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Financial Innovation And Their Role In Economic Development

Inovatia Financiara Si Rolul Acesteia In Dezvoltarea Economica

Maia PISANIUC”

Abstract.

Over the last twenty years, a number of countries have focused on developing innovation in various
forms. Financial innovation is one of the innovations that often presents with contradictory effects
in the perception of many people. In this article, we wanted to present what is the financial
innovation that is its effects on the banking systems of developed countries, on the quality of
customer service, on the economy of the country. | have put more emphasis on analyzing the use
of financial products, and at the same time using the technologies on the financial market. We
have tried to demonstrate the effects of derivatives on the efficiency of banking. As research
methods, we used analysis, comparison, evolutionary approach, synthesis etc.
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Introducere

Amploarea inovatiei §i a transformarilor structurale in sistemul financiar al tarilor
dezvoltate in ultimul decenii au fost fara precedent: au aparut noi instrumente financiare, s-au creat
noi piete de negociere si in acelasi timp au aparut noi reglementari.

Proliferarea noilor instrumente financiare, justifici o mai veche caracterizare facutd de
James Tobin a economiei mondiale: “o economie de hartie”. In conditiile unei economii mondiale
in continud schimbare ca urmare al inovatiilor permanente mai ales din domeniul investitiilor
financiare, statele au pe de o parte noi surse provenite din utilizarea inovatiilor financiare si in
acelasi rind rolul de a asigura stabilitatea financiara.

Inovatia financiara in acelasi timp a constituit si o conditie esentiald in modernizarea

serviciilor bancare, alinierea la standard inalte in deservire, si capabile sd concureze cu alte piete
innovative. In acelasi timp sunt diverse opinii care condamna discrepantele intre salariile pe piata
financiard si restul oamenilor din economie. Deseori invinuind produsele ce provin din inovatia
financiara ce sunt puse datoritd profitabilitatii. Pentru a opta pentru sau impotriva inovatiilor
financiare, ar fi bine sa descriem ce reprezinta ea.
Inovatia financiara a fost definitd ca un proces de creare (dezvoltare) a unor noi produse
financiare; intr-o acceptiune mai larga, reprezinta noi metode de a mobiliza sau de a plasa fonduri
banesti, sau dezvoltarea si evolutia unor noi organisme financiare. In consecinti, inovatia
financiara se manifestd nu doar in contextul pietei de capital, ci al Intregii piete financiare:
conturile NOW sau derivatele de credit, alaturi de finantarea unor achizitii (gen leverage buy-out),
transferul electronic de fonduri si cardurile de credit, eurovalorile mobiliare, toate sunt rezultatul
inovatiei financiare. In procesul aparitiei inovatiei financiare apare si un nou termen ingineria
financiara: Ingineria financiara
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Ingineria financiara este un proces de combinare, divizare §i creare de instrumente
financiare cu scopul indeplinirii unor obiective financiare licite, cu grad sporit de profit, n cadrul
unor constrangeri legale cu deosebire de natura financiara.

Ingineria financiard este opusd manipuldrilor si combinatiilor financiare cu scopul de
evaziune fiscald sau de frustrare a unei persoane de drepturile banesti cuvenite. Intr-o abordare
mai larga, ingineria financiara este procesul de utilizare a matematicii financiare si a modelelor
asistate de calculator pentru decizii privind evaluarea produselor financiare, acoperire,
tranzactionare si managementul portofoliului..

Metodele pot fi folosite pentru asumarea unui risc extrem in anumite cazuri, sau pentru
eliminarea totald a riscului in alte cazuri, prin utilizarea unei combinatii de derivate si alte valori
mobiliare.

I. In ultimii ani gama valorilor mobiliare disponibile pe piata financiari a crescut foarte mult,
complexitatea acestora punand la un moment dat probleme autoritatilor de supraveghere a pietei
si facand mai dificila incadrarea lor in produse ale pietei monetare sau ale pietei de capital. Din
punctul de vedere al investitorilor, piata de capital a devenit mai atractiva, intrucat a crescut
numarul instrumentelor disponibile pentru investitii sau a celor pretabile la utilizdri in gestiunea
portofoliului, pentru acoperirea (transferul) riscului. Gradul sporit de substituire a unor produse
bursiere cu altele, rezultat al inovatiei financiare, cresterea rapidd a volumului operatiunilor
realizate, au determinat in timp si o reducere a costului tranzactiilor bursiere. Specialistii in
domeniu ofera produse financiare adecvate nevoilor clientilor, de exemplu, care rdspund mai bine
preferintelor investitorilor din punct de vedere al riscului.

