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INTRODUCERE

Pentru Moldova, problema investitiilor este
una cardinala. Ritmul lent al formarii capitalurilor
proprii, scdderea capacitdtii de economisire la
intreprinderi si la populatie, lipsa unei evaluari
credibile a dezvoltarii in perspectiva si dobanzile
inalte sunt problemele cu care ne confruntim.
Moldova are nevoie de strategii de dezvoltare
realiste si concrete, de strategii de investitii, de
alternative, de proiecte, de sisteme de evaluare si
selectie si de un management performant al
procesului investifional. Pentru renovarea bazei
tehnice de producere a intreprinderilor care dispun
de un capital insuficient, ar putea fi utilizate
mecanismele de leasing pentru dezvoltarea lor.
Oportunitatea leasingului Tn Moldova a devenit
evidenta chiar de la inceputul perioadei de tranzitie
la economia de piata.

1.  ROLUL SI IMPORTANTA
LEASINGULUI

Pornind de la experienta mondiala putem
confirma ca leasingul este o componentd a fluxului
investitional. In conditiile perioadei de tranzitie este
necesar ca leasingul sd fie perceput ca o activitate
de investitie. Leasingul nu s-ar fi dezvoltat daca
companiile de leasing si beneficiarii fondurilor lor
nu ar fi apreciat caracterul util al acestei operatiuni
reprezentate prin rentabilitate si siguranta fondurilor
investite.

Intreprinderile se afla in situatia de a solutiona
una din cele mai serioase probleme — gasirea unei
surse sigure de finantare. Atragerea mijloacelor
contra unui cost moderat este actuald pentru
investitiile destinate extinderii §i modernizarii
productiei. Obtinerea diferitor tipuri de credite
bancare este una din modalitdtile de satisfacere a
necesitatii de capital pentru orice afacere. Dar
aceastd posibilitate este accesibild unui numar
restrans de intreprinderi. In aceste conditii anume
leasingul poate deveni cel mai eficient ajutor pentru
businessul din Moldova.

Leasingul, prin operativitatea sa, satisface Tn
intervale foarte scurte de timp nevoia de fonduri
pentru investitii a agentilor economici.

Intreprinderea care se confrunti cu problema
finantarii poate apela la operatiunile de leasing

pentru ca:

v Leasingul favorizeaza concentrarea
resurselor intreprinderii asupra unor activitati
specifice care sunt profitabile, simplifica

gestionarea investitiilor;

v' Leasingul este o alternativd a raportului
juridic de vanzare-cumparare directa de bunuri.
Locatorul la cererea locatarului se obliga sa asigure
posesiunca de folosin{d temporard a unui bun
cumparat sau produs de locator cotra ratelor de
leasing. Locatarul 1si poate corela platile de leasing
cu veniturile obtinute de la exploatarea bunului
finantat prin leasing, astfel povara financiard a
investitiei este desfasurata in timp;

v" Avantajul major este acela de a asigura
finantarea integrala a afacerii cu mijloace
exterioare. Astfel leasingul este un mijloc de
imbunatatire a fondurilor proprii, intalnita des in
cadrul Tntreprinderilor nou create,

v Leasingul poate fi o finantare avantajoasa
chiar si in cazul unei iIntreprinderi in ascensiune,
deoarece 1i permite realizarea unei economii de
fonduri proprii ce pot fi utilizate Tn alte scopuri.

Tranzactiile de leasing au devenit o sursa
importantd de investitie. Existd mai multi factori
care au determinat evolutia lor: cresterea
flexibilitatii in finantarea comerciala, necesitatea de
a oferi agentilor economici echipamente moderne,
precum si indisponibilitatea beneficiarilor de a
achizitiona echipamente care s-ar putea deprecia
moral ntr-un interval scurt de timp. Leasingul este
solutia pentru problemele legate de garantii si
pentru preocuparea bancilor de a obtine garantii
corespunzatoare pentru creditele acordate.

Trasaturile caracteristice leasingului, care au
stat la baza raspandirii lui ca mijloc de investire si
dezvoltare a activitatilor comerciale si de productie,
au dus la elaborarea unor ,,principii”, care determina
importanta si avantajele lui:

- nu proprietatea asupra mijloacelor fixe, ci
utilizarea lor efectiva este cea care aduce profit;
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- a fi proprietarul unor echipamente vechi sau
depasite moral nu foloseste nimanui §i nu constituie
un avantaj pentru o companie;

- obtinerea in folosintd, cu un minim de capital
investit, a unor echipamente moderne si
performante mareste eficienta si determina cresterea
volumului afacerii, aducand in final mai mult profit.

