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Financial instruments are defined as any tools that are used by SME or financial intermediaries to acquire funds.
There is a one important rule: different SME target group need various financial schemes and lines. These varied from
microcredit through public credit guarantee fund and from mutual credit guarantee association to venture capital and
others. There is not a unique tool of financing SMEs. The need depends basically on the stage of maturity and size of
enterprises.

Un stat in dezvoltare presupune cresterea numarului de antreprenori, care activeaza pe piata interna §i cea
externd. Acestia, pe parcursul intregii activitati, au nevoie de resurse financiare pentru a face fatd cererii si
nevoilor consumatorului, mereu in schimbare. Problema finantarii este actuald pentru toate intreprinderile
mici, indiferent daca sunt create si activeaza Intr-o tard cu economie dezvoltatd sau in tranzitie. Astfel, resur-
sele Intreprinderii sunt, adeseori, insuficiente pentru acoperirea deficitului de finantare atat pe termen scurt,
adica pentru capitalul circulant, cét si pe termen lung, pentru investitii.

Oferta de fonduri redusd pe piata de capital este cauzatd si de faptul cd economiile populatiei nu sunt
incurajate sa fie investite pe piata de capital nu numai din cauza dobanzilor ridicate, dar si a neincrederii in
mecanismele si institutiile pietei de capital. In prezent, investirea in locuinte, autoturisme si alte bunuri patri-
moniale este o alternativa mai atractiva decat investirea in titluri financiare. Prin urmare, una dintre proble-
mele principale ale sectorului IMM autohton este identificarea surselor externe alternative de finantare a
activitatii lor.

Lipsa de informatie credibila asupra solvabilitatii IMM ridica bariere in finantarea sectorului, cauza fiind,
de obicei, lipsa birourilor de informatii privind creditele si imperfectiunea regulamentelor cu privire la divul-
garea informatiei financiare sau neaplicarea lor. in multe tari sirace, pietele de capital sunt inexistente sau
nelichide, ceea ce exclude emisiile publice. Pe de alta parte, antreprenorii dispun de competente de gestiune
limitate i capacitati insuficiente pentru a primi capitaluri de risc.

In prezent, se aplica urmatoarele metode de sustinere financiari a intreprinderilor mici:

1) Asigurarea cu resurse creditare:

— prin alocarea creditelor, inclusiv In conditii preferentiale;

— prin acordarea garantiilor acoperite cu credite;

— prin alocarea subventiilor.

2) Investirea in IMM prin intermediul participarii prin cotd in patrimoniul intreprinderii (fonduri de capi-
tal de risc).

3) Leasingul care permite intreprinderilor intr-un mod special sa aloce resurse creditare pentru achizitio-
narea fondurilor fixe.

4) Autosustinerea micilor Intreprinzatori, care are loc prin:

— asocierea subiectilor micului business intr-o societate de creditare si asigurare mutuald, in uniuni
de credit. Societatile mentionate se instituie in baza de asociere pentru a satisface necesititile mem-
brilor lor;

— sustinerea micilor Intreprinzatori de catre marii agenti economici, cu care Intretin relatii stranse.

5) Prestarea altor tipuri de servicii ce completeaza sustinerea financiard (instruire, consulting, inzestrare
informationald), destinatd IMM. De exemplu, familiarizarea specialistilor de la intreprinderi cu meto-
dele de elaborare a business-planurilor, utilizarea si controlul mijloacelor financiare creditare, ducerea
tratativelor cu investitorii potentiali etc.

In Republica Moldova oportunititile de finantare a IMM sunt destul de limitate, activitatile antreprenoriale

fiind finantate preponderent de familie si prieteni, ulterior intervenind bancile comerciale, care, spre regret,
raman a fi reticente in ce priveste creditarea micilor intreprinzatori.
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Un instrument alternativ de satisfacere a nevoilor de modernizare a Intreprinderilor reprezinta operatiunile
de leasing, care sunt sursa importanta de finantare comerciald, ca urmare a necesitatii dotarii agentilor econo-
mici cu echipamente moderne. Leasingul este o solutie pentru dificultitile legate de obtinerea facilitatilor
bancare de credit si de garantii, precum si pentru cerintele bancilor de a obtine garantii corespunzitoare pentru
creditele acordate.

