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REPERE CONCEPTUALE ALE CERCETARII

Actualitatea si relevanta temei de cercetare sunt determinate de necesitatea sporirii
eficientei sistemelor financiare, aceasta constituind unul dintre cei mai importanti factori ai
cresterii economice sustenabile in conditiile transformarii economiei de piata.

Nivelul de dezvoltare sustenabild al unei tari depinde in mare masura de potentialul si
capacitatea sa de a extinde resursele financiare pentru a alinia fluxurile, deciziile, instrumentele si
mecanismele financiare la priorititile economice, sociale si de mediu. In acest sens, rolul si
importanta sistemului financiar al unei tari nu pot fi supraestimate.

Sistemul financiar este fundamentul dezvoltarii si functiondrii cu succes a oricarei economii
nationale, precum si o conditie prealabild necesard pentru crestere si stabilitate generala.
Construirea unui sistem financiar puternic si durabil Intr-o tara este un proces care abordeaza toate
aspectele functiondrii sale eficiente intr-o lume globald in curs de dezvoltare, care contine
numerosi factori si influente contradictorii. Circulatia fara frontiere a banilor si cresterea fluxurilor
financiare intre tari au un impact negativ asupra stabilitatii sistemelor financiare atunci cand
principiile mecanismelor financiare si ale politicii financiare sunt neglijate.

In prezent, sistemul financiar al Republicii Moldova rimane insuficient dezvoltat si nu
dispune, in masurd deplind, de capacitatea de a sustine cresterea economicd prin furnizarea
resurselor financiare necesare. Printre principalele vulnerabilititi ale acestuia se numara:
dependenta ridicatd de pietele externe, necorelarea dimensiunii sistemului financiar cu necesitatile
economiei nationale, existenta unor orientari financiare distorsionate, alocarea ineficienta a
resurselor financiare, precum si limitrea susrselor de finantare pe termen lung. Performanta redusa
a unor componente ale sistemului financiar, determinata in special de economiile de scara
insuficiente ale furnizorilor de servicii si produse financiare, diminueaza capacitatea acestuia de
a-si indeplini pe deplin functiile inerente. Luate impreund, aceste carente limiteaza activitatea
investitionala, franeaza procesul de intermediere financiard si au un impact negativ asupra formarii
premiselor necesare pentru dezvoltarea socioeconomica sustenabilda a Republicii Moldova.

Descrierea situatiei din domeniul temei de cercetare si identificarea problemelor care
trebuie investigate. Cercetarile privind problema interdependentei dintre sistemele financiare si
calitatea cresterii economice s-au reflectat in lucrarile oamenilor de stiintd strdini si autohtoni care
si-au desfasurat cercetarile atat in centre de cercetare straine, cat si autohtone.

Relatia dintre dezvoltarea financiara si cresterea economicd a fost examinata in lucrarile lui
Arestis P., Demetriades P., Gupta J., Shaw E. Unele aspecte ale acestei relatii, si anume
identificarea factorilor de crestere, au fost subliniate de Beck T., Levine R., Loayza N. In studiile
lor, Beck T., King R., Pisano U., Waygood S. au identificat rolul intermediarilor financiari in
evolutia variabila a cresterii economice. Cresterea economica sub influenta unor variabile
macroeconomice (inflatie, grad de indatorare, rate ale dobanzii) a fost studiatd de Schumpeter J.,
Boyd J., Levine R., Khan M., Smith B., Crowe, C.

Cele mai cunoscute centre de cercetare occidentale specializate in studiul sistemelor
financiare sunt: departamentele de cercetare ale Fondului Monetar International, Bancii Mondiale,
Bancii Reglementelor Internationale, Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare Economica,
Bancii Centrale Europene, bancile centrale ale statelor etc.



In Republica Moldova, studii similare sunt efectuate la Academia de Studii Economice din
Moldova, Institutul National de Cercetari Economice, Universitatea de Stat din Moldova, Banca
Nationala a Moldovei etc.

Printre cercetatorii romani care au contribuit la dezvoltarea temei legate de sistemele
financiare si cresterea economica durabila, se remarca: Cerna S., Ciumara T., Danila M.,
Georgescu G., Gust M., Pop N., Popescu D. I., Zaman G., Batiscev R., Biloocaia S., Cobzari L.,
Perciun R., Secrieru A., Lopotenco V., Doga-Mirzac M., Cociug V., Ulian G., Postolache V. si
altii.

Scopul cercetarii consta in fundamentarea teoretico-metodologica si elaborarea directiilor de
crestere a eficientei sistemului financiar al Republicii Moldova in calitate de factor determinant al
cresterii economice sustenabile, in baza aplicarii analizei sistemice si a evaluarii eficientei
sistemelor financiare nationale.

Scopul cercetarii predetermina realizarea urmatoarelor obiective:

O1: fundamentarea abordarilor principiale privind elucidarea fundamentelor teoretice si
metodologice ale eficientei sistemelor financiare, realizarea cercetarii teoretice si metodologice
asupra continutului conceptului de ,.eficientd a sistemului financiar national”;

O2: identificarea factorilor care influenteaza eficienta sistemului financiar;

O3: sintetizarea abordarilor metodologice pentru analiza sistemului financiar si evaluarea
eficientei sistemului financiar din punctul de vedere al cresterii economice sustenabile;

O4: determinarea impactului sistemului financiar asupra rezultatelor dezvoltarii economice
sustenabile;

O5: elaborarea recomandarilor metodologice privind formarea unui sistem de indicatori
statistici pentru caracterizarea cantitativa a sistemului financiar;

O6: analiza particularitatilor sistemului financiar al Republicii Moldova;

O7: dezvoltarea aspectelor metodologice ale analizei conditiilor pentru asigurarea stabilitatii
sistemului financiar;

0O8: investigarea aspectelor economice ale perfectionarii cadrului normativ de reglementare a
sistemului financiar;

09: cercetarea si generalizarea tendintelor de dezvoltare a sistemului financiar modern la
nivel regional si international;

010: determinarea si fundamentarea obiectivelor si directiilor de dezvoltare a sistemelor
nationale Tn vederea asigurdrii unei cresteri economice sustenabile.

Teza de doctorat demonstreaza validitatea urmatoarei ipoteze stiintifice: eficienta sistemelor
financiare, determinatd de vectorul si eficacitatea politicii macroeconomice; calitatea sistemului
juridic national; calitatea cadrului de reglementare a sistemelor financiare si a componentelor
acestora; si calitatea institutiilor financiare, influenteaza nivelul de sustenabilitate a cresterii
economice.

Ansamblul concluziilor, argumentelor si recomandarilor formulate de autor in cercetarea
doctorala contribuie la solutionarea urmatoarei probleme stiintifice importante: fundamentarea
stiintifica si metodologica a interdependentei dintre sistemele financiare si calitatea cresterii
economice, astfel Tncat instrumentele, metodele si mecanismele de Tmbunatatire a eficientei

sistemelor financiare dezvoltate in disertatie sa asigure nivelul de crestere economicd sustenabila
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recomandat de tratatele si acordurile internationale, precum si de cele mai bune practici in
domeniul dezvoltarii sustenabile.

Problema de cercetare prefigurecaza intrebarea de cercetare, si anume: care sunt relatiile
cauza-efect dintre dezvoltarea sistemului financiar, masurata prin prisma eficientei sale si cresterea
economica, masurata prin parametri ai sustenabilitatii?

Sinteza metodologiei de cercetare si argumentarea metodelor de cercetare selectate.
Pentru a studia relatia dintre eficienta sistemului financiar si cresterea economica sustenabila,
cercetarea valorifica o abordare metodologica mixta (cantitativa si calitativa), care permite atat
analiza teoretica a cadrului conceptual, cat si validarea empirica a relatiilor identificate. Demersul
metodologic debuteaza cu o analiza bibliografica sistematica, realizata folosind metode de analiza
bibliometrica (folosind software-ului VOSviewer), in scopul identificarii principalelor directii de
cercetare, a evolutiei paradigmelor stiintifice si a lacunelor din literatura de specialitate. In
cercetare sunt utilizate metode cantitative de analiza comparativa si sintetica bazate pe date
statistice internationale in vederea evaluarii nivelului si dinamicii eficientei sistemului financiar.
In acest scop, a fost construit un indicator agregat al eficientei sistemului financiar din perspectiva
cresterii sustenabile, care integreaza dimensiuni esentiale precum intermedierea financiara,
stabilitatea financiara si incluziunea financiard. Pentru a evalua sectorul asigurarilor, este utilizata
metoda de cartografiere a ODD-urilor utilizand platforma SDG Mapper, care permite aprecierea
contributiei acestui sector la realizarea Obiectivelor de Dezvoltare Durabila.

Noutatea si originalitatea stiintificd a rezultatelor obtinute. Noutatea si originalitatea
prezentei disertatii de doctorat sunt determinate de urmatoarele rezultate ale cercetarii obtinute de
autor:

N1: identificarea si justificarea tranzitiei paradigmatice catre un model integrativ de
dezvoltare financiara sustenabila prin definirea structurii duale a literaturii privind eficienta
sistemului financiar: directia traditionald (crestere economicd, stabilitate financiard) si directia
emergenta (sustenabilitate, incluziune financiara, finante ,,verzi”);

NZ2: justificarea relatiei cauza-efect dintre sustenabilitatea cresterii economice si instrumentele
financiare destinate sa stimuleze dezvoltarea sustenabila;

N3: elaborarea metodologiei de evaluare a specificului si nivelului de dezvoltare sustenabila
a tarilor mici;

N4: elaborarea metodologiei de evaluare a sistemelor financiare din punct de vedere al
sustenabilitdtii cresterii economice;

N5: elaborarea metodologiei de evaluare a parametrilor sistemelor financiare care determina
nivelul de eficienta al acestora;

NG6: identificarea si fundamentarea relatiei dintre dimensiunea sistemului financiar, eficienta
sistemului financiar si cresterea sustenabila,

N7: proiectarea algoritmului de elaborare a cadrului general de reconfigurare a sistemului
financiar al Republicii Moldova si a elementelor sale constitutive pe baza criteriilor de
sustenabilitate;

N8: elaborarea cadrului general de supraveghere si reglementare a sistemului financiar in

scopul stimuldrii cresterii economice;



N9: elaborarea cadrului conceptual si metodologic de integrare financiara regionald a
Republicii Moldova ca solutie pentru imbunatatirea eficientei sistemului financiar si promovarea
dezvoltarii sustenabile;

N10: elaborarea mecanismului de transmisie a potentialelor beneficii ale tehnologiilor
informationale avansate catre institutiile financiare, cu consecinte benefice pentru sustenabilitatea
cresterii economice;

N11: elaborarea mecanismului institutional de consolidare a finantarii sustenabile, adaptat
specificului unui sistem financiar mic si emergent, cum este cel al Republicii Moldova.

Semnificatia teoretica a disertatiei de doctorat este determinatd de urmatoarele rezultate ale

cercetarii: - generalizarea abordarilor teoretice ale conceptului de ,sistem financiar” si
sistematizarea factorilor care influenteaza sistemul financiar national; - sistematizarea
fundamentelor conceptuale ale eficientei sistemelor financiare; - identificarea nivelului de

fundamentare stiintifica a problematicii relatiei dintre finante si cresterea economica sustenabila,;
elaborarea hartii bibliometrice a conceptelor cheie legate de eficienta sistemelor financiare si
dezvoltarea sustenabild; - fundamentarea teoretica si metodologica a relatiei dintre sustenabilitatea
cresterii economice si instrumentele financiare destinate sa promoveze dezvoltarea sustenabila; -
fundamentarea teoretica si metodologica a specificului cresterii sustenabile in tarile mici etc.

