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Din analiza experientei internationale am observat ca structura institutionala privind
mentinerea stabilitatii financiare a fost modificata in ultimul deceniu, in mai multe tari din
lume. Elementul esential al acestei schimbari este ca, supravegherea financiara a fost
consolidata intr-o agentie separatd, ceea ce face sa existe o diferentiere institutionala clara
intre supravegherea prudentiala si mentinerea stabilitatii financiare. Bancile centrale sunt
concentrate In principal pe aspectele riscului sistemic privind pietele si sistemele
financiare, iar autoritatile de supraveghere controleaza (supravegheaza) aspectele legale
ale operatiunilor si riscurilor institutiilor individuale.

In Republica Moldova, BNM este autoritatea care supravegheazi aspectele legale ale
operatiunilor si riscurilor institutiilor individuale si care trebuie sa contribuie Ila
mentinerea stabilitatii sistemului bancar si institutiilor financiare supravegheate1.

De facto, realitatea este alta, iar aceste lacune In management au dus la situatia de
criza a sistemului bancar autohton. Pe langa BNM, un rol aparte in mentinerea stabilitatii
financiare 1i revine Comitetului National de Stabilitate Financiard (CNSF) si Fondului de
Garantare a Depozitelor in Sistemul Bancar (FGDSB).

Lichidarea a trei banci insolvabile din tara este o consecin{a a mai multor deficiente
existente in prezent in cadrul institutional aferent stabilitatii financiare.

[ar situatia in sectorul bancar s-a dovedit a fi pe departe stabila si transparenta.
Lichidarea celor 3 banci si delapidarea fondurilor enorme, supranumita “Furtul
miliardului” a impins economia nationala si toti cetatenii Intr-o criza profunda sistemica si
a scos la iveala o serie de lacune si probleme legate de transparenta si veridicitatea
informatiei cu privire la indicatorii de stabilitate financiara. Aceste evenimente negative
trebuie sa fie principalul argument pentru regandirea cadrului instituional pentru
stabilitate financiara In Republica Moldova si gasirea de solutii pentru eliminarea
deficientelor existente.

Astfel, managementul actual al stabilitatii financiare din Republica Moldova are un sir
de lacune grave:

e Lipsa Strategiei de mentinere a stabilitatii financiare.

Aceasta Strategie trebuie sa fie parte integra a Strategiei nationale a Republicii
Moldova. In primul rand, aceasta trebuie si fie principalul instrument de realizare a
intereselor pe lunga durata a tarii, asigurarea independentei si securitatii economice a
Moldovei. Interesul national esential pentru Republica Moldova trebuie sa fie dezvoltarea
sustenabilda a economiei, competitivitate pe pietele externe si sporirea bunastarii
populatiei.

Strategia data trebuie sa raspunda criteriilor de eficienta sociald, adica pe de o parte,
strategia trebuie sa includa dezvoltarea inovationald, echilibrarea sistemului financiar,
capacitatea de rezistenta a sistemului financiar la diversi factori de risc, si pe alta parte,
rezultate bune ale politicii economice, cresterea PIBului si bunastarea populatiei. Numai o
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asemenea strategie financiara orientata spre bundstarea societatii si a populatiei, si bazata
pe un sistem financiar gata sa asigure cresterea economiei prin intermedierea financiara,
poate fi numita eficienta.

O strategie financiara nationala presupune solutionarea a unei din cele mai grele si
complicate probleme - formarea potentialului financiar agregat al economiei Republicii
Moldova, aici se include si bugetul de stat, si bugetele locale, si fondurile extrabugetare,
finantele corporative, precum si finantele gospodairiilor casnice. In sensul larg al finantelor
in acest potential agregat intra si resursele bancare. Fiecare segment definit isi pastreaza
independenta si functiile sale, insa tot potentialul financiar consolidat serveste drept
fundament pentru realizarea intereselor nationale (ale statului). Strategia financiara
nationald inseamna nu numai strategia finantelor statului, dar si a finantelor sectorului
corporativ si a altor institutii financiare private.

Elaborarea unei strategii financiare nationale de lunga durata presupune si
gestionarea complexa a datoriei externe si interne a Republicii Moldova, precum si a
datoriilor subiectilor privati.