2. PIATA DE LEASING iN
REPUBLICA MOLDOVA

Piata serviciilor de leasing din Republica
Moldova este una destul de tandrd, in plind
dezvoltare, continua si progresiva, fiind marcata, pe
parcursul evolutiei sale, de cateva etape importante.
Premise pentru lansarea activitatii in sectorul
prestarii serviciilor leasing in Republica Moldova
au aparut in anul 1996, atunci cand a fost aprobata
prima lege a leasingului. Legea insa era una ,,mai
putin” acceptabila, inclusiv din cauza cd anumite
norme stabilite de aceasta nu stimulau dezvoltarea
leasingului.

Urmatoarea etapa ce a marcat evolutia pietei
serviciilor leasing, s-a lasat asteptatd. In anul 2002
au aparut primele companii cu servicii exclusiv de
leasing — companiile MAIB Leasing si Euroleasing.
Ulterior, in iulie 2003 si-a lansat activitatea si cel
de-al 3-lea operator, BS-Leasing Grup, iar in anul
2004, servicii de leasing a inceput sa presteze si
compania IM, si Compania Consulting Grup sub
brandul IMC Leasing. Tot in acest an se lanseaza
companiile Excelent-Leasing si Galas-Leasing.

Adoptarea noii Legi cu privire la leasing si
amendamentele respective la Codul Fiscal, Codul
Civil etc., au fost principalele realizari ale anului
2005, constituind urméitoarea etapd in dezvoltarea
pietei serviciilor de leasing. Extinderea naturii
subiectilor si obiectelor de leasing, echivalarea
dobanzii de leasing cu rata dobanzii stabilitd de
bancile comerciale, sunt principalele prevederi ce
au creat o situatie favorabild atit pentru companiile
de leasing, cat si pentru clientii acestora.

Noua legislatie a avut un efect catalizator,
astfel ca pe parcursul anului 2006 au aparut sase
companii noi de leasing, trei dintre care au la baza
capital strdin 100% si in calitate de fondatori -
grupuri investitionale cu o vastd experienta in
domeniu. Cresterea dinamica a pietei de leasing din
Moldova sporeste inevitabil concurenta in aceasta
industrie, atrdgand noi companii. Astfel au aparut
companii de leasing noi, iar companiile existente si-
au consolidat pozitiile, nregistrand ritmuri de
crestere impundtoare.

Privite Tn ansamblu, companiile de leasing,
direct sau indirect, reprezintd obiectul afilierii cu

institutii sau  grupuri
internationale.

Grupul companiilor afiliate bancilor este
reprezentat de catre EuroLeasing, MAIB-Leasing,
BS-Leasing si Electrosistem. Ele au fost primele
care au Inceput valorificarea acestui sector si
prezinta un interes separat, deoarece, fiind intr-un
fel sau altul afiliate bancilor comerciale, companiile
de leasing vizate au acces la resursele bancilor,
pentru a le utiliza in activitatea de creditare,
castigand, astfel, in competitivitate.

Companii care au ca fondatori grupuri
financiare si investitionale strdine ce includ si
structuri specializate Tn domeniul leasingului sunt
reprezentate de asa companii ca IMC Leasing, Total
Leasing, Top Leasing si Raiffeisen Leasing. Pe
piata nationald au intrat, astfel, grupuri financiare
regionale ca Broadhurst Investment Limited — unul
din cele mai mari fonduri de investitii din Romania,
care a investit n ultimii 12 ani peste 250 min. dolari
in piata romaneasca de capital. Total Leasing — a
fost creatd prin subscrierea majoritard a Emerging
Europe Leasing and Finance B.V., companie
regionald de leasing aflata in portofoliul fondului
privat de investitii Balkan Accession Fund.
Companiile din aceastd categorie au aparut ca efect
al Legii din 2005. Afilierea la grupurile straine
prezinti avantaje evidente. In primul rand,
faciliteazd accesul la resurse, relativ mai ieftine, ale
fondatorilor si, dar si la liniile de creditare ale altor
finantatori, datoritd imaginii grupului la care se
subordoneaza. In al doilea rand, operatorii nationali
mostenesc de la fondatorii sdi experienta in
domeniul leasingului, reprezentata prin know-how,
produse standardizate, marketing, etc. provenita din
activitatea exercitatd In segmente similare pe piete
financiare mult mai avansate.

