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DEZVOLTAREA SECTORULUI DE MICROFINANTARE DIN REPUBLICA
MOLDOVA: EVOLUTII S| PROVOCARI

Petru CATAN, Dr.hab., prof. univ., Universitatea Slavonda
Viorica SEPTELICI-POPA, drd., cercetator stiingific, IEFS

The objective of this analysis is the microfinance sector in Moldova. Thus, it
highlights the main trends of development of microfinance institutions in 2011, being
reflected by the improvement of all indicators. In this context, analysis of the
microfinance sector shows that, although it has lower proportions in the economy,
including the banking sector compared to the radius of coverage is wide, offering
lending services accessible and affordable for small and medium and socially
vulnerable groups throughout the country, as a priority in rural areas.

Cuvinte chele. microfinanyare, indicatori de concentrare, tendinta, credit,
indicatori de activitate.

Introducere

Sectorul de microfinantare din Republica Moldova reprezinta un fenomen relativ
nou similar celorlalte segmente ale pietei financiare locale ce se afld in fazd de
dezvoltare, avind potential de crestere. Aparitia acestor institutii este cauzatd de
necesitatea activitdtii de microfinantare a sectorului rural, cit §i sustinerea financiara a
business-ului mic si mijlociu §i anume a activitdtii antreprenoriale in sfera de productie,
comert si prestarea serviciilor.

La sfarsitul anului 1996, in scopul sustinerii sectorului agricol privat, in Moldova
a fost lansat Proiectul de Finansare Rurala, aprobat de catre Guvernul Republicii
Moldova. Acest proiect este axat, in primul rand, spre populatia rurald cu venituri medii
s mici, care au primit sau trebuiau sa-si primeasca cota de teren agricol si cea valorica.
Scopul proiectului a fost dezvoltarea si testarea unor forme de cooperare bancard a
cetatenilor in scopul Intrajutordarii financiare reciproce.

Deci, acest fenomen a inceput sd se formeze in anul 1997, odatd cu constituirea
primelor Asociatii de Economii si Imprumut (AEI) in cadrul Proiectului de Finantare
Rurald, finantat de Banca Mondiala, cind bancile comerciale din Republica Moldova nu
acordau Tmprumut pentru toate segmentele de populatie, cit si procedura de acordare a
unui credit era prea complicata, in special pentru cei din mediul rural.

Un alt evenimet important este crearea organizatiie obstesti Alianta de
Mirofinantare Moldova in anul 1997. Prin urmare, in 1998 a fost fondatd Federatiei
Nationale a AEIC si a Serviciului Supravegherii de Stat. In continuare s-a infiintat
urmatoarele organizatii de microfinantare (in continuare OMF): Corporatia de Finantare
Rurala in 1997, ProCredit in 1999 si Microinvest in 2003.

La 13 1unie 2003, Guvernul Republicii Moldova a aprobat Planul de masuri
privind pregatirea pentru Anul International al Microcreditului — 2005 (Hotardrea
Guvernului Republicii Moldova nr.723), in conformitate cu care, ulterior, Ministerul
Economiei, in colaborare cu autoritatile administratiei publice locale, a elaborat
Programul national de mediatizare a obiectivelor Anului International al Microcreditului
—2005. [3]

In anul 2005 a fost proclamat Anul International al Microcreditului, cu initiativa
Organizatiei Natiunilor Unite (ONU), statele membre, organizatiille non-
guvernamentale, sectorul privat si societatea civila avind ca scop impulsionarea
programelor de microcreditare si contribuind la cresterea gradului de cunoastere de
catre societate a rolului microfinantdrii 1n solutionarea problemelor social-
economice.[4]
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Mai jos in figura 1 este elucidatd structura sitemului de microfinantare din
Republica Moldova.
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Figura 1 Structura sistemului de microfinantar e din Republica M oldova
Sursa: elaborat de autor

Pe parcursul perioadei 1997-2011, cadrul de reglementare a sectorului de
microfinantare a fost perfectat cu un sir de legi si acte normative (regulamente,
instructiuni, decizii, hotariri), care vizeaza activitatea organizatiilor de microfinantare §i
asociatiillor de economii §i imprumut din Republica Moldova. Principala deosebire
dintre organizatiile de microfinatare si asociatiile de economii 1 imprumut este aceea
ca, organizatiile de microfinantare sunt categorii de entitdti care desfasoara activitdti de
creditare cu titlu profesional si nu atrag depozite sau alte fonduri rambursabile de public
(membri).