O strategie financiara nationala trebuie sa tina cont si de intrarile si iesirile de capital.
Fuga capitalului este un fenomen greu de identificat si demonstrat, Insa la nivel de stat,
trebuie sa existe o metodologie bazata pe standarde internationale, de urmarire a iesirilor
si intrarilor de capital in tara noastra.

Strategia financiara nationala presupune utilizarea tuturor instrumentelor si
institutiilor financiare si crearea unui sistem bine organizat. De exemplu, in politica
bugetar-fiscala trebuie de pus accent pe elaborarea unor indicatori, care ar prognoza pe
termen lung, sporirea bazei impozitabile prin substituirea unor impozite arhaice pe alte
forme moderne, care ar micsora discriminarea si ar asigura echitatea contribuabilor.
Totodata, va permite si micsorarea gradului de evaziune fiscala. Investitiile statului trebuie
facute In baza unei analize calitative si a prioritizarii ramurilor economiei nationale,
sectoarelor care aduc valoare adaugata (asa-numita specializare SMART), de creat conditii
avantajoase intreprinderilor care au sanse de a fi competitive pe pietele externe. In asa
mod, se va crea un potential mai mare, ca pe viitor aceste sectoare sa aduca in bugetul
national sume mai mari.

Desigur, un moment aparte In crearea unei strategii financiare nationale este politica
monetara si creditard. In prezent, noi avem 2 institutii care se afld pe diferite parti ale
baricadei - Guvernul Republicii Moldova, care doreste relansarea economiei si Banca
Nationala a Moldovei, care doreste mentinerea inflatiei cu orice pret, fie chiar in
detrimentul sectorului real care duce la constrangerea economiei nationale. Azi se creeaza
impresia cd BNM urmareste un singur scop - supravietuirea sa proprie. Este cert faptul ca o
crestere economica sustenabila este imposibila fara capacitatea sistemului bancar de a crea
bani si directionarea acestor resurse spre investitii si creditarea sectorului real. Generarea
noilor resurse financiare trebuie coordonata intre BNM si Ministerul Finantelor.

Aceasta Strategie trebuie sa se contureze intr-un singur document care poate sa
devina un Concept nou de securitate economica a Republicii Moldova.

e Lipsa supravegherii macroprudentiale si evaluarii periodice a riscurilor ce tin de
stabilitatea financiara si Lipsa responsabilitatii clar stipulate pentru mentinerea stabilitatii
financiare



In Legea cu privire la BNM lipseste, in opinia noastrd, un element de bazi care
formeaza cadrul de mentinere a stabilititii financiare. In conformitate cu Legea mentionat3,
art. 4. ,Obiectivul fundamental al BNM este asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor.”
Acelasi articol prevede ,Fara prejudicierea obiectivului sau fundamental, Banca Nationala
promoveaza si mentine un sistem financiar bazat pe principiile pietei si sprijina politica
economica generala a statului”. Astfel, In lege nu se stipuleaza expres sarcina de a asigura
stabilitatea financiara a sectorului bancar de catre BNM. Exista un singur document oficial
care mentioneaza ca BNM contribuie la mentinerea stabilitatii sistemului bancar si
institutiilor financiare supravegheate. Acesta este Memorandumul de intelegere privind
mentinerea stabilitatii financiare, document ce stabileste atributiile membrilor CNSF din
Republica MoldovaZ2.

Totodata, BNM nu publica Rapoarte asupra stabilitatii financiare, care sunt
principalul instrument preventiv de asigurare a stabilitatii financiare, asa cum o fac toate
tarile din UE si alte tari precum Federatia Rusa, Ucraina, Armenia, Georgia, etc. Aceste
Rapoarte au o serie de avantaje, cum ar fi:

- sporesc transparenta stabilitatii financiare;

- contribuie la stabilitatea generala a sistemului financiar;

- consolideaza cooperarea intre autoritatile competente pe probleme de stabilitate
financiara.