Valoarea aplicativa a cercetarii este conferita de propunerile formulate si fundamentate de
autor pe parcursul elaborarii tezei de doctorat, a caror implementare poate contribui la consolidarea
efectelor pozitive ale interactiunii dintre sistemele financiare si cresterea economica sustenabila.
Printre recomandari, cele mai semnificative din punct de vedere al perspectivelor de implementare
sunt urmatoarele: - consolidarea mobilizarii resurselor financiare interne si externe si a controlului
asupra iesirilor ilicite de capital; - realizarea modernizarii sistemului financiar in contextul
mecanismului de transmitere ,,acumulare de capital - extinderea cererii - cresterea productiei si a
ocupatrii fortei de munca - cresterea veniturilor bugetare - reducerea deficitului bugetar - reducerea
inflatiei”; - fundamentarea elaborarii si aplicdrii indicatorului agregat ,.eficienta sistemului
financiar din perspectiva cresterii sustenabile”; - argumentarea necesitatii elaborarii Strategiei
Nationale pentru Incluziune Financiara: strategia trebuie sa defineasca si sa promoveze un proces
mai eficace si eficient de crestere a incluziunii financiare in intreaga tara; - solutionarea problemei
dimensiunilor reduse ale sistemului financiar al Republicii Moldova etc.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Cele mai semnificative rezultate si recomandari
formulate in teza de doctorat au fost acceptate spre implementare de catre Asociatia Bancilor din
Moldova, compania de asigurari ,,Donaris Vienna Insurance Group” S.A., Banca Comerciala
»COMERTBANK” S.A. si Compania Internationald de Asigurari ,, Transilit” S.A.

Validarea rezultatelor stiintifice. Cele mai semnificative idei, concluzii si propuneri
reflectate In teza de doctorat au fost prezentate de autor la mai multe evenimente stiintifice -
simpozioane si conferinte - atat nationale, ct si internationale. Acestea au fost prezentate, de
asemenea, in 14 articole stiintifice publicate in reviste de specialitate din strdindtate si din
Republica Moldova, precum si in culegerile conferintelor stiintifice internationale de specialitate.

Rezumatul disertatiei. In conformitate cu scopurile si obiectivele cercetirii, disertatia de
doctorat este structurata dupa cum urmeaza: adnotare, lista de tabele si figuri, lista de abrevieri,
introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari, bibliografie si anexe.



Cuvinte cheie: banci, sistem financiar; crestere economica durabild; intermediere financiara;
stabilitate financiard; incluziune financiara; asigurari, eficienta sistemului financiar; dezvoltare
durabila.

CONTINUTUL TEZEI DE DOCTORAT

In primul capitol, ,,Fundamentele teoretice si abord:irile metodologice privind cercetarea
eficientei sistemelor financiare in vederea asigurarii cresterii economice sustenabile”, autorul
analizeaza abordarile teoretice ale conceptului de ,,sistem financiar” si sistematizeaza factorii care
influenteaza sistemul financiar national.

Pe baza unei analize critice a literaturii stiintifice si a unei interpretari a rezultatelor prezentate
in publicatiile analizate, autorul formuleaza urmatoarele concluzii: - complexitatea conceptului de
»sistem financiar” determind lipsa unui consens asupra definitiei sale in randul cercetatorilor
domeniului financiar; - cercetarile asupra sistemului financiar au identificat cinci abordari pentru
descrierea si analiza sistemelor financiare: abordarea institutionald, abordarea intermediara,
abordarea functionald, abordarea macrofinanciara si abordarea care studiaza relatia cauzala dintre
profunzimea, accesibilitatea si eficienta sistemului financiar si cresterea economicd pe termen
lung. Toate cele cinci abordéri au avantaje si dezavantaje. Aceastd intelegere a dat nastere unei a
sasea abordari pentru descrierea si analiza sistemelor financiare, care poate fi numitd abordarea
sistemica. Abordarea sistemica permite o intelegere mai profunda a modului in care functioneaza
un anumit sistem financiar, a mecanismelor sale si a factorilor care determina stabilitatea si
eficienta sa.

Conform autorului, sistemul financiar cuprinde modalitatile de adoptare si punere in aplicare
a deciziilor financiare, precum si modalitatile de elaborare si implementare a relatiilor financiare.
In ansamblul lor, institutiile specializate in furnizarea de servicii financiare constituie sectorul
financiar al economiei. Sectorul financiar reprezintd o componenta importanta a sistemului
financiar si nu trebuie confundat cu intregul sistem financiar. Diferenta dintre notiunile de sector
financiar si sistem financiar poate fi ilustratd si prin referire la diferenta dintre cerere si oferta.
Sectorul financiar cuprinde doar oferta de servicii financiare, in timp ce sistemul financiar include
atat cererea, cat si oferta, precum si modul de coordonare a cererii si ofertei de produse si servicii
financiare.

Generalizand continutul lucrarilor stiintifice dedicate eficientei sistemelor financiare, autorul
tezei de doctorat a identificat urmatorii factori care influenteaza eficienta sistemelor financiare:
transparenta si calitatea informatiilor disponibile; costurile tranzactiilor si frictiunile operationale;
cadrul de reglementare si supravegherea institutionald; dezvoltarea tehnologica si inovatiile
fintech; prejudecatile comportamentale ale investitorilor; gradul de concurentd pe piete si intre
institutii; stabilitatea macroeconomica si politica monetara; accesul la lichiditate si profunzimea
pietei; integrarea globala si fluxurile internationale de capital; calitatea guvernantei corporative si
protectia investitorilor; nivelul de alfabetizare financiara al participantilor; riscurile sistemice si
evenimentele exogene (crize, pandemii).

Relatia dintre finante si sustenabilitate este discutatd pe larg In literatura de specialitate. O
analiza critica a surselor bibliografice de specialitate 1l conduce pe autor la concluzia ca finantarea
traditionala este inadecvatd si nepotrivitd pentru finantarea Obiectivelor de Dezvoltare Durabild
(ODD).

Pentru a sintetiza analiza surselor bibliografice referitoare la tema disertatiei, autorul a utilizat
platforma VOSviewer. Aceasta metoda ajuta la identificarea clusterelor de cercetare si a termenilor
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interconectati, oferind baza necesard pentru determinarea contributiei originale a autorului la
cercetarea temei tezei doctorat in contextul literaturii de specialitate. In acest scop, a fost efectuati
analiza bibliometrica, utilizand platforma VOSviewer, asupra a 788 de publicatii indexate in Web
of Science la tema tezei de doctorat. Analiza a relevat o structurd complexa a literaturii de
specialitate, organizata in noua clustere tematice interconectate (fig. 1).
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Fig. 1. Harta bibliometrica a conceptelor cheie legate de eficienta sistemelor financiare si
dezvoltarea durabila
Sursa: elaborat de autor pe platforma VOSviewer pe baza unui studiu al bazei de date Web of Science.

Aceste clustere reflectd principalele domenii de cercetare in domeniile eficientei sistemului
financiar, stabilitatii economice si tranzitiei cdtre o dezvoltare sustenabila:

- clusterul unu, a fost denumit de autor: ,Cresterea economicd si dimensiunea
macroeconomica a finantelor” (evidentiat in rosu);

- Clusterul doi: ,,Dezvoltare durabila si incluziune financiara” (evidentiat in verde);

- Clusterul trei: ,,Stabilitate financiara si rezilienta sistemica” (evidentiat n albastru);

- Clusterul patru: ,,Sistemul financiar, crizele si transformarea digitala” (evidentiat in galben);

- Clusterul cinci: ,,Rezilienta si activitate financiara responsabila” (evidentiat in violet);

- Clusterul sase: ,,Dezvoltare financiara si guvernanta institutionala” (evidentiat in albastru
deschis);

- clusterul sapte: ,,Finante, risc sistemic si reglementare” (evidentiat in portocaliu);

- Clusterul opt: ,,Africa, politica fiscala si inflatia” (evidentiat in maro);

- clusterul noua: ,,Institutii financiare si Obiective de Dezvoltare Durabila (ODD)” (evidentiat
in culoare roz).

Autorul concluzioneaza pe baza analizei ca cele noud clustere reflecta o arhitectura
conceptuald duald in literatura de specialitate. Prima dimensiune, traditionald, include clusterele
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1, 3 si 4, dominate de termeni precum crestere economica, stabilitate financiara si sistem financiar,
reflectand abordarea clasica a relatiei dintre finante si dezvoltare. A doua dimensiune, emergenta,
include clusterele 2, 5, 6 519, axate pe sustenabilitate, incluziune financiara, finante verzi si calitate
institutionald, marcand o trecere citre o paradigmad de ,,dezvoltare financiard sustenabild”.
Structura retelei obtinuta prin analiza bibliometrica folosind platforma VOSviewer confirma o
evolutie paradigmatica clard: de la o analizd functionald a sistemului financiar la integrarea
obiectivelor de sustenabilitate, incluziune si guvernantd. Aceastd transformare demonstreaza
maturizarea stiintifica a domeniului, care nu mai priveste eficienta financiara doar ca pe un obiectiv
responsabilitatii fata de mediu.

In capitolul al doilea, ,,Caracteristicile sistemelor financiare mici din perspectiva
impactului asupra dezvoltarii economice sustenabile”, autorul identifica, exploreaza si
fundamenteaza relatia dintre sustenabilitatea cresterii economice si instrumentele financiare
destinate sa promoveze dezvoltarea sustenabila, defineste specificul dezvoltarii sustenabile in
tarile mici si evalueaza dimensiunea financiara a dezvoltarii sustenabile. Aceasta sectiune a lucrarii
dezvoltd o metodologie de evaluare a sistemelor financiare prin prisma cresterii economice
sustenabile [8].

Tabelul 1. Caracteristici generale ale tarilor selectate pentru evaluare in ceea ce priveste
dezvoltarea sustenabila, 2024

e PIB (in dolari americani Formarea bruta de capital

0 Populatie (2024) la cursul curent), 2024 (in dolari americani la

S ' cursul curent), 2024

~ in % din in % din " .

£ = c c _ in % din

= S populatia ® populatia & populatia totali,

o = totala, in = totala, in s a .

= s : . = in functie de

= functie de = functie de = Ej—

= © o = o = categoria din

= © categoria din = categoria din = f

g = f f S care face parte

= = care face care face ¢

ara
parte tara parte tara ’

Estonia 45340 | 1,372 0.11 42,765 0.06 | 11,197 0.08
Danemarca | 42,920 | 5,977 0.47 | 429,457 0.65| 92912 0.66
Moldova 33,850 | 2,389 0.09 18,200 0.05 3,846 0.04
Belgia 30,689 | 11,877 0.94 | 664,564 0.95 | 159,662 1.09
Armenia 29,740 | 3,034 0.10 25,787 0.06 5,717 0.04
Albania 28,750 | 2,715 0.10 27,178 0.06 5,395 0.04
Rwanda 26,338 | 14,257 1.96 14,252 2.52 3,693 3.07
Israel 22,070 | 9,974 0.77 | 540,380 0.85 | 126,593 0.97
Slovenia 20,480 | 2,126 0.17 72,485 0.10 | 15,334 0.10

Sursa: elaborata de autor pe baza [3].

Pentru a imbundtati calitatea analizei si concluziilor formulate n aceasta parte a disertatiei,

autorul a selectat o serie de tari care, precum Republica Moldova si Israel, au o suprafata relativ
micd, dar apartin unor categorii diferite in ceea ce priveste venitul pe cap de locuitor (tabelul 1).
Astfel, ca bazd de comparatie, au fost alese Estonia, Danemarca, Belgia, Israel si Slovenia din
grupul tarilor cu venituri mari; Moldova, Armenia si Albania din grupul tarilor cu venituri medii-
superioare; si Ruanda din grupul tarilor cu venituri mici.

Nivelul de dezvoltare durabila al tarilor incluse 1n analiza este evaluat pe baza Cadrului global

de indicatori pentru ODD-uri si a tintelor Agendei 2030 pentru Dezvoltare sustenabila. Din acest
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Cadru de indicatori au fost selectati in vederea evaluarii, doar acei indicatori care dispun de

acoperire cu valori pentru toate tarile incluse in analiza. Acest lucru a rezultat in Tabelul 2, care

prezintd o listd a indicatorilor utilizati pentru evaluarea fiecarui ODD pentru térile incluse in

analiza.