In anul 2011 s-a propus proiectul de Lege cu privire la organizatiile de microfinantare
careare menirea sd asigure dezvoltarea durabild a sectorului de microfinantare prin
diminuarea riscurilor sistemice si protectia drepturilor consumatorilor de servicii. Astfel,
principalele prevederi noi de baza ale proiectului se axeaza pe:

- definirea clara i explicita a activitatii de microfinantare;

- stabilirea expresa a activitatilor permise si interzise a fi desfasurate de catre aceste
organizatii;

- introducerea cerintei de autorizare si stabilirea cerintei minime de capital social
initial;

- stabilirea anumitor cerinte prudentiale precum limitari la acordarea Imprumuturilor,
obligativitatea constituirii si clasificarii provizioanelor pentru pierderi din imprumuturi, etc.;

- stabilirea cerintelor neprudentiale astfel ca exigente fatd de administratori si auditori,
raportare, precum si cerinte in scopul protejarii drepturilor consumatorilor;

- introducerea prevederilor privind spdlarea banilor si finantarea terorismului. [7]

In opinia autorului, reglementdrile juridice ale activitazii sectorul de microfinanzare
din ultimii ani, faciliteazi buna funcfionare si dezvoltare a sectorului respectiv. NeceStatea
modificarilor cadrului juridic va contribuii si la mbunatatfirea managementului
organizariilor de microfinansare, prin crearea unui sistem de management strategic eficient
51 profesional.

Evolutia sectorului de microfinantare din Republica M oldova
Pe parcursul perioadei 2006-2011, evolutia sectorul de microfinantare din
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Republica Moldova, a cunoscut o dezvoltare mai accentuata, inregistrandu-se o tendinte
ascendenta la totii indicatorii.

Astfel, evolutia numadrului participantilor profesionisti pe piata finaciara
nebancara a sectorului microfinantarii pe parcursul perioadei 2006-2011 este in crestere.
Acest moment este evident in anul 2009, unde s-au inregistrat 35 organizatii de
microfinatare mai mult cu 12 unitati sau cu aproximativ 52,2% fata de anul 2008, si in
anul 2010 s-au inregistrat 43 de organizatii, dintre care 37 au prezentata rapoarte
financiare, astfel a crescut cu 2 unitati fatd de 2009. Insa activitatea acestora nu a avut
un impact semnificativ asupra evolutiei sistemului de microfinantare, ele fiind in primul
an de activitate.

Tabelul 1. Evolutia nr. participantilor profesionisti
pe piata financiar nebancara a sectorului mirofinantarii
din Republica M oldova, in perioada 2006-2011

Entitasi supravegheate 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Asociatia centrald 0 0 0 1 1 1
Asociatii de economii si imprumut 485 456 422 394 399
Organizatii de microfinantare 11 13 24 35 43 59
Total - Sectorul microfinantare 496 469 446 430 443 60

Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2006-2011, CNPF.

Tendintd de crestere este accesntuatd si in anul 2011, s-au Inregistrate 59
organizatii de microfinantare in Republica Moldova, mai mult cu 16 unititi decit in
2010. Respectiv, din care 48 au prezentat rapoarte financiare, care oferd imprumuturi in
forma de mijloace banesti, acordate persoanelor fizice si/sau intreprinderilor micro, mici
si mijlocii, In baza unui contract cu sau fard dobinda, ce urmeaza a fi restituit la
scadenta.

Pe parcursul perioadei 2006-2011, se atesta o crestere a sectorului microfinantdrii
din Republicii Moldova in raport cu PIB, cu o usoara abatere in anul 2010 si 2011.
Analizind portofoliul de imprumuturi acordate de cétre entitdtile de microfinantare pe
parcursul anului 2011 a inregistrat o pondere de circa 2,06 % din PIB, dintre care
sectorul AET — 0,31 %, iar al OM — 1,75 %. Acest indicator este in scadere cu 0,23 p-p.
fatd de anul 2006, fiind influentat de incetinirea indicatorilor activitdtii economice a
entitatilor de microfinantare prin sprijinirea procesului de acordare a imprumuturilor cu
aplicarea diminuarea cifrei de afaceri a acestora si concentrarea tuturor eforturilor spre
recuperarea imprumuturilor cu caracter expirat.
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Fig. 2. Dinamica portofoliului de imprumuturi acordate de citre entitiatole de

microfinantarein raport cu PIB, in perioada 2007-2011,%
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2007-2011, CNPF.
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Valoarea portofoliului imprumuturilor acordate ale companiilor de microfinantare
in raport cu PIB conform situatiei la finele anului 2008 a constituit 2,34% fata de 1,73%
la finele anului 2006, inregistrind cel mai inalt nivel din perioada 2006-2011.

