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Abstract

In order to achieve the investment objectives, the economic entities require optimal
financial resources that would ensure an investment potential necessary for business
development. The study of the financial market enable the identification of some alternative
funding resources for financing private sector investments, such as those offered by
international financial institutions, which appear as a result of the globalization process
evolution and aim to promote international financial cooperation.

The economic entities in the Republic of Moldova, in terms of compliance with the
eligibility criteria, can access the credits granted through numerous investment projects
financed by international financial institutions. In this study are examined the types of
sustainable investment projects in Moldova, the sectors which include the economic agents who
have benefited from such credits as well as the advantages and the private sector funding limits
on the account of foreign credits.
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1. Rolul organismelor financiare internationale in finantarea
prioritatilor investitionale

Procesul de globalizare, care capatd amploare in ultimii ani, a
condifionat aparitia unor relatii multilaterale interconectate care implica
aspectul financiar prin intermediul institutiilor financiar-bancare internationale
instituite ca rezultat.

Institutiile financiare internationale, in opinia lui D. Dobrisan, pot fi
privite ca institutii create de guverne pentru a contracara, intr-un mod
controlat, reglementirile si restrictiile pe care tot ele le-au impus (3, p. 7). In
acelasi timp, rolul institutiilor financiare internationale conturat dea lungul
timpului consta in promovarea cooperdrii financiare internationale si
facilitarea accesului la resursele financiare a tarilor mai putin dezvoltate sau
a celor care se confrunta cu dezechilibre interne temporare, al promovarii
investitiilor straine private sau a stimularii si dezvoltarii economice si
sociale atarilor membre (4, p. 51). Extinderea procesului de globalizare
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inclusiv pe piata financiara a contribuit la cresterea rolului acestora, fapt ce
a conditionat dezvoltarea organismelor financiare internationale cu obiective si
mecanisme de finantare diferite. In categoria acestora includem: Fondul
Monetar International (FMI), Grupul Bancii Mondiale (BIRD, IDA, CFI),
BERD, BEI, BDCE, Banca Reglementelor internationale si evidentiem rolul
activ pe care 1l joaca aceste institutii in finantarea internationala.

Asadar, institutiile financiare internationale se prezintd ca fiind niste
creditori preferati de guverne, un intermediar special al fluxurilor de capital al
economisirii din tarile mai bogate catre investitorii din tarile mai sarace,
modelul traditional constind in colectarea fondurilor de pe pietele
internationale de capital pentru a le imprumuta guvernelor (3, p. 9).

Insuficienta resurselor de finantare a prioritatilor investitionale ale
sectorului privat din Republica Moldova a fost sesizata de organizatiile
financiare internationale, care au orientat resurse financiare disponibile in
aceasta directie prin intermediul proiectelor de finantare.

Institutiile financiare internationale, sustin Sectorul privat prin
acordarea de imprumuturi. Imprumuturile acordate sunt destinate finantarii
diferitor prioritati investitionale ale entitatilor economice si  sunt
administrate de catre institutiile financiare locale participante.

In opinia cercetitorului I. Tornea institutiile financiare internationale
folosesc 3 scheme de finantare (5, p.23):

* finantarea directa a institutiilor financiare locale, care la rindul lor
acorda credite sectorului privat la conditiile generale ale bancii;

= finantarea [Japex[!, dupa principiul FCFS (First Come - First
Served), in cadrul careia fondurile sunt puse la dispozitia institutiilor
financiare pentru anumite scopuri strict delimitate, iar aprobarea creditelor
se face inclusiv de institutiile financiare internationale;

= finantarea de leasing, care utilizeaza scheme de finantare quasi-
leasing.