Rezultatele sintetizate ale cercetarii, realizat pe baza indicatorilor selectati si prezentati in
Tabelul 2, sunt oglindite in Tabelul 3.

Tabelul 2. Indicatorii utilizati pentru evaluarea Obiectivelor de Dezvoltare Durabila (ODD)

Obiectivul de Dezvoltare
Durabila

Indicatori utilizati pentru evaluarea Obiectivului de Dezvoltare
Durabila

Obiectivul 1: Eradicarea saraciei

1. Procentul de lucratori si familiile acestora care traiesc cu mai putin de 1,90
dolari pe persoand pe zi; 2. Proportia populatiei care traieste sub pragul
sdraciei extreme.

Obiectivul 2: Eradicarea foametei

1. Proportia populatiei care suferd de foamete; 2. Proportia adultilor care se
confrunta cu insecuritate alimentard moderata sau severa.

Obiectivul 3: Sanatate si bunastare

1. rata mortalitdtii materne; 2. rata mortalitatii copiilor sub 5 ani.

Obiectivul 4. Educatie de calitate

1. Rata de participare la invatdmantul prescolar/primar in anul anterior varstei
oficiale de admitere in scoala primara; 2. Proportia scolilor primare cu acces
la internet in scopuri pedagogice.

Obiectivul 5. Egalitatea de gen

1. Proportia locurilor ocupate de femei 1n structurile parlamentare.

Obiectivul 6: Apa curata si
salubritate

1. Proportia populatiei care utilizeaza servicii organizate de alimentare cu apa
potabila in conditii de siguranta; o sursd imbunatatita, situata la fata locului,
accesibila la nevoie si fara contaminanti; 2. Procentul de ape uzate menajere
tratate in siguranta.

Obiectivul 7. Energie ieftina si
curata

1. Ponderea populatiei cu acces la electricitate; 2. Ponderea populatiei care
utilizeaza combustibili si tehnologii curate; 3. Ponderea surselor regenerabile
de energie 1n consumul total de energie.

Sarcina 8. Munca decenta si
cresterea economica

1. Rata anuald de crestere a PIB-ului real pe persoand ocupata; 2. Ponderea
ocupdrii fortei de muncéd informale; 3. Rata totald a somajului; Ponderea
tinerilor care nu primesc educatie si nu au un loc de munca.

Obiectivul 9. Industrializare,
inovare si infrastructura

1. Valoarea addugatd in industria prelucritoare ca procent din PIB; 2.
Ponderea intreprinderilor mici cu imprumut sau linie de credit; 3. Cheltuieli
de cercetare si dezvoltare ca procent din PIB; 4. Ponderea industriei de
tehnologie medie si inaltd in valoarea adaugata totala.

Obiectivul 10. Reducerea
inegalitatilor

1. Proportia populatiei care traieste sub 50% din venitul mediu; 2. Proportia
populatiei care se confruntd cu discriminare; 3. Ponderea muncii in PIB,
inclusiv salariile si beneficiile sociale.

Obiectivul 11: Cartiere incluzive,
sigure si sustenabile

Proportia populatiei urbane care traieste in mahalale

Obiectivul 12. Consum si productie
responsabile

1. Cantitatea de deseuri periculoase generate pe cap de locuitor; 2. Ponderea
subventiilor pentru combustibili fosili (consum si productie) inainte de
impozitare in PIB.

Obiectivul 13: Combaterea
schimbarilor climatice

1. Evaluarea adoptarii si implementarii strategiilor nationale de reducere a
riscurilor de dezastre si de reducere a riscurilor.

Obiectivul 14. Conservarea
ecosistemelor marine

1. Proportia medie a zonelor cheie de biodiversitate marina acoperite de zone
protejate.

Obiectivul 15. Conservarea
ecosistemelor terestre

1. Proportia teritoriului acoperit de paduri.

Obiectivul 16: Pace, justitie si
institutii puternice

1. Prevalenta mitei; 2. Procentul firmelor care se confrunta cu cel putin o
acuzatie de luare de mita; 3. Cheltuielile guvernamentale primare ca procent
din bugetul aprobat initial.

Obiectivul 17. Parteneriat pentru
Dezvoltare Durabila

1. Venituri guvernamentale totale ca procent din PIB; 2. Influx de investitii
strdine directe; 3. Remitente ca procent din PIB-ul total.

Sursa: elaborata de autor pe baza [2].

In consecinti, Republica Moldova a obtinut rezultate pozitive in atingerea ODD 1 - Eradicarea
saraciel si ODD 5 - Egalitatea de gen. Cele mai mari esecuri au fost observate in ceea ce priveste
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ODD 2 - Eradicarea foametei; ODD 6 - Apa curata si canalizare; ODD 8 - Munca decenta si
crestere economica; si ODD 9 - Industrie, inovare si infrastructura.

Armenia si Albania au Inregistrat, de asemenea, indicatori In mare masura comparabili cu cei
ai Republicii Moldova. Israelul si tarile UE au avut performante semnificativ mai bune decat tarile
care demonstreaza aspiratii la integrarea europeand. Rwanda, o tard mica din Africa de Est-
Centrala, se confrunta cu probleme si provocari complexe, ceea ce explica scorurile sale negative

la ODD-uri.

Tabelul 3. Evaluare sintetica a nivelului de realizare a Obiectivelor de Dezvoltare Durabila in tirile

v

s

considerate In analiza

Obiectivul de Dezvoltare Durabila

Estonia

Danemarca
Moldova
Belgia
Armenia
Albania
Ruanda
Israel

Slovenia

Obiectivul 1: Eradicarea saraciei

Obiectivul 2: Eradicarea foametei

Obiectivul 3: Sanatate si bunastare

Obiectivul 4. Educatie de calitate

Obiectivul 5. Egalitatea de gen

Obiectivul 6: Apa curata si salubritate

Obiectivul 7. Energie ieftina si curata

Sarcina 8. Munca decenta si cresterea economica

Obiectivul 9. Industrializare, inovare si infrastructura

Obiectivul 10. Reducerea inegalitatilor

Obiectivul 12. Consum si productie responsabile

Obiectivul 13: Combaterea schimbarilor climatice

Obiectivul 14. Conservarea ecosistemelor marine

Obiectivul 15. Conservarea ecosistemelor terestre

Obiectivul 16: Pace, justitie si institutii puternice

Obiectivul 17. Parteneriat pentru Dezvoltare Durabila

Sursa: elaborata de autor pe baza Anexei 3.

Nota: Valorile indicatorilor si dinamica acestora au fost estimate pe baza urmatoarelor intervale:

evolutie pozitiva / nivel inalt

dezvoltare negativa / nivel negativ

evolutie neutra / nivel satisfacator

dezvoltare extrem de negativa / nivel extrem
de negativ

Caracterul ambitios al Obiectivelor de Dezvoltare Durabila si progresul relativ limitat realizat
de tarile cu venituri mici si medii incluse in analizd subliniazd necesitatea unor eforturi
extraordinare atat la nivel national, cat si din partea comunitdtii internationale, inclusiv prin
cresterea ajutorului oficial. Autoritatile nationale vor trebui s implementeze o agenda de reforma
extrem de ambitioasa pentru a asigura cresterea pe termen lung, a mobiliza veniturile interne si a
imbunatati gestionarea activelor sectorului public [5]. In acest sens, aspectele legate de finantarea
ODD reprezintd un domeniu de maxima importanta [6].

Autorul tezei de doctorat evalueaza in continuare sistemul financiar in contextul ODD-urilor
folosind propria metodologie. Pornind de la premisa ca sistemul financiar are o structurd complexa
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si fiecare dintre elementele sale are caracteristici clar definite, autorul a selectat sectorul
asigurarilor, acesta reprezentand una din componentele sistemului financiar.

Pentru a identifica relatia dintre sectorul asigurarilor si Agenda dezvoltarii durabile, a fost
aplicata metoda SDG Mapping, care permite clasificarea automatd a publicatiilor stiintifice in
functie de corelatiile tematice cu Obiectivele de Dezvoltare Durabila si tintele aferente [10].

Rezultatele analizei au fost prezentate grafic sub forma: - distributiei conexiunilor la nivelul
Obiectivelor de Dezvoltare Durabila (fig. 2); - diagramei cu bule la nivelul indicatorilor tinta ai
ODD (fig. 3). Figura 2 ilustreaza distributia frecventei conexiunilor dintre literatura analizata (30
de publicatii) si Obiectivele de Dezvoltare Durabild, demonstrand care domenii ale contributiei
sectorului asigurarilor la dezvoltarea durabila sunt cel mai larg reprezentate in literatura stiintifica
moderna.

21.9%

6.2% g 19
5.3% 5.2%

Fig. 2. Nivelul de influenta al sectorului asigurarilor asupra Fig. 3. Diagrama cu bule care prezinta
Obiectivelor de Dezvoltare Durabild conform publicatiilor obiectivele ODD raportate in publicatiile
analizate, %. legate de asiguriri.

Sursa: realizate de autor folosind instrumentul SDG Mapper pe baza esantionului de publicatii analizat.

Figura 3 prezintd o vizualizare sub forma de bule a tintelor ODD identificate in publicatiile
stiintifice, reflectand intensitatea si structura relatiilor dintre sectorul asigurarilor si obiectivele
specifice de dezvoltare durabila.

Analiza autorului, utilizand instrumentul SDG Mapper, permite depasirea analizei traditionale
a pietei asigurdrilor ca segment financiar si considerarea asigurarilor ca un mecanism institutional
pentru gestionarea riscurilor, redistribuirea resurselor si cresterea rezilientei sistemelor socio-
economice.

Rezultatele indica o concentrare semnificativd a publicatiilor stiintifice in jurul ODD 13
,»Combaterea schimbarilor climatice” (21,9%), confirmand perceptia tot mai mare a asigurarilor
ca instrument cheie pentru adaptarea la riscurile climatice, compensarea pierderilor si sporirea
rezilientei economice la dezastrele naturale. ODD 8 ,Munca decentd si crestere economicad”
(15,2%) si ODD 16 ,,Pace, justitie si institutii puternice” (9,4%) ocupd, de asemenea, o pozitie
semnificativd, demonstrand legatura strinsa dintre sectorul asigurdrilor si stabilitatea
macroeconomica, activitatea de investitii, increderea institutionald si calitatea reglementarilor. Un

13



interes analitic suplimentar il prezintd vizualizarea sub forma de bule, care aratd ca, in cadrul
fiecarui obiectiv, cea mai mare concentrare a cercetarilor se inregistreaza in jurul unor sarcini
concrete legate de sustenabilitate, gestionarea riscurilor, eficienta institutionald si mecanismele de
protectie a populatiei si a mediului de afaceri impotriva socurilor sistemice.

Pentru Republica Moldova, rezultatele acestei analize constituie repere practice importante.
In primul rind, dezvoltarea pietei de asiguriri ar trebui privitd nu doar ca o sarcini de extindere a
penetrarii asigurdrilor, ci si ca un element al arhitecturii nationale a dezvoltarii durabile, in special
in contextul riscurilor climatice, al vulnerabilitatii agricole si al cresterii frecventei fenomenelor
naturale extreme. in al doilea rand, este necesara diversificarea produselor de asigurare, cu accent
pe asigurarile climatice, agricole, medicale si de infrastructura. in al treilea rdnd, modernizarea
strategica a sectorului asigurarilor trebuie sa fie sincronizata institutional cu principiile europene
de reglementare ESG (Mediu, Social, Guvernanta) finantare verde si supraveghere orientata catre
risc, ceea ce va permite sistemului de asigurdri din Republica Moldova sd devind un instrument
deplin de crestere a rezilientei economice si de sustinere a cresterii sustenabile.

Pentru a evalua eficienta sistemului financiar din perspectiva cresterii sustenabile, autorul
tezei de doctorat propune un indicator agregat intitulat ,Eficienta sistemului financiar din
perspectiva cresterii sustenabile”.