Evolutii similare au fost inregistrate si pentru active si credite bancare si
imprumutiri in raport cu PIB. Activele in raport cu PIB a crescut de la 2,83 % 1n anul
2006 la 3,90 % 1n anul 2008, iar din anul 2009 pina in 2011 se observa o descrestere a
acestui indicator. Astfel, in 2011 a atins un nivel de 2,24 % mai putin cu 1,66 p.p. fata
de 2008 1nregistrind 3,90 %. Creditele banacare i Imprumut in raport cu PIB a crescut
de 1a 1,91 % 1n anul 2006, pina la 2,32 % 1n anul 2008, in anul 2011 acest indicator s-a
redus pina la 1,75 % (vezi figura 2).
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Fig. 3. Dinamica principalilor indicatori ai organizatiilor de microfinantare
in raport cu PIB (%), in perioada 2006-2011
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2007-2011, CNPF.

Potrivit datelor din Rapoartele anuale ale Comisiei Nationale a Petei Finaciare
(CNPF), pe parcursul anului 2011, evolutia sistemului de microfinantare din RM, este
caracterizata printr-o tendinta de crestere la principalii indicatori de activitate.

Anul 2011 pentru organizatiile de microfinantare poate fii considerat un an de
revigorare, astfel se observa o crestere a imprumuturile acordate cu 20,9% fata de anul
2010, constituind 1440,9 mil.lei.
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Fig. 4. Evolutia activitatii organizatiilor de microfinantare
in perioada 2006-2011
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2006-2011, CNPF.
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In pofida tabloului general reliefat prin optica capitalului propriu, organizatiile de
microfinantare (OMF) isi desfasoard cu succes activitatea in perioada anilor 2006-2011,
inregistrind o crestere continud, astfel acest indicator s-a majorat de circa 9,6 ori.

Un alt indicator important in activitatea OMF este profitul net, trendul aferent
acestui indicator este In continud ascensiune. Spre exemplu, In 2006 comparativ cu
2011 valoarea profitului net a crescut de 5 ori i anume de la 22,3 mil. lei in 2006 la
114,6 mil.lei in 2011. Astfel, profitul net a inregistrat in anul 2011 valoarea de 114,6
mil.lei, fiind in crestere cu 34,7% fatd de anul precedent.

O crestere este vizibila la creditele bancare si imprumuturile primite de catre OMF
in perioada 2006-2008. Astfel in anul 2006 au primit 856,4 mil.lei iar in 2007 sa
constituit 1176,3 mil.lei ceea ce este cu 37,4% mai mult fata de 2006. in acelasi timp se
observa o crestere si in anul 2008 cu 23,5% fata de anul 2007.

In perioada 2009-2011, creditele bancare si imprumuturile primite de citre OMF a
inregistrat un trend descendent. Astfel, in anul 2009 comparativ cu 2011, creditele
bancare si Tmprumuturile primite au scazut de la 1380,1 mil.lei pind la 785,3 mil.lei,
respectiv comparind 2011 cu 2010 creditele bancare i imprumuturile primite au scazut
cu 34,7 % sau 213,3 mil.lei.
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Fig. 5. Evolutia principalilor indicatori ai activitatii organizatiilor de
microfinantarein perioada 2006-2011
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2006-2011, CNPF.

Rata de rentabilitate a activelor OMF in anul 2011 a constituit 6,2% , fiind in
crestere cu 2,22 p.p. fatd de valoarea inregistratd la finele anului 2009 (3,98%).
Majorarea acestui indicator a fost conditionata de valoarea pozitiva si relativ constanta a
profitului, mentenuta fatd de anul precedent. Indicatorul rentabilitate capitalului OMF
este de 12% 1n anul 2011, Inregistrind o scadere de 3,7 p.p.fata de valoarea inregistrata
la finele anului 2009.