Ca instrument financiar, leasingul a avut un rol important in stimularea investitiilor 1n activele de productie
din intreaga lume. In tirile-membre ale OSCE, leasingul detine o cota de 15-30% in totalul investitiilor efec-
tuate in capitalul fix. In tarile in curs de dezvoltare acest indicator oscileaza intre 1% si 15%. insa, potentialul
real se face simtit anume in tarile in curs de dezvoltare, fiindcd majoritatea companiilor din aceste tari nu
dispun de resurse necesare pentru procurarea mijloacelor fixe din cont propriu, iar finantarea bancara este
adeseori inaccesibila.

Existd si forme inovationale de leasing, caracterizate prin particularititi ale tehnicii de realizare. In aceastd
categorie intra:

Lease-back — un contract in care furnizorul se identifica cu utilizatorul. In acest caz, institutia financiara
cumpara bunul de la nsusi utilizator, caruia i-1 da imediat spre folosintd cu promisiunea de revanzare in
favoarea vanzatorului, la sfarsitul perioadei de folosinta.

Atractivitatea operatiunii deriva din faptul ca fondurile (credit pe termen lung) sunt oferite societatii care
are deja bunul 1n proprietate, dar careia i lipsesc, spre exemplu, lichiditatile pentru a-1 administra. Bunul,
in aceasta situatie, serveste drept garantie pentru institutia creditard atat timp cat utilizatorul nu si-a achitat
datoria, operatia de lease-back avand functia de Tmprumut ipotecar. O varianta a contractului de /lease-back
este leasingul (denumit si lease - back furnizor) utilizat in relatiile dintre comerciantii francezi. Potrivit con-
ventiei de leasing combinat, o intreprindere vinde unei societati de leasing produsele pe care le-a realizat,
iar aceasta din urma le pune la dispozitie in baza unui contract de leasing intreprinderii producatoare, dandu-i
totodatd posibilitatea sa le inchirieze, la rdndul séu, unor terti, in baza unor contracte de locatiune (in fapt,
sublocatiune) de drept comun.

Leasingul experimental se foloseste ca o forma de promovare a vanzarilor. Bunul care face obiectul unui
astfel de contract este Inchiriat pe perioade scurte de timp, de cateva luni, In mod experimental, cu conditia
ca dupa expirarea perioadei prevazute in contract acestea sd fie cumparate dacd corespund cerintelor sau sa
fie restituite daca prezinta neajunsuri.

Time-sharing s-aadoptatinpractica din considerente derentabilitate economica, practicandu-se pentru pro-
duse cu cost ridicat sau cu uzura morala rapida. Pentru intensificarea utilizarii lor se practica sistemul inchi-
rierilor pe timpi partajati simultan de mai multi utilizatori. Se practicd in turism prin inchirierea bazelor
materiale, in cazul tehnicii de calcul sau al unor mijloace de transport moderne.

Leasingul actionar (credit bail) reprezinta o tehnica financiara folosita in scopul satisfacerii cerintelor IMM in
atragerea de fonduri. Operatiunea este oarecum asemanatoare contractului de lease-back,, presupunand urma-
toarele etape:

1) o societate pe actiuni micd sau mijlocie isi majoreaza sau isi constituie capitalul propriu prin emiterea

de (noi) actiuni care sunt subscrise de un fond de investitii;

2) fondul de investitii cedeaza, in locatie, actiuni societatii emitente, care, in schimb, va virsa periodic

o suma de bani cu titlu de chirie;

3) la expirarea contractului societatea emitentd are posibilitatea de a-si rdscumpdra propriile actiuni la

un pret convenit cu fondul de investitii, tindndu-se cont si de varsamintele efectuate prin plata chiriei.

Leasingul reprezinta o activitate relativ noud pentru economia Republicii Moldova si, cu toate ¢ primele
afaceri din domeniu au fost Inregistrate inca in anii 90, iar Legea cu privire la leasing a fost adoptatd in 1996,
aportul operatiunilor de leasing in PIB continua sa fie nesemnificativ. Data fiind necesitatea operatiunilor de
leasing in dezvoltarea economica a tarii, in anul 2005 a fost adoptata o noud Lege cu privire la leasing. Extin-
derea naturii subiectilor si a obiectelor de leasing, echivalarea dobanzii de leasing cu rata dobanzii stabilitd de
bancile comerciale sunt principalele prevederi ce au creat o situatie favorabila atit pentru companiile de leasing,
cat si pentru clientii acestora.