Indicatorul propus masoara gradul de contributie al sistemului financiar la cresterea
economica sustenabild, combinand trei aspecte principale:

- intermedierea financiara (IF)

- stabilitatea financiara (SF)

- accesibilitatea financiara (AF).

Formula finala de calcul este urmatoarea:

IF+SF+AF
ESFCS = T (1)

In tabelul de mai jos sunt sistematizate si detaliate indicatorii primari (coloana a doua) care

intrd in calculul formulei, precum si sursele de informatii utilizate pentru calcularea acestora.

Parametrul
inclus in Indicator Simbol Sursa informatiei
formula
raportul dintre creditul privat cp World Development Indicators, WDI;
) . si PIB, in % PIB | https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
intermedierea | ° _ _ - -
financiari Financial Soundness Indicators, International
(IF) raportul dintre depozitele DB Monetary Fund;
bancare si PIB, in % P18 | https://www.theglobaleconomy.com/rankings/
financial_system_deposits GDP/
coeficientul de adecvare a Financial Soundness Indicators, International
stabilitatea capitalului (raportul dintre AC Monetary Fund;
L capital si activele bancii (%)) https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
financiara - - - -
(SF) Financial Soundness Indicators, International
rata creditelor neperformante CN Monetary Fund;
https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
accesibilitatea adultii care detin conturi la CA Global Findex Database, World Bank;
9% | institutii financiare (%) ¥ | https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
financiara ~ - - -
(AF) numarul de bancomate la 100 Ba Financial Access Survey, International Monetary
000 de adulti Fund; https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
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https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
https://data.worldbank.org/indicator?tab=all%20
https://data.worldbank.org/indicator?tab=all
https://data.worldbank.org/indicator?tab=all

Pentru calcularea indicatorului agregat, autorul a selectat tarile care aspira sd adere la UE
(Republica Moldova si Armenia), tarile membre ale UE din fosta URSS, tarile care erau membre
ale UE pana in anul 2000 si Statul Israel.

Rezultatele obtinute la determinarea indicatorului agregat ,.Eficienta sistemului financiar

pentru crestere durabila” sunt prezentate in tabelul 3.

Tabelul 3. Valorile atribuite indicatorului agregat ,,Eficienta sistemului financiar din perspectiva
cresteii sustenabile” si componentelor sale (2023/2024, in functie de tara)

e Stabilitatea Accesibi !ita}ea Eﬁcifznta sistem.ului ﬁnalf.ciar

financiara (IF) financiara (SF) ﬁnz(l'glczl)a ra din pe;‘z;s);c;;\ghgresteu
Israel 68.51 108.1 88.7 88.4
Moldova 3.11 79.4 16.1 32.9
Armenia 26.03 146.8 40.0 71.0
Georgia 32.10 178.8 58.0 89.7
Romania 2.36 90.1 35.1 42.5
Estonia 46.15 128.7 64.3 79.7
Lituania 23.20 100.0 59.3 60.8
Letonia 13.83 105.7 58.9 59.5
Norvegia 74.23 1245 49.3 82.7
Olanda 77.71 87.7 53.6 73.0

Sursa: calculele autorului, sintetizate din Tabelul A2.3, Anexa 6 al tezei de doctorat.

Autorul aplica urmatoarea interpretare a rezultatelor obtinute: - Scor agregat peste 70: indica
un sistem financiar eficient si rezilient; - Scor agregat de la 50 la 70: indica o eficientd medie,
vulnerabilitate moderatd; - Scor sub 50: indica risc structural, intermediere slaba sau instabilitate.

O analizd comparativa a celor trei dimensiuni ale indicatorului ,,Eficacitatea sistemului
financiar pentru o crestere durabila” releva diferente semnificative intre economiile dezvoltate si
tarile din Europa de Est si Caucaz. Republica Moldova se caracterizeaza prin niveluri scazute de
intermediere financiara, incluziunea financiara raimanand printre cele mai slabe din regiune. Acest
lucru indicd accesul limitat la servicii financiare formale, subutilizarea instrumentelor bancare si
bariere structurale persistente in calea incluziunii financiare.

Desi stabilitatea financiara este medie, aceasta nu compenseaza deficitele structurale ale altor
indicatori. Indicatorul compozit plaseazd Republica Moldova printre economiile cu eficienta
financiard scdzuta, indicand capacitatea limitatd a sistemului financiar existent de a sustine o
crestere economica sustenabild. Prin urmare, consolidarea intermedierii, accelerarea digitalizarii
si extinderea incluziunii financiare sunt domenii de reforma prioritare pentru a indeplini
standardele tarilor cu performante ridicate.

Sistemele financiare mici au caracteristici structurale care au impacturi specifice asupra

cresterii economice pe termen lung, atat pozitive, cat si negative [9].
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Dimensiunea unui sistem financiar poate fi masuratd folosind un set de indicatori care
formeaza parametrul agregat al profunzimii financiare. Pentru a determina nivelul de profunzime
financiard, adicad dimensiunea sistemelor financiare, se utilizeaza urmatorii indicatori: raportul
dintre creditele acordate sectorului privat si produsul intern brut (PIB); raportul dintre activele
institutiilor financiare si PIB; raportul dintre masa monetara, reprezentatd de agregatul monetar
M2, si PIB; raportul dintre depozite si PIB; raportul dintre valoarea adaugata bruta a sectorului
financiar si PIB.

Aplicarea acestor criterii indica faptul ca sistemul financiar al Republicii Moldova ramane
relativ mic.

Sistemele financiare mai profunde sunt capabile sd genereze rate mai mari de crestere
economica. Fig. 4, care ilustreaza relatia dintre dimensiunea economiei nationale, masurata prin
PIB-ul pe cap de locuitor, si profunzimea sistemului financiar, masuratd prin raportul dintre
agregatul monetar M2 si PIB, demonstreazd cd sistemele financiare mai dezvoltate stimuleaza
cresterea economica nationald. Dupd cum se poate observa din grafic, sistemul financiar al

Republicii Moldova, caracterizat printr-un nivel redus de adancime financiard (raportul dintre
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Raportul dintre masa monetara (M2) si PIB, in %
agregatul monetar M2 si PIB a fost de 46% in 2022), nu dispune de un potential suficient pentru a
declansa procese de crestere sustenabila.

Fig. 4. Raportul dintre masa monetara, M2, si PIB (%) si PIB pe locuitor (in dolari americani la
cursul valutar curent), 2022
Sursa: elaborat de autor pe baza [3].
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Fig. 5 prezinta relatia dintre rata dobanzii la credite si profunzimea sistemului financiar.

120 y = 98.342x°0607
R2=0.3549

=
o
o

80
60

40 (

.
LEXTTTTII | ' [ J
coe
C S ...........-.........................--

0 50 100 150 200 250 300

Rata dobanzii la credite, %
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Creditarea internd a sectorului privar, % din PIB
Fig. 5. Relatia dintre creditarea sectorului privat si ratele dobanzilor la credite, in %, 2022
Sursa: elaborat de autor pe baza [3].

In calculele prezentate in Fig. 5, profunzimea sistemului financiar este masurati prin
creditarea interna a sectorului privat ca procent din PIB. Dupa cum sugereaza Fig. 5, o scadere a
ratei dobanzii la imprumuturi poate fi asociata cu o crestere a profunzimii financiare.

Autorul a dezvoltat un mecanism de transmisie integrat prin care caracteristicile sistemelor
financiare mici pot influenta pozitiv sau negativ procesele asociate cu cresterea economica

sustenabila si 1-a prezentat sub forma de model in fig. 6.

Caracteristicile . . .
. . R Transmisiea o Transmisia Transmisiea Crestere
sistemului > . > . 9 e
. . . financiara macroeconomica structurala sustenabila

financiar mic
- calitatea f .
- .. - finantarea inovarii
reglementarii I
- accesul la - investitii productive - tranzitia catre o
a . . economie verde
finantare - stabilitatea preturilor incluziune
- costul creditului - competitivitatea externa f .
- stabilitatea fnanciara
stabiil - digitalizare
bancara

Fig. 6. Mecanismul integrat pentru transmiterea caracteristicilor sistemelor financiare mici catre o
crestere durabila.
Sursa: elaboratd de autor pe baza Anexei 7 a tezei de doctorat.

Concluzia generala care se desprinde din aceste consideratii este ca sistemele financiare mici
influenteaza cresterea sustenabila printr-un mecanism dublu: pe de o parte, flexibilitatea
institutionald, supravegherea tintita si specializarea financiara accelereaza reformele si finantele
verzi; pe de alta parte, pietele superficiale, lichiditatea scdzuta, concentrarea excesiva si

dependenta de capitalul extern limiteaza potentialul de investitii si cresc vulnerabilitatea la socuri.
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Cresterea sustenabila 1n aceste economii depinde de capacitatea autoritdtilor de reglementare de a
maximiza beneficiile si de a minimiza riscurile structurale.

Pentru a fundamenta solutiile pentru problema dimensiunii insuficiente a sectorului financiar
din Republica Moldova, autorul analizeaza exemplul sectorului asigurarilor ca componenta a
sistemului financiar.

Pentru a sintetiza nivelul de dezvoltare a sectorului asigurarilor din Republica Moldova,
autorul a elaborat o diagrama cu bule (fig. 7) bazata pe Anexa 8 (Tabelele A2.5 si A2.6) a tezei de
doctorat.

Dimensiunile reduse si fragmentarea pietei asigurdrilor din Republica Moldova limiteaza
capacitatea acesteia de a absorbi riscurile si Tmpiedica atragerea marilor investitori institutionali,
creand un ecosistem financiar izolat si subcapitalizat. Potrivit autorului, alinierea la standardele
OCDE reprezintd o solutie strategicd la aceastd problema, deoarece implementarea unor reguli
internationale stricte elimina barierele in calea increderii si integreaza piata locald in fluxurile
globale de capital. Autorul evalueaza conformitatea sectorului de asigurari din Republica Moldova
cu standardele OCDE printr-o analiza documentara a conformitatii. Scopul acestei analize este de
a evalua masura in care sectorul de asigurdri din Republica Moldova respectd standardele
individuale OCDE, prin examinarea rapoartelor de reglementare disponibile publicului, a

indicatorilor de specialitate si a documentelor strategice emise de Banca Nationald a Moldovei.
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950 2022

750 2021
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2019
550 2020

Densitatea asigurarilor, lei/locuitor

2016
350 2015 2014

2017
150
0.7 0.75 0.8 0.85 0.9 0.95 1 1.05

Nivelul de penetrare a asigurarilor in PIB, %

Fig. 7. Harta maturitatii pietei de asigurari din Republica Moldova: penetrare, densitate si
profunzimea activelor (2014-2024).

Nota: Marimea bulei reflecta ponderea activelor din sectorul asigurarilor in PIB, %.
Sursa: elaboratd de autor pe baza Anexei 8 (Tabelul A2.6) a tezei de doctorat.
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Ca punct de referintd, autorul utilizeazd in principal Liniile directoare OCDE privind
guvernanta corporativa a companiilor de asigurari (OCDE, 2017) [4] si Principiile la nivel inalt
G20/OCDE privind protectia consumatorilor de informatii financiare (OCDE, 2022) [1], pe care
OCDE le descrie drept standarde de referintd pentru guvernanta corporativa a companiilor de
asigurari si sistemele cuprinzatoare de protectie a consumatorilor.

Pentru a asigura o evaluare riguroasa, autorul disertatiei a prezentat standardele OCDE 1n cinci
dimensiuni, apoi dimensiunile 1n criterii si, In final, criteriile in indicatori observati in rapoartele
BNM si CNPF (Tabelul A2.7 din Anexa 9 la disertatie). Astfel: Dimensiunea 1 contine 4 criterii;
Dimensiunea 2 - 5 criterii; Dimensiunea 3 - 4 criterii; Dimensiunea 4 - 4 criterii; Dimensiunea 5 -
4 criterii.