Inovatia financiard a permis investitorilor sd-si gestioneze mai bine portofoliile ntr-un
mediu mai volatil. Pe de altd parte, dincolo de avantajele certe, noile produse financiare, noile piete
(subpiete) financiare au adus si noi riscuri pentru utilizatori si noi provocari pentru autoritatile de
reglementare §i supraveghere a pietei.

Derivatele, in general, au aparut ca o reactie la existenta riscului, insa si folosirea lor poate
fi In anumite cazuri riscantd, iar derivatele reprezintd unul din cele mai des invocate exemple
oglindind ceea ce Tnseamna inovatie financiara, ca raspuns la nevoile pietei.

Istoria relativ recentd a acestei piete ne arata si riscurile utilizarii lor ,,necontrolate”; este
vorba in primul rénd de cazul a trei banci, Barings, Sumitomo si AIB, care in anii 1990-2000 au
inregistrat pierderi enorme, de sute de milioane de dolari SUA fiecare, in urma asumadrii unor
pozitii excesive pe pietele derivate

Cel mai evident avantaj al globalizarii financiare pentru tarile in nevoie urgenta de finantare
proaspata este asociat cu disponibilitatea mai multor fonduri private, adevarat, nu neaparat la un
pret mai bun, si cu faptul ca fondurile pot sosi mult mai rapid decét din surse suverane relationate
cu statul sau institutii financiare globale, cum ar fi FMI sau Banca Mondiala. Adevarat, poate fi
vorba despre a plati un pret excesiv pentru a obtine viteza.

I1.Intr-o economie a cunoasterii, inovatiile bancare sunt cheia succesului, si absolut
necesare. Acestea trebuie sa cuprinda inovatii de produse, inovatii de procese si inovatii de sistem,
astfel incat banca sa corespunda cerintelor majoritatii cu costuri minime, riscuri reduse si castiguri
maxime. Sectorul serviciilor bancare este marcat de un dinamism accentuat, ale carui efecte se
resimt Tn planul relatiei institugiei bancare cu clientii si concurentii sdi. Dezvoltarea accentuata a
produselor bancare inovative se realizeaza in paralel cu abandonarea altor produse, ce nu mai
corespund etapei actuale. Expertii in management bancar mentioneaza cd serviciile bancare
performante nu sunt neapdrat profitabile, dar ele contribuie la fidelizarea clientelei. Aceasta, in
conditiile in care clientii devin tot mai exigenti si pretentiosi.

226



FOSTERING KNOWLEDGE TRIANGLE IN MOLDOVA CONFERENCE PROCEEDINGS

Growth by (26) Reach of Online Banking Sites
Source: comScore MMX, April 2012
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in top 10 tari care recurg cel mai des la e-banking se afla Canada, Olanda, Franta, Suedia,
Marea Britanie, Noua Zeelanda, Belgia, Spania, SUA si Australia. Astfel, in aceste tari, circa 40-
60% din populatie acceseaza site-urile bancilor pentru a recurge la serviciile sale electronice. Acest
lucru se datoreaza faptului ca pietele statelor respective sunt dezvoltate, respectiv majoritatea
populatiei detine conturi bancare si are acces regulat la internet.

Top 10 Countries by Online Banking Penetration
Source: comScore Media Metrix, Age 15+, August 2010

Canada 64.8%
Netherlands F 60.7%
France 56.6%
Sweden ] 53.9%
United Kingdom 51.1%
New Zealand 49.8%
Belgium 3 47.0%
Spain 46.5%
United States 45.1%
Australia 44.2%