Singurul instrument preventiv al functiei de mentinere a stabilitatii financiare, utilizat
de BNM este supravegherea bancara. Totusi, evenimentele recente ce au avut loc in
sistemul bancar, au demonstrat o calitate joasa a supravegherii bancare din partea BNM.
Au fost ignorate Principiile 1,2,6,8,9 a Comitetului Basel pentru o Supraveghere Bancara
Eficienta3:

Deficiente mari in guvernanta corporativa

Problema provocarilor de guvernanta corporativa asupra stabilitatii financiare este
generata de situatia actuala a sectorului bancar national. Bancile sunt deosebit de
vulnerabile la asumarea de riscuri excesive, trebuie investigat modul in care diferite
aranjamente de guvernanta corporativa afecteaza stimulentele si puterea partilor implicate
in sistemul bancar de a-si asuma riscuri excesive4. Argumentul teoretic este ca
instabilitatea financiara poate deriva de la o guvernanta corporativa slaba din cadrul
institutiilor financiare5.

Republica Moldova se afla la etapa initiala de armonizare a cadrului normativ de
reglementare ce tine de guvernanta corporativa.

In primul rind, amintim c3, Guvernanta corporativi reprezinti ansamblul
principiilor, ce stau la baza cadrului de administrare prin care banca este condusa si
controlata. Definitia Guvernantei corporative conform Principiilor OCDE (1999) suna in

> Acest Memorandum stipuleazi atributiile membrilor Comietului National pentru Stabilitate Financiara.

* Basel Committee on Banking Supervision, (2012). Core Principles for Effective Banking Supervision, Bank for International Settlements.

* Clichici, D., Guvernanta corporativi si implicatiile ei asupra stabilitétii sistemului bancar al Republicii Moldova. In: Conferinta International
“Perspective Europene Ale Pietei Muncii. Inovare, Competente, Performanta”. 20 - 21 Noiembrie 2014, Bucuresti: Academia Romana, Institutul
de Prognoza Economicd, Institute for Economic Forecasting Conference Proceedings, 6 pag, ISSN 1843-6196, Disponibil pe:
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felul urmator ,guvernanta corporativa este un element esential pentru sporirea eficientei si
asigurarea cresterii economice, precum si pentru cresterea increderii investitorilor”.

Deci, guvernanta corporativa este un set de relatii dintre conducere, consiliu,
actionari, precum si alte parti interesate ale unei companii. Guvernanta corporativa
precizeaza distributia drepturilor si responsabilitatilor intre diferiti participanti, precum si
normele si procedurile pentru luarea deciziilor in afacerile corporative. Prin intermediul
acestei structuri sunt stabilite obiectivele companiei, mijloacele prevazute pentru atingerea
acestor obiective si pentru monitorizarea performantelor. Transpuse in documente
normative interne, aceste principii determina eficienta mecanismelor de control, avind
drept obiectiv protejarea intereselor tuturor categoriilor de participanti la activitatea
desfasurata de banca, fie actionari, directori, angajati, clienti si parteneri de afaceri,
autoritati etc.

Din perspectiva industriei bancare, guvernanta corporativa implica modul in care
afacerile bancilor sunt guvernate de consiliile de administratie si managementul executiv.
Se are in vedere modul in care, acestia, in primul rind:

1) Stabilesc obiectivele corporative;

2) Asigura functionarea afacerilor bancii de zi cu zi;

3) Indeplinesc obligatia de responsabilitate fatd de actionari si iau in considerare
interesele si altor parti interesate;

4) Aliniaza activitatile si comportamentul corporativ la asteptarile societatii privind
functionarea bancilor Intr-un mod sigur si solid, in conformitate cu legile si regulamentele
aplicabile;

5) Protejeaza interesele deponentilor.6

Rolul autoritatilor de supraveghere. Consiliul bancii si managementul executiv sunt,
in primul rand, responsabili pentru guvernanta si performanta bancii. Un rol-cheie insa
revine autoritatilor de supraveghere, si anume asigurarea implementarii bunelor practici
de guvernanta corporativa de catre banci pentru a atinge obiectivele de politici publice.