Fiecare criteriu a fost evaluat de autor pe o scala de la 0 la 3, pe baza dovezilor documentare
din rapoartele de reglementare si a indicatorilor de performanta sectoriala: 0 - neconform: fara
dovezi in rapoarte; 1 - conformitate scazuta: doar dovezi fragmentare sau indirecte; 2 -
conformitate partiald: dovezi clare, dar acoperire incompleta; 3 - conformitate generald: dovezi

convingatoare, recurente si integrate institutional.

Tabelul 4. Indicatorii de conformitate cu reglementirile OCDE in domeniul asigurarilor, pe

dimensiuni

Dimensiunea 2023 2024 anul 2025, 9 luni
D1. Q}lveman‘ga} %o.rporatlva a 58,3 91,7 01,7
companiilor de asigurari
D2. Protejarea detindtorilor de polite
si a consumatorilor de servicii 40,0 46,7 53,3
financiare
!:)3. Tr'qnsparen‘ga si divulgarea 66.7 83,3 83,3
informatiilor
D4. Stal?ll{tate financiara si stabilitate 01,7 100,0 83,3
prudentialad
D5. Capacititi de reglementare si 50,0 1000 1000
supraveghere

Sursa: Calculele autorului se bazeaza pe evaluarea si scorarea efectuatd de experti, utilizand informatii din rapoartele
anuale, statisticile sectorului asigurarilor si documentele de reglementare emise de BNM si CNPF (o sinteza a tabelelor
A2.8-A2.12 din Anexa 10 la teza de doctorat).

Valorile normalizate ale indicatorilor rezultati au fost utilizate pentru a analiza dinamica
conformitatii si a elabora tabelul 4 si construi graficul radar pentru perioada 2023-2025 (fig. 8).

Autorul a aplicat aceastd abordare datelor disponibile pentru perioada 2023-2025, care
acopera perioada post-reforma in sectorul asigurdrilor, in urma intrdrii in vigoare a Legii nr.

92/2022 privind activitatile de asigurare si reasigurare [7].
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Figura 8 contine reprezentarea vizuala a profilului de conformitate pe cinci dimensiuni
analitice si evidentiaza diferentele structurale dintre acestea. Graficul radar aratd ca sectorul
asigurdrilor din Republica Moldova prezintd o performanta relativ echilibratd in ceea ce priveste
guvernanta, transparenta si soliditatea prudentiala, in timp ce capacitatea de supraveghere se

imbunatateste semnificativ dupd 2023.

Guvernanta corporativa
100

Capacitarea de
supraveghere

Protectia
consumatorului

Rezilienta financiard Transparenta

2023 2024 2025

Fig. 8. Reprezentarea grafici a gradului de conformitate cu standardele OCDE in sectorul
asigurarilor din Republica Moldova (2023-2025).

Sursa: elaborata de autor pe baza tabelului 4.

Diagrama demonstreaza, de asemenea, in mod clar cd protectia drepturilor consumatorilor
ramane aspectul cel mai putin dezvoltat in comparatie cu aspectele prudentiale si de reglementare.
In ansamblu, profilul ,,radarului” devine, in timp, mai cuprinzitor si mai echilibrat, ceea ce indica
alinierea treptata a cadrului de reglementare al sectorului asigurarilor la standardele OCDE.

Alinierea cadrului legislativ la standardele OCDE si la bunele practici internationale poate
contribui la dezvoltarea unor produse de asigurare mai diversificate si mai inovatoare.
Modernizarea sectorului asigurarilor prin diversificarea produselor, consolidarea bazei
institutionale si alinierea acestuia la standardele internationale poate contribui Tn mod semnificativ
la cresterea stabilitatii financiare si la sustinerea dezvoltarii economice durabile a Republicii
Moldova.

In capitolul al treilea, intitulat ,,Cresterea eficientei sistemului financiar al Republicii
Moldova in conformitate cu criteriile de sustenabilitate a cresterii economice”, autorul
formuleaza si argumenteaza prioritatile care trebuie respectate pentru crearea unui sistem financiar
care sd favorizeze cresterea economica sustenabila.

Republica Moldova a inregistrat anumite progrese in punerea in aplicare a Obiectivelor de

Dezvoltare Durabila (ODD), prevazute in Agenda pentru dezvoltare durabild pana in 2030 [6].
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Cele mai grave probleme si decalajele sunt legate de cel de-al noudlea obiectiv de dezvoltare
durabila: ,,Construirea unei infrastructuri durabile, promovarea unei industrializéri incluzive si
durabile si stimularea inovarii”. Lipsa progreselor in atingerea acestui obiectiv, precum si evolutia
intregii economii nationale a Republicii Moldova din perspectiva sustenabilitatii, permit sa se
presupund ca unul dintre factorii principali care franeaza dezvoltarea durabila a tarii este
instabilitatea sistemului financiar al Republicii Moldova. Mai mult, la nivel national nu exista o
intelegere complexa si coerenta a acestui concept si a procesului de construire a unui sistem
financiar care sa favorizeze cresterea durabila.

In acest context, autorul considera ci a aparut o necesitate urgenti de a elabora si dezvolta
cadrul general care sa ghideze eforturile comune ale actorilor publici si privati interesati de
reconfigurarea sistemului financiar al Republicii Moldova si a componentelor sale, in lumina
criteriilor de sustenabilitate. In continuare, autorul prezinta propria viziune asupra acestui proces
sub forma unui algoritm.

Etapa 1. Identificarea premiselor care
determina necesitatea reconfigurarii
sistemului financiar

.

Etapa 2. Identificarea componentelor
cadrului general corespunzator procesului de
reconfigurare a sistemului financiar al
Republicii Moldova

\ 4

Pasul 3. Identificarea constrangerilor si factorilor
care pot impiedica reconfigurarea sistemului
financiar national

Criterii de sustenabilitate

A\ 4

Etapa 4. Determinarea  obiectivelor
strategice pentru reconfigurarea sistemului
financiar national

|

Etapa 5. Formularea unui concept general al
planului de actiuni aferent procesului de
reconfigurare a sistemului financiar al
Republicii Moldova

A

Fig. 9. Algoritmul de elaborare a cadrului general de reconfigurare a sistemului financiar al
Republicii Moldova si a elementelor sale constitutive pe baza criteriilor de sustenabilitate

Sursa: elaborata de autor.

Algoritmul elaborat si propus de autor consta in urmatoarele etape (fig. 9):
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Etapa 1. Identificarea premiselor existente la nivel national, regional si international, care
determina necesitatea reconfigurarii sistemului financiar al Republicii Moldova din perspectiva
criteriilor de sustenabilitate;

Etapa 2. In conformitate cu premisele identificate, definirea componentelor cadrului general
corespunzator procesului de reconfigurare a sistemului financiar al Republicii Moldova din
perspectiva stimuldrii cresterii durabile;

Etapa 3. Identificarea limitarilor si a factorilor de franare care pot influenta functionarea
normala a procesului de reconfigurare a sistemului financiar national din perspectiva criteriilor de
sustenabilitate;

Etapa 4. Definirea obiectivelor strategice ale reconfigurarii sistemului financiar national din
perspectiva sustenabilitatii,

Etapa 5. In conformitate cu obiectivele strategice, formularea conceptului general al planului
de actiune legat de procesul de reconfigurare a sistemului financiar al Republicii Moldova din
perspectiva sustenabilitatii.

Tehnologiile informationale (TI), datoritd avantajelor pe care le pot oferi, au un potential
imens de a deveni unul dintre factorii-cheie care determina restructurarea sistemului financiar,
astfel incét acesta sa poatd juca un rol decisiv In atingerea Obiectivelor de Dezvoltare Durabila.

Pentru a elabora o schema generala de transfer (un mecanism general de transfer) a avantajelor
potentiale ale tehnologiilor informationale catre institutiile financiare, astfel incit aceasta sa
contribuie la o crestere durabild, autorul a aplicat urmatoarea metodologie:

- in prima etapa: au fost identificate tehnologiile informationale de varf utilizate In sistemele
financiare ale tarilor dezvoltate. Au fost identificate avantajele acestor tehnologii din perspectiva
sustinerii cresterii economice durabile;

- in etapa a doua: au fost identificate caracteristicile sistemului financiar care contribuie la
cresterea economica durabild;

- in etapa a treia: au fost identificate tehnologiile informationale de ultima generatie care pot
realiza si consolida in cel mai bun mod caracteristicile sistemului financiar legate de cresterea
economica durabila.

Dupa parcurgerea tuturor celor trei etape ale metodologiei propuse de autor, s-au obtinut
rezultate care sunt prezentate sub forma unei matrice tridimensionale (formata prin interactiunea
a trei factori: tehnologiile informationale utilizate in institutiile financiare; avantajele tehnologiilor

informationale pentru cresterea durabild; caracteristicile unui sistem financiar durabil) in tabelul

5.
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Tabelul 5. Harta transmisiei beneficiilor potentiale ale tehnologiei informatiei citre institutiile

financiare pentru a stimula cresterea sustenabila

Avantajele potentiale ale tehnologiilor informationale pentru
institutiile financiare
s 2 5
< e L < ‘B (=3
g 2o 3 o o =
- £ S g 2 = 5o
Tehnologii informationale avansate ‘é“ - E§ 2 £ 5 =8 E §
utilizate in institutiile financiare Q = = s 2 o= g E <§ o)
e © < ® = ‘- 0 = = 2 =
" £ g s 5 s % sg = £
= o= = s 2 = 8 = 3
= 5o = a - E® -
& g < S z
= @ @
Platforme de experienta digitala pentru banci 5* L 2’53’ 4 L 2’53' 40 L 2’53’ 4
Blockchain 1,2,3,4 | 1,2,3,4 L %’ ?é’ 4 1,2,3,4
Chatbot-uri si inteligentd artificiala 1,2,3,4 1,2,3,4
Automatizarea robotizatd a proceselor L 25’ ?é’ 4 L %’ ?é’ 4

*Nota:

Caracteristicile sistemului financiar care promoveaza cresterea sustenabila

Cifra sub care
este prezentat

Integrarea consideratiilor de mediu in procesele de investitii

1

Integrarea aspectelor sociale in procesele de investitii

Integrarea problemelor de management in procesele de investitii

Gestionarea riscurilor financiare asociate cu epuizarea resurselor, problemele sociale si schimbarile

climatice

Asigurarea transparentei activitatilor financiare si economice

Asigurarea viziunii pe termen lung pentru activitatile financiare si economice

oo B (WIN

Sursa: elaborat de autor.

Dupa cum rezulta din Tabelul 5, toate cele patru tehnologii informationale avansate evaluate

de autor (platformele de experientd digitala pentru banci, blockchain, chatbots si inteligenta

artificiald, precum si automatizarea robotica a proceselor) sunt importante pentru asigurarea

rezilientei sistemului financiar din Republica Moldova, desi in proportii variabile.

In acelasi timp, tehnologiile cu cel mai mare potential de a contribui la consolidarea sistemului

financiar in conformitate cu nevoile dezvoltarii durabile sunt platformele de experienta digitala

pentru banci si tehnologia blockchain.
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CONCLUZII ST RECOMANDARI

In urma analizei literaturii stiintifice aferente temei tezei, precum si a cercetarilor efectuate si
reflectate in capitolele de baza ale lucrarii in conformitate cu scopul si obiectivele stabilite, autorul,
confirmand validitatea ipotezei de cercetare, formuleaza urmatoarele concluzii:

1. Relatia dintre finante si sustenabilitate a fost discutata pe larg in literatura de specialitate.
Concluzia generala bazata pe rezultatele cercetarii este ca finantarea traditionald este inadecvata
si nepotrivitd pentru finantarea ODD-urilor.

2. In ceea ce priveste finantarea dezvoltarii sustenabile, au fost formulate mai multe postulate
care ar putea imbunatati finantarea: Incorporarea factorilor nefinanciari in analiza de risc a
institutiilor financiare; dezvoltarea de foi de parcurs pentru finantarea Sustenabila si extinderea
cooperarii la nivel regional; si dezvoltarea unei tipologii a activelor si finantelor sustenabile.