In ultimii ani dezvoltarea sectorului de microfinantare din Republica Moldova
este atribuitd in mare parte organizatiilor de microfinantare (OMF) si pe de alta parte
asociatiilor de economii si imprumut (AEI), avind ca un pilon important reducerea
sdraciei si sustinerea financiard a zonelor rurale, stimuldnd comertul, activitatile
agricole, sectorul social, mestesugaritul, transportul local si alte ramuri economico-
sociale de la sate.

In perioada 1997-2003 au apirut primele OMF ca: Corporatia de Finantare
Rurald, ProCredit si Microinvest. In urmitorii ani au pétruns pe piata nationald a
sectorului, organizatii cu capital strdin prin intremediul unor grupuri financiare de talie
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regionald si mondiald. Din cele mai profitabile organizatii de microfinantare cu capital
strdin pot fi marcate: ProCredit, Prime Capital, Microinvest si GIFI Vostok.

Piata de microfinantare este caracterizatd printr-un Grad inalt de concentrare.
Totusi se observa o diminuare a gradului de concentrare pe acest sector. Lider dupa
valoarea imprumuturilor acordate in anul 2007 este ProCredit, caruia 1i revine o cota de
42 % din valoarea indicatorului dat, iar in anul 2008 detine 22%, mai putin cu 20 p.p. in
2011 organizatia ProCredit nu a acordat nici un imprumut, inregistrind si perderi in
suma de 4 mil.lei.

in anul 2011 - 81% din volumul imprumuturilor acordate revin la 6 companii din
topul respectiv, dintre care Peime Capital cu 19,9%, ElatProfit 15,9%, Credit Rapid cu
14,5%. Microinvest cu 14,4%, urmat de Corporatia de Finantare Rurala cu 8,7%.

Respectiv, in anul 2010 se evidentiaza o scadere de 12 p.p. la acest indicator,
constiuind 72% din volumul imprumuturilor acordate, dintre care: Corporatia de
Finantare Rurala detine 9% din valoarea indicatorului dat, iar in anul 2009 detine 13%
si respectiv in 2008 constituie 28%. La rindul sdu se observd o reducere la OM
Microinvest ce in anul 2010 detine o cota de 14%, respectiv in perioada 2008-2009 isi
mentine pozitia, constituind o cota de 18% (vezi figura 6).
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Fig. 6. Cotele de piata detinute de OMF, conform valorii imprumuturilor
acordate in perioada 2007-2011, %.
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2007-2011, CNPF.

Astfel, pe parcursul anului 2011, la majoritatea organizatii de microfinantare au
acordat mai multe credite de cat au primit, cum ar fi ICS Prime Capital SRL (287,25
mil. lei), OM Elat Profit SRL (228,42 mil. lei), ICS Credit Rapid SRL (208,91 mil.lei)
si OM Micorinvest SRL (207,31 mil.lei), etc. Respectiv, la finele anului 2011 au fost
inregistrate pierderi la 14 organizatii de microfinantare din 48, cum ar fi OMF Elat
Profit SRL (-25 581 253 lei), ICS ProCredit SRL (-4 006 214 lei), etc. lar alte
organizatii de microfinantare au inregistrat profituri in acelasi an 2011, ca de exemplu
ICS Prime Capital — 41,9 mil. lei; ICS Credit Rapid SRL -25,1 mil.lei si la Corporatia
de Finantare Rurald SA — 13,6 mil.lei.

Din puncul de vedere al activului, constatdm ca sectorul de microfinantare este
concentrara, astfel incat, in perioada anului 2007, primele 4 companii cumuleaza peste
86 % din valoarea totald a activului OMF.

Potrivit datelor, in cadrul companiilor, lider dupa marimea activului este institutia
financiard debancara OMF Microinvest SRL, care detine cela mai mult activ in anul
2011, inregistrind o cotd de 17,5 % si cea mai vertiginoasa crestere a acestui indicator.
lar in anul 2007 lider dupa marimea activului reprezintd ProCredit, cu o cota de 30 %
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urmat de GIFI Vostok cu 27,6% si Corporatia de Finantare Rurald cu 14,9 %.

In anul perioada 2009-2010, directiile de utilizare a imprumuturilor acordate de
catre OM sint dispersate relativ proportional pe intregul spectru al domeniilor
economiel nationale.