Primele companii cu servicii exclusiv de leasing au aparut in anul 2002, stimuland vanzarea de bunuri de
calitate inalta si micsorarea fluxului de marfa ieftina si necalitativa.
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Actualmente, in Republica Moldova activitatea de leasing declaratd este desfasuratda de 113 companii,
dintre care 13 se pozitioneaza ca operatori pe piata financiard, cu activitate cvasiexclusiv de leasing, care
prin promovare s-au clasat ca ofertanti de produse financiare.

Lider la capitolul produse propuse in leasing este MAIB-Leasing, urmat de EuroLeasing si IMC Leasing.
Numarul redus de produse pentru alte companii (unele limitdndu-se doar la automobile) se datoreaza speci-
ficului cererii pe piata nationala.

Dat fiind faptul ca unitatile de transport constituie o marfa lichida pe piata Republicii Moldova, iar pretul
oricarui autoturism, indiferent de varstd si marca, poate fi stabilit fara dificultate, influenteaza atractivitatea
produselor mentionate fatd de echipament (utilaj), care necesita resurse financiare mai mari. In prezent, putini
operatori pot oferi servicii de leasing pe perioade mai mari de 5 ani, printre ei fiind doar MAIB-Leasing si
IMC Leasing. In aceste conditii, companiile sunt in cautarea unor ,,bani mai lungi” si in conditii mai avantajoase.

Din sistematizarea informatiei cu privire la activitatea desfasuratd de companiile de leasing se estimeaza
ca piata este In crestere in medie cu 70-80% anual. Aceste ritmuri intense de crestere sunt inregistrate, in spe-
cial, incepand cu anul 2005, pana atunci cresterea fiind mai temperata, constituind pana la 50%.

In pofida dezvoltarii ascendente a operatiunilor de leasing, acestea, spre regret, nu sunt directionate spre
segmentul Intreprinderilor nou-create. Practica internationald demonstreaza ca un rol important in promovarea
credrii si 1n sustinerea dezvoltarii IMM le revine Incubatoarelor de Business, prin intermediul carora antre-
prenorii cu idei de afaceri pot obtine asistentd materiala, logistica si consultativa necesard pentru infiintarea
si dezvoltarea rapida si eficientd a unei afaceri. Fiind bine conceput, un business incubator (BI) poate asigura
intreprinderilor capacitatea necesara pentru a se dezvolta, a iesi din faza de incubare si a satisface conditiile
unei activitati competitive. Astfel, in esentd, BI contribuie la cresterea numarului IMM si la sporirea viabili-
tatii acestora, la utilizarea mai eficientd a resurselor (de munca, de producere, tehnologice, naturale), la intro-
ducerea si implementarea noilor tehnologii si a elementelor de know-how, la crearea si consolidarea relatiilor
de business, la asigurarea ocuparii fortei de munca.

Un incubator de afaceri este, de altfel, o institutie specializatd care oferd spatiu, asistentd consultativa si
financiara unor intreprinderi cu nevoi specifice: start-up, inovationale, create si gestionate de femei sau tineri
etc.

Sarcinile unui incubator de afaceri eficient trebuie sa reprezinte:

+ crearea si dezvoltarea unui sistem profesional de informare si consultanta;

* implementarea programelor de educatie si instruire a locatarilor;

+ oferirea conditiilor favorabile tinerilor care doresc sa initieze afacerea personala;

* promovarea cercetarilor stiintifice si tehnice;

* sporirea volumului exportului si promovarea produselor ce substituie importurile.

Istoria dezvoltarii incubatoarelor de afaceri in Republica Moldova este foarte scurta si dateaza cu sfarsitul
anilor *90. Fiind un concept nou, business-incubatoarele din Republica Moldova se afld in faza de ,,penetrare
pe piatd”, iar experienta slab dezvoltata in domeniu, lipsa specialistilor, precum i a unui mecanism concret
de implementare face ca business-incubatoarele existente sia lupte pentru supravietuire, neavand suficient
potential pentru a sustine si a dezvolta afaceri noi.

