteană folosind prezenţa grupei în această regiune

	
	Îmbunătăţirea efiecienţei operaţionale
	


3.5.3 Veneto Banca / EXIMBANK
Fig. 59. Distribuirea geografică a grupei BIZ Gruppo Veneto Banca, situaţia în anul 2013 [image: image44.png]] VENETO BANCA

[ EXIMBANK




Sursa: Material propriu bazat pe: Gruppo Veneto Banca, Overview, acces 31.07.2013 http://www.gruppovenetobanca.it/en/48.

Fig. 60.
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Sursa: Gruppo Veneto Banca, Overview, acces 31.07.2013 r., http://www.gruppovenetobanca.it/en/48.
3.5.3.1 Strategia Veneto Banca
Gruppo Veneto Banca nu-şi descrie strategia. În planul de afaceri pe anii 2011-2013 adoptat în iulie 2011, ca priorităţi indică realizarea obiectivelor comerciale, cum sînt îmbunătăţirea performanţelor comerciale şi relaţiile cu clienţii, reducerea efectivă a costurilor şi monitorizarea riscului. Planul de dezvoltare cuprinde creşterea internă concomitent cu raţionalizarea canalelor de distribuţie şi optimizarea investiţiilor în străinătate. 
3.5.4 ProCredit Holding / ProCredit Bank

ProCredit Holding este o grupă de bănci renumită în lume specializată în deservirea intreprinderilor mici şi foarte mici precum şi în promovarea spiritului de economisire în rîndurile ţărilor în curs de dezvoltare şi în ţările care trec prin perioade de transformări economice.

Fig. 61. Distribuirea geografică a băncilor care aparţin de ProCredit Holding
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Sursa: ProCredit Holding, Annual Report, 2012 r., s.14,
http://www.procredit-holding.com/upload/pdf/AnnualReports/PCH_AR_2012_15-05.pdf.
3.5.4.1 Strategia ProCredit Holding
Băncile ProCredit asigură clienţilor credite de afaceri şi alte servicii bancare. Politica băncii urmăreşte prevenirea îndatoririi exagerate a clientului şi asigurarea unei folosiri productive a mijloacelor. Banca a sesizat că în ţările sărace micii intreprinzători constituie de obicei un grup rău servită de sectorul financiar. Băncile comerciale, concentrate în acordarea de credite persoanelor angajate prin contracte de muncă nu au în oferta lor produse pentru satisfacerea nevoilor specifice ale firmelor mici. Printr-o ofertă corespunzătoare adresată acestora, Banca încearcă să se deosebească de concurenţii săi.

Fig. 62. Principiile ProCredit Holding
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Sursa: ProCredit Holding, Annual Report, 2012 pag. 11, http://www.procredit-holding.com/upload/pdf/AnnualReports/PCH_AR_2012_15-05.pdf.
TEXT: ÎN CERCURI
CERCUL I:
O bancă pentru o firmă mică
- concentrarea asupra firmelor mici şi foarte mici
- înţelegerea nevoilor
- relaţii stabile, de perspectivă cu clienţii
- profesionalism
CERCUL II STÎNGA:
O instituţie puternică şi responsabilă
- personal profesionist, bine pregătit
- angajament de transparenţă, respectarea culturii financiare şi aprofundarea sectorului financiar
CERCUL III DREAPTA:
Produse de economisire şi servicii bancare pentru persoanele private

- Concentrarea asupra intreprinderilor, personalului acestora şi mediului social

- serviciul eficient şi transparent cu taxe clare

- servicii de creditare bazate pe construirea averii familiei 

3.6  Evaluarea strategiei existente – documentul „Moldova 2020. National 
 Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty 
 Reduction”
În cdrul misiunii a fost analizată strategia „Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction” în măsura în care aceasta se referă la sectorul bancar.
3.7  Evaluarea resurselor pentru realizarea strategiei
Strategia naţională de dezvoltare „Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction” prevede angajarea în implementarea ei a celor mai importante instituţii din Moldova: Parlamentului, Guvernului, Consiliului Naţional de participare („National Participation Council”) Cancelariei de Stat (“State Chancellery”), a tuturor mnisterelor răspunzătoare şi „a altor instituţii angajate şi factori interesaţi”.

Strategia Naţională de dezvoltare se bucură deci de sprijinul cel mai înalt al administraţiei Republicii Moldova. Această strategie urmează să fie implementată deasemenea prin Planul Consolidat de Acţiune („Consolidated Action Plan – CAP”), care constituie cadrul planificării, monitorizării şi raportării pentru toate instituţiile administraţiei centrale.