Din studiul global EY privind serviciile bancare pentru persoane fizice in 2014 — Winning
through customer experience — reiese ca increderea consumatorilor in sectorul bancar global este
in crestere dupa mai mulfi ani de scadere accentuatd. Cu toate acestea, in ciuda Tmbunatatirii
increderii, clientii simt ca bancile nu le ofera avantaje semnificativ diferite, comparativ cu noile
tipuri de banci si companii bazate pe tehnologie, nici chiar atunci cand se discuta despre furnizarea
de consultanta financiara. Astfel, bancile trebuie sa exceleze si sa intre in concurenta nu doar cu
institutiile bancare, dar si cu furnizorii alternativi de servicii bancare, companii de consultanta
financiara, societati de asigurari etc. O echipa de cercetatori din cadrul Facultatii de Management
din Fribourg (HEG-FR), Elvetia, a dezvoltat prima platforma online internationald, care nu
aparfine unei institutii financiare, dar care ajuta companiile din domeniul financiar sa foloseasca
inovarea deschisa. Platforma se numeste ldeaVault.ch si ofera furnizorilor de servicii financiare
posibilitatea de a valorifica creativitatea si inteligenta utilizatorilor din intreaga lume pentru a-si
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imbunatati serviciile si produsele comercializate. In ultimii ani tot mai multe produse, servicii si
procese au fost dezvoltate si optimizate avand la bazd sugestiile si propunerile clientilor.
IdeaVault.ch a fost dezvoltat in cadrul unui proiect de cercetare stiintifica ce are drept scop gasirea
de raspunsuri la intrebarile: ,,De ce este asa putin folosita inovarea deschisa in domeniul financiar-
bancar?” si ,,Cat de larga ar trebui sa fie deschiderea companiilor din domeniul financiar-bancar
fatd de inovarea deschisda?”,,Platforma conecteaza bancile, managerii de active si firmele de
asigurari cu inovatorii. IdeaVault.ch creeaza o situatie de castig de ambele parti permitand
companiilor de servicii financiar-bancare sa foloseasca creativitatea si inteligenta utilizatorilor
platformei premiindu-i pentru contributia lor.

I11. Evaluarea incidentei utilitatii derivatelor financiare asupra profitabilitatii bancare prin

cercetarea dinamicii si structurii derivatelor financiare tranzactionate pe plan mondial. De
asemenea, s-a analizat incidenta derivatelor financiare asupra volumului riscului bancar ca
componentd a performantei bancare pentru a identifica acele derivate financiare care pot fi
tranzactionate in sectorul bancar al Republicii Moldova.
Utilitatea derivatelor financiare pentru banca rezultd si din functiile cercetate, care urmaresc
reducerea pierderilor din diminuarea riscurilor financiare sau cresterea veniturilor speculative,
ambele activitati avand un efect pozitiv asupra performantelor bancare. Analizand piata derivatelor
financiare in functie de criteriul geografic, in continuare vom incerca sa stabilim care sector bancar
de notorietate este mai atractiv: cel din SUA, din Asia sau din Europa.
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Figura 3. Ponderea regiunilor in volumul total cu derivate financiare
in 2006, 2009, 2012 si 2014, %
Sursa: Postolachi V. teza de doctor Chisinau 2016

Analizand datele prezentate in figura 3 remarcam ca are loc redirectionarea pietei derivatelor
financiare spre pietele financiare mature, care s-au relansat mai rapid dupa criza financiara din
2007 - 2009, deoarece au o experientd mai bogata in tranzactionarea IFD. Pietele din Asia, fiind
mai putin afectate de criza mondiala au ocupat locul SUA si al Europei, imediat dupa criza,
profitdnd de problemele acestora, insa din lipsa experientei de gestiune a unei posibile crize noi In
anul 2014 constatam o diminuare a pozitiei Asiei la 21%.

In ce priveste inovatiile din sectorul bancar al Republicii Moldova, se constati ci bancile
comerciale presteaza persoanelor fizice si juridice diverse servicii de comunicare la distanta,
printre care serviciul internet banking, sisteme de schimb electronic de informatii financiare,
serviciul de notificare prin sms, sistemul Extrase electronice. Totusi, bancile locale mai au mult
de lucrat la capitolul inovatii, att ca amploare investitionala, cat si ca model de implementare.
Astfel, dacd pana de curand se considera ca inovatiile se dezvolta liniar, de la cercetare pana la
introducerea pe piatd, atunci in prezent comunicarea despre existenta si necesitatea produselor si
serviciilor inovatoare joaca un rol strategic. $i acesta este un aspect important pe care bancile din
Moldova trebuie sa puna accent, comunicand despre inovatii populatiei si mediului de afaceri prin
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intermediul publicitatii, paginilor-web oficiale, revistelor specializate etc., astfel incat inovatiile
sa penetreze cu succes piata.
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Figura 4. Repartizarea derivatelor financiare pe active
Sursa: Postolachi V. teza de doctor Chisinau 2016

Sectorul bancar ocupa o pozitie importantd in economia globala, fiind supus influentei unei
multitudini de factori interni i externi. Printre acesti factori se numara si schimbarile tehnologice.
Cea mai importanta provocare pentru bancile din intreaga lume este de a diversifica canalele de
comunicare cu clientii lor si de a-si integra sistemele informationale astfel incat sa fie oferite
aceleasi informatii pe diferite canale de distributie (e-banking, phone banking s.a.). Un real avantaj
competitiv pentru bancile din era inovatiilor deschise este capacitatea de a pune la dispozitia
clientilor procese tehnologice inteligente. Acestea din urma presupun accesul fara probleme la
serviciile bancare de autodeservire, rapiditatea si securitatea procesarii, acces fara dificultati la
produsele si serviciile bancare.