Beneficiari ai unui incubator de afaceri pot fi antreprenorii, care corespund conditiilor locatare, in cadrul
segmentelor de piata definite:

1. ELIRI INC — incubator inovativ, trebuia sa atragé resurse financiare pentru oferirea spatiului. Formal,

exista o metoda de crestere a ideilor noi inovationale care sunt vindute companiilor interesate.

2. In 2001, incubatorul de afaceri ,,IMPULS” din Bilti si-a Inceput activitatea, fiind creat initial in cadrul
filialei Camerei de Comert si al municipalitatii orasului. Spre deosebire de ELIRI, acest incubator poate
fi considerat un exemplu clasic care ofera un set Intreg de servicii, cum ar fi: arenda spatiilor, servicii
de secretariat, sald de conferinta, cursuri de instruire etc.

3. In 2003 a fost construit incubatorul de afaceri din Cahul. Initial, a fost un centru de incubare, care a
oferit servicii de instruire pentru antreprenori si asistentd in probleme de management al afacerilor,
dupa care — ca un incubator virtual avand acces limitat la dezvoltarea ramurilor noi.

4. Un alt exemplu este incubatorul de afaceri din cadrul ,,Casei Antreprenoriatului din Ungheni”. A fost
fondat in 2004 cu sustinerea programului TACIS, cu o suprafata de 1200 m>, dintre care 700 m’ sunt
pentru oficii.
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5. In 2005 a fost creat si primul incubator de afaceri academic ASEM, fiind considerat de succes in do-

meniul dat.

Practica internationala demonstreaza ca incubatoarele de afaceri, daca sunt gestionate eficient, reprezinta
adevdrate fabrici de afaceri.

Data fiind importanta si impactul acestor institutii pe plan international, incepand cu anul 2004 Guvernul
Republicii Moldova beneficiaza de asistenta tehnica si financiard a Guvernului Norvegiei, care, prin interme-
diul Fundatiei SINTEF, implementeaza ,,SINTEF2Your Business”. Proiectul respectiv are drept obiectiv
general crearea business incubatoarelor pe teritoriul Republicii Moldova.

Primul incubator creat cu suportul proiectului este amplasat in raionul Soroca, fiind lansat in decembrie
2009. Business-incubatorul este unul clasic si are drept obiectiv generarea IMM de succes, generarea si par-
ticiparea in proiecte de afaceri relevante.

Cel putin 60% din intreprinderile incubate vor fi tipic orientate spre producere, 30% vor lucra in piata
serviciilor tehnice, 1n timp ce restul vor acorda servicii de contabilitate, juridice sau In alte domenii necesare.

Cu atat mai mult, profilul se va baza pe locatarii care sor sustine intreprinderile mai mari din regiune.
Incubatorul de afaceri va genera intreprinderi — furnizori sau sub-furnizori ai intreprinderilor deja existente,
precum si ai unitatilor de afaceri locale bine stabilite.

In incheiere, incubatorul va fi inovativ de afaceri, tehnologie generald, volum de producere eficient, indus-
trializare, capital minim / investitii de lucru maxime.

Este de mentionat cd, in intreaga lume, legaturile dintre universitate i intreprinderile private se consoli-
deaza. Guvernul poate ajuta sa creeze un mediu favorabil pentru construirea parteneriatului, inclusiv a parte-
neriatului cu universitatea si institutiile de cercetare. Acest parteneriat ajutd la acordarea serviciilor de
consultantd, asigura accesul la sursele bibliografice si stabilirea relatiilor pe termen lung cu universitatea.

Incubatorul de afaceri va stabili relatii de cooperare foarte stransa cu universitatea si institutiile de invata-
mant din republica.