3. Finantele sustenabile reprezintd un concept in evolutie si 0 noud paradigma in domeniul
financiar. Definitia generala a finantelor sustenabile explica acest tip de finantare ca fiind o
finantare care ia in considerare factorii de mediu, sociali si de guvernanta atunci cand sunt luate
decizii financiare.

4. Structura retelei obtinutd prin analiza bibliometricd utilizand platforma VOSviewer
confirma o evolutie paradigmatica clara: de la o analizd functionald a sistemului financiar la
integrarea obiectivelor de sustenabilitate, incluziune si guvernantd. Aceasta transformare
demonstreaza maturizarea stiintifica a domeniului, care nu mai priveste eficienta financiara doar
ca un obiectiv economic, ci ca un mijloc de consolidare a egalitdtii sociale, a stabilitatii
institutionale si a responsabilitatii fatd de mediu.

5. Evaluarea nivelului de sustenabilitate a cresterii economice in Republica Moldova, bazata
pe Obiectivele de Dezvoltare Durabila, arata cd Republica Moldova a obtinut rezultate pozitive in
atingerea ODD 1 - Eradicarea saraciei. Cele mai mari esecuri au fost observate in ceea ce priveste
ODD 2 - Eradicarea foametei; ODD 6 - Apa curatad si canalizare; ODD 8 - Munca decenta si
crestere economica si ODD 9 - Industrie, inovare si infrastructura.

6. Rezultatele analizei efectuate cu ajutorul platformei SDG Mapping evidentiaza rolul
strategic al sectorului asigurdrilor in sustinerea dezvoltarii durabile, in special prin gestionarea
riscurilor climatice, consolidarea stabilitdtii economice, promovarea incluziunii financiare si
consolidarea guvernantei institutionale. Pe baza acestor constatdri, se recomanda concentrarea
dezvoltarii sectorului asigurarilor din Republica Moldova pe produsele de asigurare climatica,
digitalizare, extinderea incluziunii financiare si alinierea cadrului legal la standardele Organizatiei
pentru Cooperare si Dezvoltare Economica pentru dezvoltare durabild si gestionarea riscurilor
emergente.

7. Republica Moldova acorda o atentie insuficientd mobilizarii resurselor financiare interne si
alocdrii si utilizarii eficiente a resurselor mobilizate.

8. Dimensiunea limitatd a sistemelor financiare poate crea provocdri pentru gestionarea

volatilitatii macroeconomice, mentinerea stabilitatii macrofinanciare si stimularea cresterii
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incluzive. Prin urmare, acest lucru are un impact semnificativ asupra nivelului de finantare pentru
Obiectivele de Dezvoltare Durabila.

9. Desi sectorul asigurdrilor din Republica Moldova a inregistrat progrese semnificative in
cresterea densitatii si penetrdrii asigurdrilor, dezvoltarea sa rdmane caracterizata de o structura
relativ concentrata si o profunzime financiara inca modesta. Alinierea sectorului asigurarilor la
standardele si principiile OCDE poate fi un factor cheie in consolidarea guvernantei industriei,
cresterea stabilitdtii pietei si sporirea contributiei sectorului la dezvoltarea economica durabila.

10. Per ansamblu, sistemul financiar al Republicii Moldova este relativ stabil. Bancile
moldovenesti sunt capitalizate corespunzator si au un grad ridicat de lichiditate. Cu toate acestea,
cheltuielile administrative ridicate la unele banci si deficientele in guvernanta corporativa continua
sa afecteze profitabilitatea. Prin urmare, autoritatea supremd de supraveghere a institutiilor
financiare ar trebui sd creeze conditii pentru imbunatatirea eficientei operationale a acestor
institutii.

11. Aplicarea indicatorului ,Eficienta sistemului financiar din perspectiva cresterii
sustenabile” propus de autor demonstreazd ca sistemul financiar al Republicii Moldova se
caracterizeaza printr-un nivel scdzut de eficientd in sustinerea cresterii durabile, care este
determinat in principal de intermedierea financiara slaba si accesul limitat la servicii financiare.

12. Republica Moldova nu are Inca o strategie nationala de finantare sustenabild care sa
abordeze Tn mod consecvent problemele legate de accesul la finantare si incluziunea financiara.

13. Cele mai importante caracteristici ale finantelor sustenabile sunt: a) integrarea
consideratiilor sociale, de mediu si de guvernantd in procesul decizional de investitii; b) investitii
semnificative si un orizont de investitii pe termen lung.

14. Integrarea financiard regionald, daca este gestionata cu succes, are potentialul de a spori
eficienta sistemelor financiare mici, cum ar fi cel al Republicii Moldova, oferind astfel un
stimulent puternic pentru procesele care conduc la o crestere economica durabila. In acelasi timp,
caracterul in curs de dezvoltare a tarii ilnseamna ca integrarea regionala implica anumite riscuri
care trebuie gestionate corespunzator.

15. Nivelul de integrare financiara internationala a Republicii Moldova a fluctuat in perioada
2014-2023, scazand constant in 2015-2019 si stabilizandu-se relativ in 2021-2023, dupa o crestere
in 2020. Aceste schimbari sunt determinate in mare masura de fluctuatiile cursurilor de schimb,
de modificarile preturilor instrumentelor financiare si de alte modificari.

16. Tehnologia informatiei are un potential enorm de a deveni un factor cheie al transformarii
sistemului financiar, permitandu-i sa joace un rol decisiv in atingerea Obiectivelor de Dezvoltare
Durabila. Institutiile financiare trec in prezent printr-o transformare digitald completa, iar
platformele financiare si bancare au devenit principalul canal de comunicare si interactiune cu
consumatorii.

Problema stiintifica importanta abordata in cadrul tezei de doctorat este urmitoarea:
fundamentarea stiintifica si metodologica a relatiei dintre sistemele financiare si calitatea cresterii

economice, astfel incat instrumentele, metodele si mecanismele dezvoltate in cadrul tezei de
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doctorat pentru imbunatatirea eficientei sistemelor financiare sa asigure nivelul de sustenabilitate
a cresterii economice recomandat de tratatele si acordurile internationale, precum si de cele mai
bune practici in domeniul dezvoltarii sustenabile.

Urmatoarele rezultate stiintifice au contribuit la solutionarea problemei stiintifice importante:
fundamentarea relatiei cauza-efect dintre sustenabilitatea cresterii economice si instrumentele
financiare destinate sa stimuleze dezvoltarea sustenabila; elaborarea metodologiei de evaluare a
specificului si nivelului dezvoltarii sustenabile a tarilor mici; elaborarea metodologiei de evaluare
a sistemelor financiare din perspectiva sustenabilitatii cresterii economice; elaborarea
metodologiei de evaluare a parametrilor sistemelor financiare care determina nivelul eficientei
acestora; identificarea si fundamentarea relatiei dintre dimensiunea sistemului financiar, eficienta
sistemului financiar si cresterea durabild; proiectarea algoritmului de elaborare a cadrului general
de reconfigurare a sistemului financiar al Republicii Moldova si a partilor sale componente pe baza
criteriilor de sustenabilitate; elaborarea cadrului general de supraveghere si reglementare a
sistemului financiar in scopul stimularii cresterii economice; elaborarea bazei conceptuale si
metodologice pentru integrarea financiard regionald a Republicii Moldova ca solutie pentru
imbunatatirea eficientei sistemului financiar si promovarea dezvoltarii sustenabile; elaborarea
mecanismului de transfer al potentialelor beneficii ale tehnologiilor informationale avansate catre
institutiile financiare, cu consecinte favorabile pentru sustenabilitatea cresterii economice.

Sinteza cercetarilor efectuate in cadrul tezei de doctorat permite formularea urmatorului
obiectiv strategic legat de consolidarea rolului sistemelor financiare in asigurarea cresterii
economice sustenabile prin imbunatatirea eficientei acestora:

e Dezvoltarea unei noi abordari strategice pentru dezvoltarea sistemului financiar
national In ceea ce priveste consolidarea rolului sistemului financiar in sustinerea
cresterii economice Sustenabile prin cresterea eficientei intermedierii financiare,
sporirea rezilientei institutiilor financiare si directionarea fluxurilor financiare catre
activitati productive, inovatoare, cu impact sustenabil asupra economiei.

Cercetarile autorului, efectuate pentru atingerea scopului si obiectivelor stabilite, au condus
la urmatoarele recomandari:

R1. Unul dintre cele mai importante rezultate ale politicii macroeconomice nationale ar trebui
sa fie consolidarea mobilizarii resurselor financiare interne si controlul iesirilor ilicite de capital.
Mobilizarea resurselor financiare interne reprezinta unul dintre domeniile de abordare a
problemelor legate de consolidarea sistemului financiar, dezvoltarea sustenabila si stimularea
acestuia.

R2. O alta directie consta in elaborarea si implementarea politicilor si masurilor economice
care vizeaza mobilizarea resurselor financiare internationale (remitente, investitii straine directe,
imprumuturi externe, obligatiuni suverane, obligatiuni ale diasporei, granturi) si controlul
fluxurilor ilicite de capital. In acest context, avind in vedere ci: i) asistenta oficiald pentru
dezvoltare (AOD) este consideratda unul dintre cele mai importante mijloace de finantare a

dezvoltarii; 1) tarile in curs de dezvoltare cu venituri mici si medii sunt eligibile sa primeasca
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AOD, Republica Moldova ar trebui sa intensifice eforturile pentru imbunatatirea eficacitatii
acestui instrument de finantare a ODD-urilor.

R3. Gestionarea eficientd a ajutorului oficial extern poate fi realizata, printre altele, prin
asigurarea transparentei AOD; actualizarea platformei electronice de gestionare a ajutorului oficial
extern; Tmbundtdtirea comunicarii cu societatea privind ajutorul extern; consolidarea cadrului
institutional (unitatile relevante din cadrul Cancelariei de Stat si al Ministerului Finantelor) si a
cadrului conceptual si metodologic (studierea conditionalitatii politice si corelarea acesteia cu
calitatea AOD) aferent ajutorului oficial extern; si ajustarea AOD la contextul geopolitic actual.

R4. Pentru ca Republica Moldova sd realizeze o crestere economica sustenabild in
conformitate cu ODD-urile, autoritatile publice responsabile de acest proces trebuie sa asigure
dezvoltarea si armonizarea instrumentelor de promovare si realizare a ODD-urilor, inclusiv a
instrumentelor financiare.

R5. Modernizarea sistemului financiar nu trebuie realizata in cadrul ingust si ineficient al
relatiei ,,contractia masei monetare - reducerea deficitului bugetar relativ - reducerea cererii -
reducerea inflatiei”, ci mai degraba in cadrul sistemului ,,acumularea de capital - expansiunea
cererii - cresterea productiei si a ocuparii fortei de munca - cresterea veniturilor bugetare -
reducerea deficitului bugetar - reducerea inflatiei”. Rezolvarea acestei probleme nu numai ca va
imbunatati eficienta sistemului financiar, dar va contribui si la cresterea capitalului industrial si a
potentialului economic al tarii in ansamblu.

R6. Pentru a imbunatati in continuare incluziunea financiara, Banca Nationald a Moldovei ar
trebui sd elaboreze o Strategie nationald de incluziune financiara. Strategia ar trebui sa defineasca
s1 sd promoveze un proces mai eficace si mai eficient pentru Tmbundtatirea incluziunii financiare
la nivelul Intregii tari. Aceasta strategie ar trebui sa se concentreze In principal pe patru piloni de
politica: (1) finante si plati digitale, (2) finantarea intreprinderilor micro, mici si mijlocii, (3)
protectia consumatorilor si (4) alfabetizare financiara si consolidarea capacitatilor.