Totodata, proiectele finantate prin intermediul resurselor financiare
internationale pot fi clasificate dupa grupul de utilizatori eligibil spre aplicare.
In acest context, mentiondm ci creditele pot fi acordate pentru obiective bine
stabilite precum: dezvoltarea sectorului micului business, pentru proiecte
agricole, pentru proiectele investifionale ale agentilor economici din spatiul
rural etc.
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3. Impactul imprumuturilor externe in dezvoltarea sectorului privat din
Republica Moldova

Astfel, in Republica Moldova prin intermediul Directoratului
Liniei de Credit de pe langa Ministerul Finantelor, au fost recreditate,
administrate si monitorizate numeroase proiecte investitionale finantate de
institutiile financiare internationale. Lista tipurilor de proiecte investitionale,

precum si institutia financiara internationald care administreaza aceste
proiecte se prezintd in urmatorul tabel:
Tabelul 1. Tipurile de proiecte investitionale finantate de institutii financiare

internationale
Nr. Tipul proiectului Institutia internationala Suma maxima pentru
d/o investitional finantatoare un sub-imprumut
1. Proiectul de Investitii si Asociatia Internationald de Echivalentul a 500 mii
Servicii Rurale (Risip 1) Dezvoltare usD
2. Proiectul de Finantare Rurala | Fondul International de Echiv. a 500 mii USD
si Dezvoltare a Dezvoltare a Agriculturii
Intreprinderilor Mici (FIDA
1)
3. Proiectul de Revitalizare a Fondul International de Echivalentul a
Agriculturii (FIDA 2) Dezvoltare a Agriculturii 250 mii USD
4. Proiectul de Investitii si Asociatia Internationala de Echivalentul a 250 mii
Servicii Rurale, faza Il Dezvoltare usb
(RISIP 2)
5. Programul de Dezvoltare a Fondul International de Echivalentul a 150 mii
Afacerilor Rurale (FIDA 3) Dezvoltare a Agriculturii usD
6. Programul de Servicii Fondul International de Echivalentul a 250 mii
Financiare Rurale si Dezvoltare a Agriculturii usSD
Marketing (FIDA 4)
7. Imprumutul Kreditanstalt fur | Kreditanstalt fur Echivalentul a 200 mii
Wiederaufbau (Kfw), Wiederaufbau (KfW, MEC) | Euro
Sudzuker
8. Proiectul de Ameliorare a Asociatia Internationala de 800 mii Euro-proiecte
Competitivitatii (PAC) Dezvoltare investitionale, 500 mii
Euro - capital circulant
9. Proiectul [Filiera Vinuluil’ Banca Europeana de 5. 0 min. Euro-proiecte
Investitii investitionale, 600 mii
Euro - capital circulant
10. Proiectul de Servicii Fondul International de Echivalentul a 150 mii
Financiare Rurale si Dezvoltare a Agriculturii usD
Dezvoltare a Businessului
Agricol (FIDA V)

Sursa: Raportul Directoratului Liniei de Credit de pe langa Ministerul Finantelor privind
activitatea de recreditare pentru anul 2013, Anexa 1
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Resursele imprumuturilor externe, garantate de stat acordate pentru
dezvoltare se re-crediteaza intreprinderilor sectorului privat viabile prin
intermediul institutiilor financiare participante, care isi asuma toate riscurile
de credit. In obligatiile Directoratului Liniei de Credit pe langa Ministerul
Finantelor intra responsabilitatea de a evalua eligibilitatea institutiilor
financiare participante, eligibilitatea beneficiarilor finali de fonduri, de a
deconta imprumuturi subsidiare catre institutiile financiare participante
conform scopurilor proiectelor, de a colecta de la acestea suma principala si
platile de deservire a imprumuturilor in cadrul proiectelor mentionate, cat si
de a monitoriza indeplinirea conditiilor acordurilor de imprumut subsidiar si
intermediere, incheiate cu institutiile financiare participantesi de a
implementa subproiectele finantate.