În realizarea strategiei naţionale menţionate nu este angajată Banca Centrală a Moldovei – în realizarea acţiunilor proprii şi nici în pregătirea planurilor şi strategiilor proprii nu este luată în considerare.
 Banca Centrală a Moldovei are o strategie proprie la alcătuirtea căreia nu s-a luat în considerare strategia naţională de dezvoltare „Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction”.
 Acest lucru are loc deşi capitolul din strategia „Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction” intitulat “Finance: Affordable and Cheap” se referă direct la activitatea bancară şi supravegherea pieţei financiare – identifică ca o provocare situaţia băncilor, a sectorului bancar şi a pieţei financiar precum şi indicii bancari/finaciari pentru care propune o viziune strategică şi stabileşte obiectivele de atins pentru aceste probleme. De exemplu, ca obiectiv principal pînă în anul 2020 s-a definit „posedarea unui sistem financiar de transmitere eficientă a resurseloe financiare de la gospodăriile personale care realizează economii la intreprinderile care caută metode de finanţare a afacerilor, crearea unei concurenţe autentice pe piaţa bancară în scopul atragerii finanţării de la depozitatari.”
 Similar, obiectivul menţionat în strategia naţională de dezvoltare este ”adaptarea mecanismului de reglementare şi supraveghere a pieţei financiare la bunele practici europene” 
. 
Banca Naţională a Moldovei posedă o strategie proprie adoptată la 13 septembrie 2012: „Planul Strategic al Băncii Naţionale a Moldovei pentru anii 2013 – 2017” („PLANUL STRATEGIC al Băncii Naționale a Moldovei pentru anii 2013-2017”). Strategia consacră direct acestui sector bancar obiectivul nr 3 şi anume „Dezvoltarea funcţiei de supraveghere a BNM” („Dezvoltarea funcţiei de supraveghere a BNM”). În cadrul acestei sarcini se prevede, printre altele, „Interia identificării modalităţilor optime de implementare a Acordului de Capital II de la Basel („Basel II Capital Accord”) în concordanţă cu cerinţele Uniunii Europene. Un alt obiectiv este implementarea supravegherii bazate pe risc („implementation of risk-based supervision”). Un alt obiectiv al Strategiei Băncii Naţionale a Moldovei legat de funţionarea pieţei financiare este obiectivul nr 4, şi anume promovarea plăţilor fără numerar şi reducere numerarului în circulaţie. Acesta este un plan prescurtat, în afară de el, bancă posedă un plan intern detaliat.

3.8  Obiectivul
După părerea autorilor strategiei naţionale de dezvoltare, problema principală este sistemul ineficient de intermediere financiară în Moldova.
 Această problemă a fost descompusă în cîteva probleme mai mici şi cupinde lipsa de încredere a populaţiei în instituţiile bancare, nivelul scăzut al depozitelor bancare în raport cu PIB (32,9%) şi netransformarea surplusului posedat de lichiditate în activităţi de creditare ceea ce evidenţiază în acelaşi timp problema eficienţei în gestionarea riscului în bănci precum şi lipsa de încredere a băncilor faţă de debitori –intreprinderi sau persoane fizice. Utilizarea greşită a resurselor, consideră autorii strategiei, este efectul lipsei unei concurenţe autentice în sectorul bancar şi lipsei alternativei privind obţinerea de fonduri din afara sectorului bancar. 
Moldova deţine una din participările cele mai mici privind instrumentele pieţei de capital în relaţie cu PIB (1,28%, cu tendinţă de scădere – media în UE fiind de: 92,4%). În sectorul bancar numai 4 din 15 bănci cu capital străin sînt societăţi dependente de băncile occidentale. 
Un rol important îl joacă venituriIe emigranţilor moldoveni în străinătate, din care jumătate este transferată în Moldova. Totuşi şi aici ei preferă băncile din străinătate, datorită faptului că suma garantată este mai mare în cadrul sistemului de garantare a depozitelor ţărilor UE.
 

Desenul de mai jos prezintă problemele principale identificate de autorii strategiei naţionale de dezvoltare 2020 împreună cu factorii privind cauza şi efectul. Analiza permite o privire asupra cauzelor problemelor şi tocmai aceste probleme trebuie să devină ţinta politicii de schimări. 
Problemele care constituie cauza altor probleme pot fi precizate în felul următor:
- lipsa de încredere a clienţilor faţă de bănci;

- lipsa de încredere a băncilor faţă de clienţi;

- lipsa unei concurenţe autentice în sectorul bancar;

- lipsa altor surse de finanţare;

- gestionare riscului în bănci neeficientă (ca o cauză indirectă sau ca o cauză în sine proprie).