R7. Urmatoarele recomandari ar putea aborda problema dimensiunilor reduse ale sistemului
financiar: cresterea proprietatii strdine asupra intermediarilor financiari; integrarea financiara,
inclusiv la nivel regional; infrastructurd regionald sau servicii de infrastructurd regionala;
reglementare adaptatd specificitatilor sistemelor financiare caracterizate de o profunzime
insuficienta; liberalizarea fluxurilor de capital.

R8. Este necesard dezvoltarea unui cadru comun care sa ghideze eforturile comune ale
actorilor publici si privati interesati de reconfigurarea sistemului financiar al Republicii Moldova
si a elementelor sale componente prin prisma criteriilor de sustenabilitate. Algoritmul de elaborare
a unui cadru comun pentru reconfigurarea sistemului financiar al Republicii Moldova si a
elementelor sale componente in baza criteriillor de sustenabilitate ar trebui sa prevada: -
identificarea premiselor existente la nivel national, regional si international care determina
necesitatea schimbarii configuratiei sistemului financiar al Republicii Moldova din punct de
vedere al criteriilor de sustenabilitate; - definirea componentelor cadrului comun care corespund

procesului de reconfigurare a sistemului financiar al Republicii Moldova in ceea ce priveste
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stimularea cresterii durabile; - identificarea constrangerilor si factorilor restrictivi care pot afecta
functionarea normald a procesului de reconfigurare a sistemului financiar national din punct de
vedere al criteriilor de sustenabilitate; - definirea obiectivelor strategice ale reconfigurarii
sistemului financiar national din punct de vedere al sustenabilitdtii; - formularea conceptului
general al planului de actiune aferent procesului de reconfigurare a sistemului financiar al
Republicii Moldova din punct de vedere al sustenabilitatii.

R9. Stabilirea si implementarea unui cadru institutional integrat pentru consolidarea finantelor
sustenabile in Republica Moldova, bazat pe coordonarea strategica intre Guvernul Republicii
Moldova, Banca Nationald a Moldovei, Ministerul Finantelor al Republicii Moldova si Comisia
Nationald a Pietei Financiare, care vizeazd dezvoltarea de instrumente financiare ,,verzi”,
integrarea criteriilor ESG 1n reglementare si supraveghere, stimularea investitiilor private durabile
si extinderea accesului la servicii financiare, cu scopul de a transforma sistemul financiar intr-un
catalizator pentru cresterea economica durabila si convergenta europeana.

R10. Republica Moldova trebuie sd implementeze reforme consecvente atdt la nivel
macroeconomic, cat si la nivel de sistem financiar, inainte de a se angaja in procese robuste de
integrare financiard internationald. Printre acestea, ar trebui prioritizate urmatoarele: crearea si
mentinerea unui mediu institutional, politic si juridic adecvat pentru a gestiona eficient riscurile
asociate cu libera mobilitate a capitalului intre tari; reformarea sectorului financiar; consolidarea
cadrului de reglementare, supraveghere si prudential al sistemului financiar; promovarea
politicilor macroeconomice care vizeaza asigurarea stabilitatii economice; si liberalizarea contului
curent.

R11. Republica Moldova ar trebui sa implementeze urmatoarele trei domenii de actiune in
domeniul finantelor durabile: redirectionarea fluxurilor de capital catre investitii durabile pentru a
realiza o crestere durabil si incluziva; gestionarea riscurilor financiare care decurg din probleme
sociale, epuizarea resurselor, schimbadrile climatice si degradarea mediului; si asigurarea
transparentei si a unei viziuni pe termen lung pentru activitatile financiare si economice.

R12. Accelerarea alinierii sectorului asigurarilor din Republica Moldova la standardele si cele
mai bune practici promovate de Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare Economica prin
consolidarea guvernantei corporative, diversificarea produselor de asigurare, dezvoltarea unor
mecanisme moderne de gestionare a riscurilor si aprofundarea integrarii institutionale si
operationale cu pietele europene, pentru a creste rezilienta, competitivitatea si contributia
sectorului la dezvoltarea economica durabila a tarii.

R13. Pentru a spori contributia sistemului bancar moldovenesc la cresterea economica
durabild, este necesara reorientarea modelului bancar de la mentinerea excesului de lichiditate la
intermediere financiara activa si eficientd prin optimizarea costurilor operationale, accelerarea
digitalizarii si extinderea finantarii pentru sectoarele productive ale economiei. Valorificarea
excesului de lichiditate prin canalizarea resurselor catre investitii durabile si proiecte cu valoare

adaugata mare va contribui la cresterea eficientei bancare, la o intermediere financiara mai
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profunda si la un rol mai puternic al sistemului bancar ca motor al dezvoltérii economice durabile

in Republica Moldova.

In tabelul de mai jos, autorul ilustreaza relatia dintre principalele elemente ale cercetarii:

ipoteza, rezultatele (elemente de noutate stiintifica) si recomandarile tezei de doctorat.

Tabelul A. Matricea corelatiilor dintre componentele ipotezei, obiectivele cercetarii, rezultatele

(elementele de noutate stiintificd) si recomandarile formulate in teza de doctorat

Rezultatele
Componentele ipotezei Obiectivele /elementele | Recomandarile _Statutu_l
cercetarii de noutate formulate ipotezei
stiintifica

Eficienta sistemelor financiare,
determinata de vectorul si R1; R2; R3;
eficacitatea politicii 82 8§ 83 N1; N2; N3; R4; R5; R7,; validata
macroeconomice, influenteaza 101(’) ! N6; N9; N11 R8; R9; R10;
nivelul de sustenabilitate a cresterii R11
economice
Eficienta sistemelor financiare,
-det.er.mmat.a de cghtatea 51st?mulu1 01f 02z OSf N2: N3: N6 R1: R2: R3: o
juridic national, influenteaza 06; O7; 09; N11 R10 validata
nivelul de sustenabilitate al cresterii 010
economice
Eficienta sistemelor financiare,
determinata de calitatea cadrului de 01 02 03 R1; R2; R3;
reglementare al sistemelor 041 06: 051 N2; N3; N4; R4; R5; R6;
financiare si a componentelor 071 083 ng N5; N6; N7; R7; R8; R9; validata
acestora, influenteaza nivelul de 101(’) ! N8; N9; N11 | R10; R11; R12;
sustenabilitate al cresterii R13
economice
Eficienta sistemelor financiare, CNie. NiA. C5h. Mo,
determi’naté de calitatea institutiilor | O1; O2; O3; sz st N4f le sz R3f

. . . ’ P N5; N6; N7; R4; R5; R6; C e
financiare, influenteaza nivelul de 04; O5; 06; A ) R . validata
sustenabilitate al c;esterii 07;09; 010 N8; N9; N10; R7; R9; R10;

. ; e N11 R11; R12; R13
economice
Sursa: elaborata de autor.
Nota:

01, 02...010 - obiective de cercetare;
N1, N2...N11 - rezultate/elemente de noutate stiintifica;
R1, R2,...R13 - recomandari formulate.
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AHHOTAIUA
K TMCCEPTAIlMM HA COMCKAHNE YYEeHHOI CTeneHH JOKTOPa IKOHOMUYECKHX HAYK
«I¢pdexkTUBHOCTH PUHAHCOBBIX CHCTEM H YCTOMYMBOCTH IKOHOMUYECKOT0 POCTAY,
Kenur Iayapn,
Hay4yHas cneuuaabHoOcTh 522.01 @dunancel, Kumunsy, 2026

Cmpyxmypa Oouccepmayuu. BBEICHUE, TPHU TJIaBbI, OOLINE BBHIBOJIBI U PEKOMEHAANNHU, Oubmuorpadus u3
252 uctoununkos, 30 Tabnui, 27 pucyHkoB u 12 npunoxenus. [loaydyeHHbIe pe3yIbTaThl OMYOJTUKOBAHBI B
14 Hay4IHBIX ITyOIMKAIHX.

Kniouesvie cnoga: 6aHKH, THPOPMALUOHHBIE TEXHOJIOTHH, (PMHAHCOBAS HHTETpalys, (UHAHCOBBIE AKTHUBBI,
¢uHaHCOBBIE 0053aTENBCTBA, (PUHAHCOBAS CUCTEMA, SKOHOMUYECKHUI POCT, 3P (EKTUBHOCTS.

Obnacmw uccnedosanus: 522.01 OuHAHCH

Llenv  uccrneoosanus: TEOPETHUKO-METONOJOTMYECKOE OOOCHOBaHME M pa3paboTKa HampaBlIeHHH
noBbiieHus 3(dexkTuBHOCTH PruHaHCOBON cucTeMbl PecnyOonuku MonmoBa kak (aktopa obecriedeHus
YCTOMYMBOTO SKOHOMHYECKOTO pOCTa HA OCHOBE MPHUMEHEHHUS CHUCTEMHOI0 aHaiu3a M OICHKH
3¢ (EeKTHBHOCTH HAIIMOHAIBHEIX (DWHAHCOBBIX CHCTEM.

3a0auu uccnedosanus: OUPEAETUTh BIMSIHMWE (UHAHCOBOH CHCTEMBI Ha Ppe3yJbTaThl YCTOMYHBOIO
9KOHOMHYECKOT'0 Pa3BHUTHS; pa3paboTaTh METOI0JIOTHYECKHE PEKOMEH JAINH 10 (POPMUPOBAHUIO CUCTEMBI
CTaTUCTUYECKUX TMOKa3aTelded [ KOJMYECTBEHHOM XapaKTepPUCTHKH (DUHAHCOBOM CHCTEMBI,
MPOaHAIM3UPOBATh 0COOCHHOCTH (UHAHCOBOW cucTeMbl PecryOnmku MongoBa; ucclieoBaTh
9KOHOMHYECKHE aCTIEKThl COBEPILICHCTBOBAHUSI HOPMATUBHO-TIPABOBOM 0a3bl peryInpoBaHus GUHAHCOBON
CHCTEMBI; HCCIIeNOBaTh W OOOOIINTH TEHACHIUH Pa3BUTHS COBPEMECHHOW (DMHAHCOBOW CHCTEMBI Ha
PETMOHAIBHOM U MEXIYHapOJHOM YPOBHE; ONpPeNesUTh U 00OCHOBATh LIETM M HAIIPABICHUS Pa3BUTUS
HAIIMOHAJBHBIX CHCTEM AJIsl 00eCreueHHsT yCTOWINBOTr0 SKOHOMHYECKOTO POCTA.

Hayunas mosuzna u opucunanvnocms pabomsi. 000CHOBAHHWE MPUYHHHO-CIEACTBEHHOW CBS3U MEXKIY
YCTOMYMBOCTBIO ~ 3KOHOMHYECKOIO pocTa U  (MHAHCOBBIMH  HMHCTPYMEHTAMH, IPU3BAHHBIMHU
CTHUMYJIMPOBAaTh YCTOWYMBOE pa3BUTHE; pa3padOTKa METONOJOTMH OLEHKH Clequ(PUKH U YpOBHS
YCTOWYMBOTO Pa3BUTHsI MaJbIX CTpaH; pa3pabOTKa METOJOJIOTHH OIIEHKH (PMHAHCOBBIX CHCTEM C TOUKH
3peHHs YCTOHYMBOCTH SKOHOMHYECKOTO pOCTa; pa3paboTka METONOJOTMH OLEHKH IapamMeTpoB
(MHAHCOBBIX CHCTEM, OINpPEICIISIONINX YPOBeHb HX 3(¢EKTHBHOCTH; BBIIBICHHE M 00OCHOBaHHUE
B3aMMOCBSI3U MEXKIY pa3MepoM (HUHAHCOBOW CHCTEMbI, 3((EKTHBHOCTHIO (DUHAHCOBON CHCTEMBI U
YCTOWYHMBBIM POCTOM; MPOCKTHPOBAHHUE alrOpuTMa JUIs pa3paboTKH OOMIMX PaMOK PEKOHQHUrypainuu
¢unancoBoil cucrembl PecnyOnuku MomngoBa M ee COCTaBHBIX 3JEMEHTOB Ha OCHOBE KpPUTEPHUEB
YCTOMYMBOCTH; pa3paboTKa OOLIMX paMOK HaJ30pa M peryarupoBaHUs (PMHAHCOBOW CHCTEMBI B IIEJISIX
CTHMYJUPOBAHUSI YKOHOMUYECKOTO pOCTa; pa3paboTKa KOHIENTYalbHBIX W METOJOJIOTHUYECKUX OCHOB
peruoHasibHONW (prHaHCOBOM uHHTerpauuu PecrnyOnukn MongoBa Kak pelIeHHe s HOBBIIICHUS
3¢ deKTUBHOCTH (PUHAHCOBON CHCTEMBI U COACHUCTBHS yCTOWYMBOMY Pa3BUTHIO; pa3paboTKa MexaHH3Ma
nepesayr MOTEHIUANBHBIX MPEUMYIIECTB TEePEIOBbIX HH()OPMAIMOHHBIX TEXHOJIOTHH (HPHHAHCOBBIM
MHCTUTYTaM C OaronpusTHBIMH OCIEACTBUSIMHE Il YCTOMYMBOCTH SKOHOMHYECKOTO POCTa.