In conformitate cu raportul de activitate al Directoratul Liniei de Credit
pe linga Ministerul Finantelor, incepind cu perioada initiala de implementare
a proiectelor de dezvoltare a sectorului privat, prin intermediul Directoratului
Liniei de Credit s1 Unitatilor de Implementare a Proiectelor au fost recreditate
14 Institutii Financiare Participante, precum: Moldova Agroindbank, Banca
Sociala, Moldindconbank, Victoriabank, Banca de Economii, Mobiasbanca,
Fincombank, Energbank, Eximbank, Corp. Financiara  Rurala,
EuroCreditBank, ProCreditbank, Comertbank, Moldcredit SRL. Suma
cumulativa a recreditarii este prezentata in urmatorul tabel:

Tabelul 2. Suma cumulativa a recreditarii institutiilor financiare participante

Sursa finantarii min MDL min USD | min EURO
Resurse directe din imprumuturile externe | 967,10 42,92 36,04
ale Bancii Mondiale si FIDA
Resursele mijloacelor circulante acumulate 1 664,19 56,33 24,68
Total surse recreditate 2 631,29 99,25 60,72

Sursa: Raportul Directoratului Liniei de Credit pe langd Ministerul Finantelor privind
activitatea de recreditare pentru anul 2013

In aceeasi ordine de idei, bazindu-ne pe datele prezentate de
Directoratul Linie1 de Credit pe langd Ministerul Finantelor (anexa 3 a
Raportului Directoratului Liniei de Credit pe langd Ministerul Finantelor
privind activitatea de recreditare pentru anul 2013), cu total cumulativ pina la
data de 31.12.2013 a fost decontata de institutiile financiare locale participante,
pentru finantarea prioritatilor investitionale ale intreprinderilor din Republica
Moldova, suma echivalenta cu 5 018 334,7 mii lei, inclusiv: 2
631 291,5 mii MDL, 99 253,7 mii USD si 60 718,2 miit EURO. Astfel, prin
intermediul sumelor respective au fost finantate circa 7946 sub-proiecte,
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dintre care numarul proiectelor care si-au inchis activitatea este de 1834 unitati.
Examinind ramurile economiei nationale in care au fost alocate respectivele
resurse financiare, constatam urmatoarea situatie:

11,29% 1,91% 0,46%

B Agricultura i industria

alimentara, %
® Comer, %

10,22%

® Industrie, %
7,23%

m Servicii, %

Figura 1. Structura sumei recreditate de IFP sub aspectul
ramurelor economiei naionale

Din datele diagramei este vizibil ca ponderea cea mai inaltd de resurse
de finantare a prioritatilor investitionale revine intreprinderilor din sectorul
agriculturii si industriei alimentare. Acestea fiind finantate cu o suma
echivalenta cu circa 3 457 306, 6 mii lei, total cumulativ (suma
constituitd din 61 613, 7 mii USD, 39 008, 3 mii EURO si 1 951 848,4 mii lei)
si detinind circa 69% din totalul resurselor indreptate spre finantare. Situatia
respectiva se explica prin faptul ca Republica Moldova este o tara agrara, iar
proiectele finantate de institutiile financiare internationale sunt indreptate spre
atingerea unor astfel de obiective precum: dezvoltarea sectorului rural,
dezvoltarea si revitalizarea agriculturii, etc.

Totodata, sunt finantate si alte prioritafi investitionale ale sectorului
privat precum: cele din sfera serviciilor cu 11,29% (12 653,6 mii USD, 8
992, 1 mii EURO si 239 556, 1 mit MDL) din totalul resurselor financiare,
domeniul industrial este finantat cu 10,22% din resursele organizatiilor
internationale (12 913,8 mii USD, 8 284,3 mii EURO si 195 421,9 mii MDL),
comertul - cu doar 7,23% din resursele respective si o pondere nesemnificativa
din sursele externe de finantare revine sferei constructii si dezvoltare - 1,91%
s1 altor scopuri - 0,46%.