Companii afiliate grupurilor financiare locale
independente, din care fac parte Excelent — Leasing,
care formeazd un grup financiar cu Excelent-
Microfinantare si Galas Leasing, care este afiliata
companiei de asigurdri Galas. Ca operator
independent poate fi atribuit Status Leasing.

Companii captive, care apar complementar
celor axate pe comercializare — dealerilor de
automobile, vanzatorilor de utilaj si echipament etc.

Apartenenta operatorilor la o categorie de
fondatori implicd si o diferentiere de servicii de
leasing oferite in functie de strategia fiecarei
companii, a structurii tranzactiei dupd cost si
conditii de platd pentru serviciile oferite, a
mecanismului de gestionare a riscului afacerii, a

disponibilitatii si  flexibilitatii in  derularea
tranzactiei.

financiare nationale si
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In Moldova cei mai importanti clienti ai
companiilor de leasing sunt persoanele juridice.
Estimativ, in anul 2003 valoarea bunurilor finantate
n leasing pentru persoane juridice au reprezentat
cca 80 % din volumul total, restul de 20% fiind
reprezentat de persoanele fizice. De asemenea, in
cadrul clientelei - persoand juridicd se poate face
distinctie intre sectorul privat si cel public. Astfel,
din totalul contractelor de leasing aflate Tn derulare,
majoritatea erau reprezentate de sectorul privat,
sectorul public semnificand aproximativ 1%.
Ponderea redusa a sectorului public se datoreaza
faptului cd in randul sectorului public nu sunt
constientizate avantajele acestui mod de finantare -
leasingul. Pe parcursul anilor valoarea bunurilor
finantate in leasing pentru persoane juridice se afla
in scadere, constituind Tn 2007 — 60%, adicd s-a
redus cu 20% comparativ cu anul 2003 si cu o
diferenta foarte mica comparativ de anul precedent,
doar de un procent.

Se observa si diversificarea tipurilor de
mijloace fixe acordate in leasing. Daca 1n anul 2005
au fost acordate Tn leasing masini si utilaje, mijloace
de transport si tehnicad de calcul, atunci Tn anul 2007
se observa o largire a sortimentului obiectelor
acordate n leasing.

Masini si utilaje

1 Mijloace de transport
Tehnica de calcul

[0 Cladiri si constructii speciale
B Alte mijloace fixe

Figura 1. Structura obiectelor de leasing din
Moldova pentru anul 2007 (%).

Structura portofoliului de leasing este una
instabila, fiind concentratd in automobile, ce
reprezintd 90.8 % din totalul portofoliului de leasing
pentru anul 2007. Acest fenomen are la baza o serie
de motive obiective. Leasingul cu automobile nu
implica costuri de lansare, perioada de utilizare a
autovehiculului, de regula, depaseste durata
contractului de leasing, astfel aceste active raman
lichide si dupa incetarea contractului. De asemenea,

gt eyt

reale de vanzare operativa a automobilelor revocate
de la clientii rau-platnici, dacd e sd compardm cu
piata secundara de utilaj/echipament.

Concentrarea sporitd a portofoliului intr-un
anumit produs duce la situatia cdnd companiile de
leasing, pe langa faptul ca fisi asuma riscurile
aferente operatiunilor de finantare, preiau si
riscurile specifice ramurii in care isi concentreza
portofoliul, in cazul dat specifice businessului cu
automobile. Tendintele in dinamicd si previziunile
companiilor de pe piatd indicd echilibrarea
portofoliului de leasing in viitorul apropiat,
cresterea ponderii operatiunilor de leasing cu
echipament si utilaj in detrimentul leasingului cu
autoturisme. Aceastd parte a pietii de leasing va
atrage majoritatea companiilor importante si acest
segment se va extinde considerabil.

Tn Moldova leasingul imobiliar a fost limitat
datoritd insuficientei finantarii pe termen lung si a
complexitdtii operatiunilor colaterale contractului
de leasing. Dupa unele estimari leasingul imobiliar
in urmatorii ani ar putea reprezenta o nisd
importanta de piatd. Alternativa oferitd de leasing
poate creste la acestd faza nivelul investitiilor
anticipand, de asemenea, 0 imbunatitire a mediului
fiscal. Existind o conjuncturd favorabild pentru
dezvoltarea leasingului imobiliar, pe acest segment
de piata s-au inregistrat implicari ale companiilor de
leasing. Daca in anul 2005 nu au fost inregistrate
tranzactii imobiliare, atunci in 2006 ele au atins
valoarea de 35,0 min.lei, iar in 2007 a urmat cu o
crestere Tn valoare de 55,4 min. lei.
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Figura 2. Profitul din vanzari al operatorilor in anii
2002-2007 (mln. lei).