Baosicnasa wnayunas npobnema, paspemiéHHass B MPOLECCE MCCIIEAOBAHMSA, 3aKJIIOYAETCS B HAYYHO-
METO/I0JIOTUYECKOEe 000CHOBaHUE B3aUMOCBSI3U (DMHAHCOBBIX CUCTEM M KadecTBa IKOHOMHUYECKOTO pOCTa
C TeM, 4ToObl pa3paboTaHHbIE B JMCCEPTAIIMA HHCTPYMEHTHI, METOJAWKH M MEXaHU3MbI MOBBIIICHUS
3¢ PEeKTUBHOCTH (PUHAHCOBBIX CHUCTEM OOECIIEUMBAIM YPOBEHb YCTOHYMBOCTH SKOHOMHYECKOT'O POCTa,
PEKOMEHTyeMBIl MEXIyHapOIHBIMHU JOTOBOPAMH U COTJIAIICHUAMH, U JIyYIIMMH NPaKTHKaMU B 00JacTu
YCTOMUYMBOIO Pa3BUTHS.

Teopemuueckas 3HAUUMOCMb  UCCIEO08QHUsL  3AKIIOYACTCS B  pa3pabOTKE TEOPETHYECKOro |
METO/I0JIOTHYECKOTO0 O0OCHOBAaHUS B3aMMOCBSI3H MEXKIy YCTOMYMBOCTBIO SKOHOMHYECKOIO pocTa H
(UHAHCOBBIMU MHCTPYMEHTAMH, IPU3BAHHBIMHU COJICHCTBOBATH YCTOWYNBOMY Pa3BUTHIO.

Ipaxkmuueckas 3HAYUMOCHb UCCAEO068AHUS. ONPEICISIETCS TPEITIOKEHUSIMH, CHOPMYITHPOBAHHBIMHA U
000CHOBaHHBIMH aBTOPOM B X0JI€ PaOOTHI HaJ JOKTOPCKOW AUcCCepTale, peatn3anus KOTOPbIX MOXET
CIIOCOOCTBOBATh YKPEIUICHHUIO B3aUMOCBSI3H MEXIy (HHAHCOBBIMH CHUCTEMaMH U YCTOWYHBBIM
3KOHOMHMYECKUM POCTOM.

Breopenue nayunvix pe3yrbmamos: 3Ha4NMOCTH MOTYUYCHHBIX PE3yIbTaTOB MPOBEICHHOTO UCCIICAOBAHMUS
ObL1a moaTBEpXKIeHA Acconuarueit 6ankoB Moinosel, CTpaxoBoii kommnanuei «Donaris Vienna Insurance
Group» AO, Kommepueckum 6aaxkom «COMERTBANK» AO, MexyHapoIHOW CTpaxoBOW KOMITaHUEH
«Transility AO.
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ADNOTARE
la teza de doctorat , Eficienta sistemelor financiare si sustenabilitatea cresterii economice”,
Eduard Kenig,
specialitatea 522.01 Finante, Chisinau, 2026

Structura disertatiei include: introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari, bibliografie cu
252 de referinte, 30 de tabele, 27 de figuri si 12 anexe. Rezultatele obtinute au fost publicate in 14 publicatii
stiintifice.

Cuvinte cheie: banci, tehnologia informatiei, integrare financiara, active financiare, pasive financiare,
sistem financiar, crestere economica, eficienta.

Domeniul de cercetare: 522.01 Finante

Obiectivul cercetarii: Oferirea unei justificari teoretice si metodologice si dezvoltarea de strategii pentru
imbunatatirea eficientei sistemului financiar al Republicii Moldova ca factor in asigurarea cresterii
economice durabile prin aplicarea analizei de sisteme si evaluarea eficientei sistemelor financiare nationale.
Obiectivele studiului: determinarea impactului sistemului financiar asupra dezvoltarii economice durabile;
elaborarea unor recomandari metodologice pentru formarea unui sistem de indicatori statistici pentru
caracterizarea cantitativa a sistemului financiar; analiza caracteristicilor sistemului financiar al Republicii
Moldova; explorarea aspectelor economice ale perfectionarii cadrului juridic de reglementare a sistemului
financiar; studierea si sintetizarea tendintelor de dezvoltare ale sistemului financiar modern la nivel regional
si international; definirea si justificarea obiectivelor si directiilor de dezvoltare a sistemelor nationale pentru
asigurarea unei cresteri economice durabile.

Noutatea stiintifica si originalitatea lucrarii: fundamentarea relatiei cauza-efect dintre sustenabilitatea
cresterii economice si instrumentele financiare menite sd stimuleze dezvoltarea durabild; elaborarea unei
metodologii de evaluare a specificului si nivelului dezvoltarii durabile a tarilor mici; elaborarea unei
metodologii de evaluare a sistemelor financiare din perspectiva sustenabilitdtii cresterii economice;
elaborarea unei metodologii de evaluare a parametrilor sistemelor financiare care determind nivelul
eficientei acestora; identificarea si fundamentarea relatiei dintre dimensiunea sistemului financiar, eficienta
sistemului financiar si cresterea durabild; proiectarea unui algoritm pentru elaborarea unui cadru general de
reconfigurare a sistemului financiar al Republicii Moldova si a partilor sale componente pe baza criteriilor
de sustenabilitate; elaborarea unui cadru general de supraveghere si reglementare a sistemului financiar in
scopul stimuldrii cresterii economice; elaborarea unei baze conceptuale si metodologice pentru integrarea
financiara regionala a Republicii Moldova ca solutie pentru imbunatatirea eficientei sistemului financiar si
promovarea dezvoltdrii durabile; elaborarea unui mecanism de transfer al potentialelor beneficii ale
tehnologiilor informationale avansate catre institutiile financiare cu consecinte favorabile pentru
sustenabilitatea cresterii economice.

Problema stiintifica importantd abordatd in teza de doctorat este fundamentarea stiintifica si metodologica
a relatiei dintre sistemele financiare si calitatea cresterii economice. Acest lucru asigurd faptul ca
instrumentele, metodologiile si mecanismele dezvoltate in aceasta disertatie pentru imbunatatirea eficientei
sistemelor financiare asigura nivelul de crestere economica durabild recomandat de tratatele si acordurile
internationale, precum si de cele mai bune practici in domeniul dezvoltarii durabile.

Semnificatia teoretica a tezei de doctorat constd in dezvoltarea unei fundamentari teoretice si metodologice
a relatiei dintre sustenabilitatea cresterii economice si instrumentele financiare menite sa promoveze
dezvoltarea durabila.

Semnificatia practica a cercetarii de doctorat: Acest studiu se bazeaza pe propunerile formulate si
fundamentate de autoare in cadrul tezei sale de doctorat, a caror implementare ar putea contribui la
consolidarea relatiei dintre sistemele financiare si cresterea economica durabila.

Implementarea rezultatelor stiintifice: Semnificatia rezultatelor obtinute in urma acestui studiu a fost
confirmata de Asociatia Bancilor din Moldova, compania de asigurari ,,Donaris Vienna Insurance Group”
S.A., Banca Comerciala ,,COMERTBANK” S.A. si Compania Internationald de Asigurari ,, Transilit” S.A.
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ANNOTATION
Kenig Eduard: "Efficiency of financial systems and sustainability of economic growth',
PhD thesis in Economics,
Specialty 522.01 - Finance, Chisinau, 2026

The structure of the dissertation: introduction, three chapters, general conclusions and recommendations,
bibliography with 252 references, 30 tables, 27 figures and 12 annexes. The results obtained were published
in 14 scientific publications.

Keywords: banks, information technology, financial integration, financial assets, financial liabilities,
financial system, economic growth, efficiency.

Research area: 522.01 Finance

Research objective: providing a theoretical and methodological justification and developing strategies for
improving the efficiency of the financial system of the Republic of Moldova as a factor in ensuring
sustainable economic growth by applying systems analysis and assessing the efficiency of national financial
systems.

Obijectives of the research: determining the impact of the financial system on sustainable economic
development; developing methodological recommendations for the formation of a system of statistical
indicators for the quantitative characterization of the financial system; analyzing the characteristics of the
financial system of the Republic of Moldova; exploring the economic aspects of improving the legal
framework for regulating the financial system; studying and synthesizing the development trends of the
modern financial system at the regional and international levels; defining and justifying the objectives and
directions of development of national systems to ensure sustainable economic growth.

Scientific novelty and originality: substantiation of the cause-effect relationship between the sustainability
of economic growth and financial instruments aimed at stimulating sustainable development; development
of a methodology for assessing the specifics and level of sustainable development of small countries;
development of a methodology for assessing financial systems from the perspective of the sustainability of
economic growth; development of a methodology for assessing the parameters of financial systems that
determine the level of their efficiency; identification and substantiation of the relationship between the size
of the financial system, the efficiency of the financial system and sustainable growth; design of an algorithm
for developing a general framework for reconfiguring the financial system of the Republic of Moldova and
its component parts based on sustainability criteria; development of a general framework for supervision
and regulation of the financial system in order to stimulate economic growth; development of a conceptual
and methodological basis for the regional financial integration of the Republic of Moldova as a solution for
improving the efficiency of the financial system and promoting sustainable development; development of
a mechanism for transferring the potential benefits of advanced information technologies to financial
institutions with favorable consequences for the sustainability of economic growth.

The important scientific problem solved: the scientific and methodological substantiation of the relationship
between financial systems and the quality of economic growth. This ensures that the tools, methodologies
and mechanisms developed in this dissertation to improve the efficiency of financial systems ensure the
level of sustainable economic growth recommended by international treaties and agreements, as well as
best practices in the field of sustainable development.

Theoretical significance: developing a theoretical and methodological substantiation of the relationship
between the sustainability of economic growth and financial instruments aimed at promoting sustainable
development.

The applicative value of the thesis: This research is based on the proposals formulated and substantiated by
the author in her doctoral thesis, the implementation of which could contribute to strengthening the
relationship between financial systems and sustainable economic growth.

Implementation of scientific results: The significance of the results obtained from this thesis was
confirmed by the Association of Banks of Moldova, the insurance company "Donaris Vienna Insurance
Group" S.A., the Commercial Bank "COMERTBANK" S.A. and the International Insurance Company
"Transilit" S.A.

34



KENIG EDUARD

EFICIENTA SISTEMELOR FINANCIARE SI
SUSTENABILITATEA CRESTERII ECONOMICE

SPECIALITATEA: 522.01 - FINANTE

Rezumatul tezei de doctor in stiinte economice

Aprobat spre tipar: 15.05.2026 Format: 60x84 /16
Hartie ofset. Tipar ofset. Tiraj: 10 ex.
Coli de tipar: 2,0 Comanda nr. 38

Serviciul Editorial-Poligrafic al Academiei de
Studii Economice din Moldova mun. Chisinau,
str. Banulescu-Bodoni, 59, MD-2005

35