In anul 2009 ponderca cea mai mare, de aproximativ 25% reprezintd
imprumuturile acordate pentru imobil. De mentionat este ca 23% din imprumuturi sint
acordate pentru dezvoltarea industriei si comertului si doar 17% — pentru consum, fapt
care demonstreaza suplimentar prudenta cu care OM acorda imprumuturile.
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Fig. 7. Clasficarea imprumuturilor acordate pedirectii de utilizare,

in perioada 2009-2010, %
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Rapoatrelor anuale 2009-2010, CNPF

Iar in anul 2010, ponderea cea mai mare, de circa 31%, reprezinta imprumuturile
acordate pentru consum, 24% din imprumuturi au fost acordate pentru imobil, ponderea
semnificativd a acestora se datoreazd valorilor mari pentru procurarea locuintelor, fata
de numirul relativ mic de beneficiari ai unor asemenea credite. Imprumuturile de circa
15% au fost acordate conform clasificarii contabile — pentru ,,Alte scopuri” si au
inregistrat o descrestere cu 9,0 p.p. fata de anul 2009. Aceste imprumuturi reprezinta
creditele acordate citre AEI, in special de catre doua organizatii de microfinantare. De
mentionat, cd 22% din Imprumuturi sint acordate pentru dezvoltarea industriei i
comertului, activitati care preponderent genereaza venituri. [5]

Gradul de concentrare pe aceastd piatd ramane inalta, cu toate cd se observa o
constantda Tmbunatatire a acestui indicator. Aceasta tendintd este explicata prin
intensificarea concurentei pe aceasta piatd, fapt ce duce la echilibrarea ponderilor pe
care o detin operatorii pe aceasta piata.

Prin urmare, calculand indicatorii de concentrare a acestui segment de piata (CR-
4 si HHI-Indicele Herfindahl-Hirschman), constatim ca piata serviciilor de micro-
finantare este caracterizata printr-un grad moderat de concentrare (vezi tabelul 2).

Tabelul 2. Indicatorii de concentrare a pietei de microfinantare,
in anii 2007-2011

Nr. Indicatorii 2007 2008 2009 2010 2011
1 CR-4,% 93 85 70 63 65
2 HHI, puncte 2693 1853 1418 1344 1248

Sursa: calculein baza datelor Comisia Nafionala a Piesel Financiare

Coeficientul de concentrare a pietei (CR-4) s-a calculat ca raport procentual dintre
volumul vanzarilor de catre patru companii (lideri pe piatd) si volumul total vanzarilor
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de toate companiile in limitele determinate a pietei serviciilor. lar pentru coeficientul
Herfindahl-Hirschman (HHI) s-a calculat ca suma patratelor a cotelor procentuale pe
piata a fiecarui participant.

Respectiv, pentru calculul indicatorilor (CR-4) si (HHI), ai sectorul de
microfinatare au fost selectate valoarea totald a imprumuturilor acordate in perioada
2007-2011, in baza rapoartelor anuale ale CNPF.

Gradul de concentrare in anul 2011 a scazut fatd de anul 2007, de la un grad
excensiv la un grad moderat. In anul 2011 indicatorul HHI-Indicele Herfindahl-
Hirschman a constituit 1248 puncte mai putin cu 1445 puncte fata de 2007. Respectiv si
indicatorul CR-4 a constituit in 2011 — 65%, ce s-a redus cu 28%, fatd de anul 2007.
Aceasta se explicd prin faptul, cd in anul 2007 au activat 13 companii de microfinantare
majoritatea cotei era detinute de compania ProCredit cu 42%, iar In anul 2011 au activat
59 de compani §i majoritatea cotei este detinuta de compania PrimeCapital cu 20%, deci
se observa ca au aparut mai multe compani de microfinantare, piata fiind diversificata.

Deci, cele mai mari cote in anul 2011 sunt detinute de primele 3 companii de
microfinatare (Prime Capital, Elat Profit, Credit Rapid), cota cumulativd a acestora
constituie 50% dupad imprumuturi acordate.

Un astfel de nivel al indicatorului (1248), inregistrat in anul 2011, produce
neliniste §i este considerat un semnal de avertizare, este necesarda o verificare
suplimentard a rationalitdtii concentrarilor din partea organelor de reglementare in
domeniu.

In acest context, analiza evolusiei sectorului de microfinansare demonstreaz:i cd,
desi acesta define proporsii mai reduse in economia farii, inclusiv in compararie cu
sectorul bancar, raza lui de cuprindere este foarte vasta, oferindu-se servicii de
creditare accesibile si disponibile intreprinderilor mici si mijlocii, precum si paturilor
social vulnerabile pe intreg teritoriul farii, in mod prioritar n zonele rurale.
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