Fig. 63. Problema sistemului de intermediere financiară neeficient în Moldova
 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Sursa: Material propriu bazat pe “Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction”.
3.9 Evaluarea strategiei - sinteză
Concluziile cu privire la situaţia Moldovei şi obiectivele aflate în faţa pieţei financiare a Moldovei prezentate în documentul intitulat “Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction” trebuie apreciate la actuala etapă de dezvoltare ca întemeiate. 
Realizarea obiectivului principal, şi anume. „reducerea costurilor de finanţare prin creşterea concurenţei în sectorul financiar şi perfecţionarea instrumentelor de gestionare a riscului” se poate executa prin stimularea investiţiilor di recte străine în sectorul bancar şi nebancar din Moldova. Aceste investiţii asigură creşterea concurenţei, iar know-howul şi standardele grupelor străine contribuie la ridicarea nivelului de gestionare a riscului bancar. În felul acesta a fost formulat de altfel unul din obiectivele strategiei naţionale de dezvoltare: “intrarea noilor investitori strategici pe piaţă”, aceştia trebuind să fie investiţiile di recte străine, deci controlate de grupele de bănci străine şi legate de transferarea know-hoului alături de capital.
Determinanţii şi concepţiile privind investiţile directe străine au fost descrise în raport în capitolul 3.3 „Investiţii directe străine în sectorul bancar – privire asupra teoriilor”.

Creşterea participării investitorilor străini pe piaţa locală trebuie să contribuie deasemenea la soluţionarea problemei esenţiale identificate care este lipsa de încredere a clienţilor faţă de instituţiile bancare din Moldova. Lipsa de încredere manifestată pînă acum poate fi justificată prin argumente de natură istorică privind unele lichidări vestite şi pierderile suferite de bănci încă în anul 2012. Trebuie proiectate şi implementate soluţii în scopul creşterii încrederii clienţilor în instituţiile bancare din Moldova. În cest scop trebuie: 
majorată succesiv valoarea depozitelor garantate de fondul de garanţii;
aplicat sistemul de supraveghere bazat pe risc („risk-based supervision”), în scopul prevenirii pierderilor şi lichidării băncilor; 
crescută transparenţa instituţiilor financiare, solicitînd printre altele prezentarea publică a structurii detaliate de proprietate şi prezentarea de informaţii în domeniul riscului bancar.
Atragerea grupelor bancare străine, şi în special din grupa ţărilor G-20 şi ţările UE va fi mai uşoară dacă vor fi implementate standardele de gestionare a riscului care au fost adoptate în aceste ţări. Aceasta înseamnă că Banca Naţională a Moldovei trebuie să implementeze în prezent pentru supravegherea bancară prevederile Basel III. Întrucît fluxul de investiţii poate proveni într-o măsură mai mare de pe teritoriul Uniunii Europene, la implementarea prevederilor Basel III în Moldova, merită să folosim ajutorul prevederilor privind implementarea acestor prevederi în UE, adică CRD IV şi CRR. Aceasta va însemna deasemenea realizarea postulatului privind adaptarea meganismului de reglementare şi supraveghere la bunele practici europene din cadrul strategiei “Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction”. 
În ceea ce priveşte altă problemă de bază şi anume aşa Numida lipsă de încredere în clienţi, trebuie alcătuite baze de date şi întemeiate birouri de informaţii despre debitori şi generalizată utilizarea de către bănci a acestor baze de date şi birouri. Pe cît posibil ar trebuie ca toţi participanţii la procesul de creditare să figureze în aceste baze şi birouri. Deasemenea birourile pot ele singure să pregătească evaluări de credit ale debitorilor.
În ceea ce priveşte obiectivul intitulat „vînzarea participării statului în sectorul bancar”, ca urmare a schimărilor petrecute în structura de proprietate, el şi-a pierdut din actualitate. Totuşi, avînd în vedere experienţele poloneze, trebuie apreciat ca un element pozitiv păstrarea unei participări de proprietate în sectorul bancar de către proprietarii interni care sînt legaţi de economie şi de fenomenele care au loc în cadrul ei. Societăţile dependente care aparţin de grupele bancare străine îşi pot realiza strategia separat de nevoile pieţii locale din cauza strategiilor însuşite la nivelul grupei. Din acest motiv trebuie încă odată gîndită evaluarea acestui postulat strategic. 
Deasemenea trebuie pregătită o alternativă pentru plasarea economiilor populaţiei în afara sistemului bancar, ceea ce va contribui la dezvoltarea intermedierii financiare. Aici trebuie păstrată o atenţie deosebită în ceea ce priveşte rata maximă admisă a dobînzii creditelor acordate de operatorii din sectorul nebancar. Această atenţie trebuie să se refere atît la definirea ratei maxime cît şi la metoda de calcul a acesteia, astfel încît intreprinderile să nu poată include taxe suplimentare, camuflate. Neglijenţele în acest domeniu pot duce la sărăcirea societăţii şi la apariţia problemelor de natură socială.
Trebuie deasemenea, pe cît este posibil, să se antreneze Banca aţională a Moldovei în realizarea strategiei “Moldova 2020. National Development Strategy: 7 Solutions for Economic Growth and Poverty Reduction”, deoarece BNM posedă competenţe depline în domeniul reglementării şi supravegherii precum şi cunoştinţe privind sfera sectorului bancar.
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Deciziile strategice au trei trăsături comune:
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Teorii rezultate din condiţiile ţării gazdă