Un termen financiar nou pentru Republica Moldova este ,,Investitorul informal”, cunoscut si ca ,,business
angel”, care, de fapt, este pe larg utilizat in societatile economic dezvoltate. Tarile aflate in perioada de tran-
zitie au ramas 1n urma in ceea ce priveste investitiile §i sunt inca preocupate de problema finantarii bancare.
In mediul de afaceri al anilor 1900, investitorii din statele dezvoltate (in calitate de furnizori ai capitalului cu
risc) au Inceput sé fie implicati in investitii de capital cu risc.

Geneza termenului ,,Angel” se trage din Broadway, unde a fost folosit pentru a descrie persoanele bogate
care ofereau mijloace banesti pentru realizarea productiilor teatrale. In 1978, William Wetzel, profesor la
Universitatea din New Hampshire si fondator al Centrului pentru Cercetare de risc, a finalizat un studiu de
pionierat a modului in care antreprenorii si-au majorat capitalul, utilizand termenul ,,Angel” pentru a descrie
investitorii care i-au sprijinit.

Investitorii neformali sunt adeseori antreprenori pensionari sau directori de firme, care pot fi interesati in
a investi in activitati antreprenoriale fard a avea un interes pur monetar. Ei sunt provocati prin dorinta de a fi
la curent cu evolutiile Intr-un domeniu aparte, de a valorifica si a transmite experienta de munca generatiei
tinere de antreprenori. Astfel, avantajul de care beneficiaza intreprinderile deriva in special din consultanta
oferita de catre ,,tutore”, sfaturile carora si contactele cu care sunt extrem de valoroase pentru un novice.

Fondurile de investire de capital cu risc, de obicei, aduna banii de la investitorii publici §i privati si-i re-
partizeaza in diferite investitii (proiecte) cu scopul de a micsora riscul si de a méri veniturile. Deci, fondurile
de investire de capital cu risc sunt mediatori intre investitori si companiile-tintd. Ei calculeazd un comision
pentru informatie si expertiza, dar, de asemenea, sunt gata sa imparta riscul. ,,Business angels” sunt mai putin
formali. Ei investesc direct in companii. De obicei, deschid anumite cluburi sau retele, scopul acestora fiind
reteaua, schimbul de informatie si mai degraba posibilitatea de investire sindicald decat colectarea formala si
investirea de capital. Daca exista reguli identice de piata (cerere si ofertd) folosite de fondurile cu capital cu
risc, nu putem spune acelasi lucru despre piata ,,investitorilor informali”. Mason si Harrison se contrazic
sustindnd ca piata de capital a ,,investitorilor informali” este, in multe cazuri, o piatd ,,invizibila”, ,business
angels” dorind sa raména anonimi.

Investitorii neformali isi investesc fondurile proprii, spre deosebire de fondurile de capital cu risc, care
gestioneaza resursele altora, acoperind golul de finantare a start-up si situdndu-se intre ,,prieteni si familie”
(uneori umor dat de acronimul FFF, care inseamna in engleza ,.friends, family, fools”). Bancile nu vor accepta
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aceste proiecte din cauza riscului ridicat, iar fondurile traditionale de capital cu risc nu sunt interesate de
investitiile mai mici de 1 mIn. Euro. Astfel, investitiile neformale sunt, adeseori, o solutie extrem de avanta-
joasa, atat pentru intreprinzator, cat si pentru investitor.

De exemplu, In SUA numai in anul 2007 capitalul alocat de ,,business angels” s-a ridicat la aproximativ
450.000 dolari SUA. Industria software a atras cea mai mare parte a investitiilor, detindnd 27% din totalul
investitiilor, fiind urmata de cea a serviciilor de sanatate, echipamente medicale (19 %) si biotehnologie (12%).

»Business angels” isi asuma un risc extrem de ridicat, iatd de ce ele sunt in cautare de investitii cu un
randament ridicat. De obicei, ,,business angels” sunt persoane, care, pe langa faptul ca investesc in afaceri
care si le aduca un venit mare peste o perioada de timp, contribuie cu idei si experienta la dezvoltarea afa-
cerilor start-up.

Investitiile neformale sunt extrem de valoroase atat pentru IMM, cat si pentru intreaga societate. Or, ele
contribuie direct si eficient la dezvoltarea armonioasa a sectorului, la introducerea noilor tehnologii si la sti-
mularea producerii de bunuri si servicii cu o valoare addugata inalta.
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