In ultimii ani se constatd o crestere ascendenta
a veniturilor din vanzari ale companiilor de leasing,
de la 10,6 min. lei in anul 2002 pana la 75,4 min. lei
in anul 2007. In ultimul an profitul din vanziri a
crescut de 2,3 ori comparativ cu anul 2006.

In ultima perioadd a scizut semnmificativ
dobanda medie de finantare a tuturor activelor
oferite in leasing. De asemenea, s-a diminuat
valoarea medie a aportului initial cerut de
companiile de leasing pentru finanfarea obiectelor



58 Leasingul - o oportunitate investitionala in Republica Moldova

transmise in leasing, iar viteza de prelucrare a
cererilor de finantare a crescut semnificativ.
Companiile de leasing din Moldova au evoluat mult
in activitatea de management al riscurilor si
incearca sa dezvolte diferite avantaje competitive in
relatiile sale cu clientii.

La toate intreprinderile din aceastd ramurd
structura activelor este similara. Partea principala a
activelor companiilor de leasing este detinutd de
activele pe termen lung, activele curente detin o
pondere mai micd, deoarece specificul de activitate
nu impune existenfa unor stocuri de marfuri si
materiale importante. In componenta activelor pe
termen lung predomina creantele comerciale pe care
companiile urmeaza sa le incaseze de la clien{i si
cheltuieli anticipate reprezentate de valoarea de
bilant a activelor transmise in leasing. In
componenta activelor curente o pondere mai mare o
detin creantele comerciale pe termen lung si
mijloacele banesti.
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Figura 3. Activele totale ale companiilor de leasing
Tnanii 2002-2007 (min. lei).

Dinamica evolutiei pietei de leasing din
ultimii ani poate fi caracterizatd si dupd cresterea
valorii activelor gestionate de operatori, ce
determina valoarea bunurilor finantate prin leasing.
Conform situatiei de la 31.12.2007 valoarea
activelor totale a constituit suma de 2184,4 min. lei.

Aceasta evolutie poate fi explicatd ca urmare a
interdependentei mai multor factori: congtientizarea
in randul cercurilor de afaceri a importantei si
avantajelor tranzactiilor in leasing, dezvoltarea
pietei, cresterea numarului de tranzactii Inregistrate
si a clientelei.

Platile de leasing in majoritatea cazurilor se
incaseaza in mijloace banesti cu toate ca legislatia
in vigoare prevede si plata prin compensare cu
marfurile produse cu echipamentul furnizat art. 10
(3) al legii cu privire la leasing.

CONCLUZII

Datele analizate prezinta imaginea unui sector
financiar aflat in plind expansiune. Aceasta
dezvoltare este sustinutd de o mai bund percepere a
sistemului de leasing 1n randul clientilor, cresterea
calitatii serviciilor oferite, obtinerea unor surse de
finantare pentru firmele de leasing in conditii mai
avantajoase.

Problemele de bazid cu care se confrunta
aceastd piatd si care o Tmpiedicd in atingerea
potentialului maxim ar fi in primul rand cadrul
legislativ imperfect, care nu ofera facilitati fiscale
evidente pentru operatorii de leasing si astfel reduce
capacitatea lor de a-si dezvolta avantaje competitive
fata de alte surse de finantare. A doua problema
majord este creatd de lipsa unei piete secundare
puternice pentru anumite tipuri de active finantate
(utilaj / echipament specific). Astfel este foarte
anevoios de a vinde bunuri revocate de la locatari
rau-platnici, iar eforturile de re-marketing implica
costuri considerabile.

Lipsa transparentei si a informatiei veridice pe
piata de leasing creaza probleme de coordonare
intre companiile din aceastd industrie, iar in unele
cazuri favorizeaza publicitatea falsi ce induce in
eroare consumatorii de aceste servicii. Si in sfarsit
problema  ,universald”  pentru  majoritatea
companiilor constd in dificultdtile in atragerea
resurselor ieftine pentru a oferi conditii de finantare
competitive.

Facilitarea in continuare a conditiilor de
finantare fac leasingul un instrument tot mai
accesibil. Anume leasingul poate si trebuie sa
devina factorul principal in crearea si renovarea
capitalului in business.
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