In Republica Moldova cele mai grave probleme ce tin de guvernanta corporativa sunt
urmatoarele:

1. Structuri netransparente ale actionarilor si problema dezvaluirii beneficiarilor
finali de actiuni.

2. Calitatea deficienta a consiliilor bancilor.

e Lipsa unui cadru institutional de gestionare a crizelor

Este de retinut faptul ca gestionarea crizelor trebuie sa implice cooperarea
autoritatilor publice In domeniu. Anume pentru acest scop a si fost constituit Comitetul
National de Stabilitate Financiara. Scopul este de a asigura o coordonare adecvata intre
autoritatile publice si pentru a realiza actiuni prompte in caz de socuri financiare
extraordinare. Din analiza facutd, constatam ca CNSF nu a reusit sa gestioneze criza
financiara sistemica, care a avut loc in Republica Moldova, si sa asigure o coordonare

®Clichici D., Perciun R. Implicatiile guvernantei corporative deficiente asupra stabilitatii sectorului bancar,
http://ince.md/uploads/files/1431947979_implicatiile-guvernantei-corporative-masa-rot-2015.pdf



adecvata intre autoritatile publice pentru a lua masuri prompte. Actiunile intreprinse de
catre CNSF pentru salvarea celor trei banci comerciale a fost absolut nestrategice:

[ pas este de a oferi Iimprumuturi de urgenta bancilor de catre BNM in caz de
necesitate, in valoare de 9500 mil. lei (echivalentul a 678 mil. dolari SUA),

al Illea pas - garantarea acestor imprumuturi de catre Guvern, si

al Illlea pas - de a lichida trei banci comerciale (Banca de Economii SA, BC "Banca
Sociala" SA si BC "Unibank" SA), in august 2015.

Prin urmare, cu certitudine constatam urmatoarele neajunsuri in activitatea CNSF:

- Lipsa unei Strategii si viziuni pe viitor cu privire la activitatea CNSF;

- Lipsa unui plan de masuri anticriza,

- Coordonarea joasa dintre membrii CNSF,

- Lipsa unei planificari si testari a proceselor,

- Lipsa competentelor si a raspunderii pentru iresponsabilitate a membrilor CNSF.

Reiesind din evenimentele recente din sectorul bancar, prin care a trecut Republica
Moldova si modul in care au actionat institutiile statului In perioada respectiva s-a
constatat, in repetate randuri, necesitatea unei reglementari suplimentare a activitatii
Comitetului care ar asigura:

- coordonarea mai eficienta a actiunilor de prevenire a socurilor financiare si de
asigurare a stabilitatii sistemului financiar;

- stabilirea Intregului mecanism de functionare eficienta a CNSF, prin reglementarea
clari si deplina a activitatii CNSF. In prezent acest Comitet functioneazi in baza unui act
guvernamental, care stabileste doar componenta nominala a Comitetului si unele atributii
generale;

- delimitarea clara a responsabilitatilor fiecarei institutii a statului implicate in
realizarea actiunilor coordonate in cadrul procesului de gestionare a situatiilor de criza,
precum si de asigurare a unui sistem financiar stabil, transparent si protejat;

- stabilirea unui cadru permanent de cooperare intre autoritatile reprezentate in
CNSF, cu stipularea atributiilor Comitetului si a fiecarui membru, In baza respectarii
principiilor autonomiei institutiilor si ale colegialitatii;

- transparenta, schimbul de informatie si informarea publicului - premise
importante pentru a stimularea cooperarii si comunicdrii permanente a institutiilor
competente 1n procesul de realizare a obiectivelor trasate.

- stabilitatea financiard, cu tot ce reiese din aceasta (institutii profesioniste, piata
dezvoltata cu produse moderne, securitatea tranzactiilor si a informatiei, capacitatea de
actiune)

- gestionarea situatiilor de criza si preintdmpinarea acestora, prin evaluarea
capacitatii componentelor sistemului financiar de a rezista la socuri extreme, in baza stres
testelor.

* Lipsa protectiei sistemice Inseamna lipsa unei garantii

Conceptul de garantare a depozitelor este usor de inteles: o entitate (guvern,
comunitatea bancara, banca centrald) garanteaza valoarea depozitelor depuse la banci (si
posibil a dobéanzilor acumulate), deci va restitui, partial sau in totalitate, aceste active
financiare indiferent ce se Intampla cu institutia la care s-au constituit depozitele.
Garantarea depozitelor este un element al dispozitivului de securitate financiara care



protejeaza pe deponenti Impotriva pierderii valorii investitiilor lor, pentru a se evita
retrageri generalizate de fonduri, generate de panica, si care ar putea eroda stabilitatea
sistemului financiar si a sistemului economic.7

Din analiza experientei europene stim, ca exista Directiva privind schemele de
garantare a depozitelor (Directiva 2014 /49/UE). Aceasta directiva imbunatateste protectia
depozitelor, asigura o protectie consolidata a deponentilor. Iar nivelul de acoperire este de
100 000 EUR pe deponent si pe banca. Aceasta directiva mai prevede prefinantarea tuturor
schemelor de garantare a depozitelor pentru a se asigura ca acestea isi vor putea indeplini
obligatiile fata de deponenti.

in Republica Moldova, exista Fondul de Garantare a Depozitelor din Sectorul Bancar,
care trebuie sa contribuie la increderea publicului in sistemul bancar si, astfel, la limitarea
contagiunii sistemului de bancile aflate 1n dificultate.