Referindu-ne, cu exclusivitate, la perioada anului 2013, constatam ca
au fost recreditate 399,03 min MDL, 7,56 min USD si 14,37 mln EURO, din
contul atit a liniilor de credit ale proiectelor investifionale finantate de
organizatiile internationale, catsi a mijloacelor circulante acumulate din

203



Corina NICHITCIN

sumele principale si dobinzile rambursate de institutiile financiare
participante.
Situatia resursele disponibile 1in conturile

31.12.2013 este prezentatd in urmatorul tabel:

liniilor de credit la

Tabelul 3. Resursele disponibile in conturile liniilor de credit la 31.12.2013

Linia de credit | USD EURO MDL Echivalentul in lei
RISP 1 0,00 0,00 1.029.081,21 1.029.081,21
PFR - - 0,00 0,00
FIDA 1 15.000,00 0,00 8.593.225,30 8.789.080,30
FIDA 2 0,00 0,00 3.554.831,47 3.554.831,47
RISP 2 111.700,91 12.566,00 1.269.307,98 2.953.594,01
FIDA 3 132.180,70 0,00 6.683.493,66 8.409.377,06
FIDA 4 70.255,53 135,15 3.785.329,95 4.705.085,01
FIDA 5 52.299,22 6.593,54 7.247.255,56 8.048.610,42
PAC 0,00 23.267,29 7.216,59 425.322,81
Kfw Sz 3.846,96 19.200,71 494,43 395.755,19
KfwW MEC 0,00 7,08 15.871,95 15.999,18
Filiera Vinului 0,00 0,00 0,00 0,00
PNAET
Trezorerie - - 0,20 0,20
PNAET BS - - 122.295,00 122.295,00
Total 385.283,32 61.769,77 | 32.308.403,30 38.449.031,86

Sursa: Raportul Directoratului Liniei de Credit pe langa Ministerul Finantelor privind
activitatea de recreditare pentru anul 2013

Asadar, la sfirsitul anului 2013 in conturile liniilor de credit au fost
disponibile circa 32,31 min. MDL, 0,385 miIn. USDsi 0,06 min. Euro,
echivalentul in lei constituind circa 38,45 min MDL - surse disponibile atit
pentru asigurarea recreditarii subproiectelor eligibile si durabile, cit si pentru
onorarea obligatiunilor Ministerului Finantelor fata de creditorii externi.
Drept surse de formare a resurselor de refinantare creditate ulterior de
Directoratului  Liniei de Credit pe langa Ministerul Finantelor servesc
sumele principale rambursate de institutiile financiare participante la
scadenta si diferenta din dobanda acumulatd de la institutiile financiare
participante si dobanda transferata Ministerului Finantelor pentru achitarea
cu institutiile financiare internationale donatoare de fonduri. De regula,
rambursarea sumei principale si achitarea dobanzii are loc semianual, la
diferite date de plata, in dependenta de conditiile proiectului (6).
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4. Avantajele si limitele finantarii pe seama resurselor acordate de
institutiile financiare internationale

Avantajele utilizarii resurselor financiare acordate de institutiile
financiare internationale tin de: posibilitatea acordarii resurselor financiare
necesare finantarii pe termen lung, posibilitatea obtinerii unei sume mari in
conditii avantajoase, suportarea unor dobinzi mai mici, atribuite unor
proiecte, beneficierea de consultatii in lansarea proiectului investitional,
posibilitatea de retehnologizare si modernizare a bazei tehnice necesare
promovarii activitatii investitionale la nivel de intreprindere, obtinerea
granturilor - daca proiectul de finantare prevede acest lucru, etc. Totodata se
evidentiaza si unele limite precum complexitate in pregatirea pachetului de
documente necesar solicitarii creditelor si termenele indelungat de
examinare a setului de documente prezentatsi de acordare a creditului
solicitat, insuficienta resurselor financiare pentru o cerere relativ mare, etc.

In conditiile in care entitatea economici este cointeresati in dezvoltare
si tinde spre maximizarea profitabilitatii, ea va evalua priorititile acestei
alternative de finantare sub aspectul criteriilor de eligibilitate, costului
finantarii, termenului de finantare, rentabilitatii asteptate de pe urma
investitiei efectuate si va decide privind accesarea surselor respective de
finantare.

In general, finantarea prioritatilor investitionale pe seama resurselor
acordate de organismele financiare internationale reprezinta 0 oportunitate
de dezvoltare a sectorului privat, ceea ce implica si o cresterea a nivelului de
dezvoltare pe plan macroeconomic, impulsionind dezvoltarea societatii in
ansamblu.
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