Teoria behavioristă





Teoria rentabilităţii





Teoria reacţii oligopoliste 





Teoria zonelor monetare





Teoria avantajelor de proprietate





Teoria localizării





Teoria diversificării portofoliului de investiţii inwestycyjnego (C. Iversen)
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 „Generarea creşterii cu un risc scăzut” 


(„Deliver growth with lower risk”)











„Grupa ProCredit – bancă responsabilă pentru firmele mici şi foarte mici”


 (The ProCredit Group – Responsible Banks for Very Small and Small Businesses)





lipsa de încredere a populaţiei faţă de instituţie bankowych Mołdawii





nivelul scăzut al depozitelor bancare în raport cu PIB (32,9%) (economiile emigranţilor depuse pe jumătate în băncile din străinătate).








lipsa de încredere a băncilor faţă de clienţi





gestionarea riscului în bănci neeficientă





nivel scăzut de creditare de către bănci în raport cu PIB (31,5%) (cu tot surplusul de lichiditate!)








lipsa unei concurenţe autentice în sectorul bancar





lipsa altor surse de căutare a finanţării








� Informaţie obţinută la întîlnirea cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 19.11.2013.


� Toate datele din această secţie care provin de la Oficiul Naţional de Statistică al Republicii Moldova nu iau în considerare malul stîng al fluviului Nistru şi comuna Bender.


� Andrei Cibotaru, Analysis: Moldovan wine exports to Russian market are still stopped, 27.03.2007 r., accesl 21.08.2013, http://economie.moldova.org/news/analysis-moldovan-wine-exports-to-russian-market-are-still-stopped-38802-eng.html
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� Informaţia obţinută în timpul întălnirii cu reprezentanţii Bancii Centrale a Moldovei la 19.11.2013


� Forumul Mondial Economic, Global Competitiveness Report 2012-2013, pag. 3-9.


� Respondenţii au avut de ales din lista cu 5 factori dăunători în desfăşurarea afacerilor şi să le enumere în ordinea lor. Schema prezintă % de răspunsuri ale respondenţilor conform criteriilor de importanţă. 


� Respondenţii au ales din lista de mai sus cei mai importanţi 5 factori şi le-au acordat valoare între 1 şi 5. Schema prezintă opiniile respondenţilor confor criteriilor de importanţă acordate.


� Informaţie obţinută la întîlnirea cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 19.11.2013


13 Informaţie obţinută la întîlnirea cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 19.11.2013





� National Commission for Financial Markets of Republic of Moldova, Annual Report 2011, s. 55.
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� Informaţia obţinută în cursul întîlnirii cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 19.11.2013 


� Informaţia obţinută în cursul întîlnirii cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei la 9.11.2013 


� Începînd cu anul 2005 nu mai există 3 tipuri de licenţă , ci numai una; Informaţia obţinută în cursul întîlnirii cu reprezentanţii Băncii Centrale a Moldovei în ziua de 19.11.2013
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� Coeficientul se calculează ca suma aporturilor pe piaţă a diverselor firme, ridicate la pătrat. De exemlu, pentru o piaţă pe care operează 4 firme cu participare de 40%, 40%, 10% şi 10%, coeficientul HHI va fi de 0,42 + 0,42 + 0,12 +0,12 = 0,34. Valoarea coeficientului se apropie de zero în cazul unei ramuri care are o mulţime de firme cu aport infim fiecare pe piaţă, şi obţine valoarea maximă de 1, atunci cînd întreaga piaţă este controlată de un monopolist. 
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