Ins3, acest element cheie al cadrului de protectie sistemicad este incd deficient. Exist3
un sir de aspecte ale sistemului de asigurare a depozitelor, care necesita consolidare si
ajustare la cadrul european. Iata cateva:

- Suma garantata a depozitelor este una minim (6000 lei).

- Nu existd un mecanism ce ar include BNM in calitate de sursa suplimentara de
finantare back-up pentru FGDSB,

- Nu exista un mecanism clar stipulat in legislatie cu privire la oferirea unei linii de
credit FGDSB de catre Ministerul de Finante in conformitate cu standardele internationale.
Desi lista surselor de finantare ale FGDSB include posibilitatea de contractare a
imprumuturilor de la Ministerul de Finante.

* Lipsa unei politici bugetar-fiscale eficiente si a administrarii fiscale

Anul bugetar 2015 este un an dificil pentru economia Republicii Moldova. In acest
context, se evidentiaza un set de factori care au avut o influenta decisiva, cum ar fi: criza
economicd din Federatia Rusa si Ucraina, criza din sectorul bancar autohton,
inghetarea finantarii externe, etc. Contextul dat a avut un impact dur asupra sectorului real
al economiei nationale, drept consecintda avem o crizd si mai profunda, scaderea
importurilor, exporturilor, diminuarea remiterilor si a consumului final. In ultimi doi ani, in
conditii de criza politica si economicd, Republica Moldova a realizat progrese nule in
urmatoarele directii: reinstaurarea stabilitatii macroeconomice, consolidarea finantelor
publice si asigurarea stabilitatii financiare. Iar rezultatele obtinute din punctul de vedere al
reformelor structurale au fost mai putin substantiale in anul 2015. Astfel, Republica
Moldova a ajuns in situatia de a se confrunta cu probleme majore ce tin de politica bugetar-
fiscala. Aceasta situatie dovedeste existenta unor lacune in gestionarea finangelor publice:

e prognozarea mai buna atat a veniturilor cat si a cheltuielilor,

» flexibilitatea redusa a administrarii cheltuielilor.

* rigiditatea platilor in sectorul public, care determina nerealizarea planului de

cheltuieli.

* autonomia financiara redusa.

7 Bichi C, Schemele de garantare a depozitelor si stabilitatea financiar3, BNR, http://beta.fgdb.ro/uploads/publications/teorie.pdf



Politica fiscala propusa pentru anul 2016 cel mai bine demonstreaza ca statul
incearca sa acumuleze venituri prin metode mai usoare, introducerea de impozite noi,
majordri de taxe. Autoritatile decid sa propuna o politicd bugetar-fiscala preponderent
agresiva In raport cu contribuabilii. Un asemenea comportament este un fenomen des
intalnit in situatiile de criza economica, iar masurile de politica fiscala si vamala realizate
nu sunt suficiente pentru a suplimenta veniturile la bugetul public national. De asemenea,
politica bugetar-fiscala existenta nu este capabild sa mentinad activitatea economica si sa
creeze conditii de crestere si stimulare a businessului. Este necesara o reforma atat a
Codului fiscal cat si schimbari esentiale In administrarea fiscala. Totodata, este iminenta si
eficientizarea cheltuielilor bugetare, care va permite gasirea surselor necesare pentru alte
chestiuni de o importanta sociala si economica actuale.

Deci, din analiza situatiei existente In Republica Moldova am ajuns la niste concluzii
dramatice, atunci cand intelegem ca nu avem cale intoarsa, si trebuie sa initiem un sir de
reforme, de implementari a conceptelor moderne, avem nevoie de abordari stiintifice bine
argumentate a unui management performant al stabilitatii financiare sistemice.