Veniturile din tranzactiile cu derivatele de credit exercita o influenta directad asupra evolutiei
ROA, deoarece sunt parte componenta a profitului net si in conditiile crizei economice din 2007 —
2009 au generat valori negative pentru indicatorul rezultativ. Totodata, constatam ca in anul 2012
pentru sectorul bancar al UE se atesta o valoare negativi a ROA generata de pierderile din
tranzactiile cu derivatele de credit, pe cand sectorul bancar al SUA nu a fost afectat de aceste
pierderi.

Bancile comerciale se confruntd tot mai des cu riscul de credit nu numai in cazul
operatiunilor de creditare, ci si efectuand alte operatiuni financiare. Rolul-cheie Tn acest caz 1l
joaca
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Figura 5. Dinamica ROA si a veniturilor din tranzactii cu derivatele de credit
Sursa: http://www.ebf-fbe.eu/wp-content/uploads/2014/02/FF2012.pdf si Call Reports.
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Avantajele importante ale derivatelor de credit se rezuma la capacitatea acestor IFD de a genera
majorarea veniturilor pentru banca in conditii de diversificare a tranzactiilor si impactul pozitiv a
acestor instrumente asupra nivelului riscului bancar, deoarece principala caracteristica a derivatelor de
credit include posibilitatea de a transfera riscul de credit spre cei care sunt capabili sa-l gestioneze cu
maxima eficienta.

Dezavantajul principal al derivatelor de credit este legat de efectul advers asupra riscurilor
investitionale si de crearea unei scheme complicate de asigurare prin intermediul IFD, care, ca rezultat,
genereaza aparitia riscului sistemic pe plan mondial. Din compararea indicatorilor de profitabilitate si
a venitului generat de derivatele de credit remarcam faptul cd volatilitatea 1nalta a activelor suporta
este caracteristica pietelor Tnalt dezvoltate precum UE si SUA, pe cand pietele mai putin dezvoltate
dispun de active cu o volatilitate redusa, fapt ce invoca necesitatea implementarii unor modificari
radicale 1n IFD care se tranzactioneaza pe piata.

Analiza celor expuse pand acum ne permite sa constatam urmatoarele:

- introducerea codului de reguli pentru tranzactiile cu derivatele de credit este unul din principalii
factori care ajuta la cresterea rapida si calitativa a pietei si la atingerea unui nou nivel de dezvoltare. O
conditie primordiald pentru aceasta este implementarea unor acte normative unice ce reglementeaza
activitatea pietei derivatelor de credit;

- majorarea numarului de utilizatori finali din contul implicarii tot mai intensive a bancilor si al
intrarii companiilor de asigurare si a fondurilor de pensii private va influenta pozitiv cresterea
ulterioara calitativa si cantitativa a pietei derivatelor de credit

Derivatele financiare prezinta caracteristici specifice, care le fac atractive pentru utilizatori:
investire, asigurd un nivel inalt de profitabilitate, datoritd lor apare posibilitatea unei inlocuiri rapide a
activelor ,,rele” cu cele ,,bune”. Astfel, bancile au plecat pe segmentul extrabursier in speranta de a-si
majora rapid si substantial profitul fara a {ine cont de unele riscuri incidentale legate de tranzactionarea
derivatelor financiare. In urma acestei constatiri ajungem la concluzia ci o posibilitate de crestere a
profitabilitatii bancare la o piatd de servicii bancare concurentiala si redusa este utilizarea IFD, care
poate diminua costurile de gestiune a riscurilor bancare si creste profitabilitatea din operatiunile
speculative.

Concluzii.

Analiza inovatiei financiare si impactul acesteia asupra economiei tarilor, denota un rol
destul de impunator in dezvoltarea economica al tarilor. Cele mai multe inovatii financiare sunt
utilizate de cétre sistemele bancare din tarile cele mai puternice din punct de vedere economic.
Deoarece acestea conduc pe de o parte la cresterea profitabilitatii bancare, gestiunea riscurilor
clientilor, comoditatea In deservirea clientilor. Cu toate criticile aduse inovatiei financiare, ca
poate conduce la diverse bule speculative, putem afirma, cd inovatia financiara constituie viitorul
institutiilor financiare. Tarile ce nu vor utiliza aceste produse risca sd aiba un system bancar
inefficient, necorespunzdtor la inovatiile in diverse domenii, inadecvat economiei innovative.
Inovatia financiara constituie un must have economiilor dezvoltate.
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