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Mediul extern

In anul 2014, au fost consemnate mai multe evenimente importante care au metamorfozat traiectoria economiei mondiale.
In prim plan, s-a evidentiat reducerea semnificativa a pretului petrolului in a doua jumitate a anului, fapt ce a bulversat
economiile tdrilor exportatoare de petrol. Anul 2014 a fost caracterizat si de volatilitatea excesiva a pietelor valutare, de
remarcat miscdrile importante de politica monetard, precum finalizarea programului de relaxare cantitativd (QE3) de catre
Sistemul Rezervelor Federale si reducerea ratelor dobanzilor la limita inferioard zero de catre Banca Centrala Europeana.
Diminuarea cererii la nivel mondial, alimentatd de reducerea activitdtii economiilor emergente, a avut un impact
contractor asupra preturilor la materiile prime. Totodata, in anul 2014, recolta de produse agricole, in special de grau si alte
cereale, la nivel mondial, a atins maximul din ultimii ani, ceea ce a generat diminuarea preturilor la produsele alimentare si
a intensificat comertul, astfel incercandu-se suplinirea stocurilor epuizate in ultimii ani. In regiune, activitatea economica a
fost periclitata de evolutia economiei Federatiei Ruse in contextul impunerii treptate a sanctiunilor economice de catre UE
si alte economii avansate. Astfel, daca in prima jumatate a anului, in regiune au persistat presiunile dezinflationiste, spre
sfarsit de an, deprecierea in lant a valutelor regionale au declansat intensificarea presiunilor inflationiste cu impact major
in primele luni ale anului 2015. De asemenea, criza regionala a fost aprofundatd de embargourile impuse de Federatia Rusa
unor economii, printre care si Republicii Moldova, fapt care a condus la inregistrarea pierderilor in sectorul industriei
alimentare si la reorganizarea partiald a comertului extern regional. Totusi, pe fundalul intensificarii presiunilor
inflationiste si a volatilitatii excesive a pietelor valutare, autoritatile monetare din regiune au adoptat politici monetare cu

caracter restrictiv, pentru moment acestea fiind in detrimentul stimuldrii cresterii economice.

Evolutii ale activitatii economice

in anul gestionar, economia Republicii Moldova a inregistrat o evolutie pozitivd, dar inferioara celei din anul 2013,
consemnandu-se o crestere de 4.6 la sutd a PIB. In prima jumatate a anului cresterea economica a fost sustinutd, in cea mai
mare parte, de majorarea semnificativd a exporturilor. In a doua jumitate a anului, cererea interna a fost factorul
primordial al dinamicii pozitive a activitdtii economice. Aceasta insd a fost atenuata considerabil de contractarea
exporturilor in urma impunerii unor restrictii de citre Federatia Rusa pentru produsele autohtone. In ansambluy, in anul
2014, pe fundalul majorarii venitului disponibil, consumul final al gospodariilor populatiei s-a majorat cu 2.9 la suta.
Investitiile au inregistrat o dinamica mai pronuntata, astfel, formarea bruta de capital fix a crescut cu 10.11a suta
comparativ cu anul 2013. Consumul administratiei publice a consemnat o contractare de 0.6 la sutd. In pofida cresterii
cererii interne, importurile au avut o crestere usoard, doar de 0.4 la sutd. Dinamica anuald a exporturilor a fost, la fel una
modestd, acestea majorandu-se cu 1.11a suta. Similar anului 2013, in 2014 agricultura a avut un impact substantial asupra
evolutiei PIB, realizand un spor cu 8.2 la sutd si favorizand cresterea industriei cu 7.2 la sutd. In anul 2014, s-a consemnat

majorarea populatiei economice active si diminuarea ratei somajului.
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Evolutia inflatiei

In anul 2014, Banca Nationald a Moldovei a creat conditiile necesare pentru incadrarea inflatiei in intervalul de * 1.5 puncte
procentuale de la tinta de 5.0 la sutd. Astfel, pe durata a 35 luni inflatia s-a plasat in interiorul intervalului de variatie. La
inceputul anului 2014, ritmul anual al inflatiei a continuat dinamica ascendentd din a doua parte a anului 2013, majorandu-
se dela 5.11a sutd in luna ianuarie pana la 5.8 la suta in luna aprilie. Aceasta dinamicd a fost imprimatd, in mare parte, de
evolutia preturilor la produsele alimentare si a inflatiei de baza sub presiunea tendintei de depreciere a monedei nationale
fata de dolarul SUA observata din toamna anului 2013. Ulterior, sub influienta diminuarii ritmului anual de crestere a
preturilor la produsele alimentare in contextul unui an agricol bun, ritmul anual al IPC a cunoscut o dinamicd mai modesta.
Astfel, dupa trecerea episodica din luna mai a inflatiei in banda inferioara a intervalului sus-mentionat, inregistrand
nivelul de 4.7 1a suta, in lunile de vard, ritmul anual a consemnat in medie valoarea de 5.11a suta. Spre sfarsitul anului 2014,
odatd cu materializarea mai pronuntatd a consecintelor recoltei bogate de fructe si legume, precum si a embargoului la
unele produse autohtone, ritmul mediu anual a revenit in partea inferioara a intervalului de variatie de la tinta inflatiei,

inregistrand valoarea de 4.8 la suta.

Promovarea politicii monetare

Cuantificand situatia macroeconomica, tendintele si estimarile indicatorilor macroeconomici pe termen mediu,
perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu in conditiile eventualelor incertitudini si provocari din perioada de
referinta, precum si in scopul ancorarii presiunilor dezinflationiste, Banca Nationald a Moldovei a promovat pe parcursul

anului 2014 o politicd monetara cu caracter stimulativ in conditiile unei cereri agregate reduse.

Totodatd, in luna decembrie 2014, conduita politicii monetare a fost afectatd de complexitatea balantei riscurilor atat
interne, cat si externe, cu accentuarea treptatd a riscurilor inflationiste. In conditiile respective, Banca Nationald a
Moldovei a fost nevoita sa intreprindd mdsuri preventive de Inasprire graduald a politicii monetare, pentru a combate
presiunile inflationiste din partea preturilor reglementate si a deprecierii monedei nationale. In acest context, membrii
Consiliului de administratie al BNM, in sedintele din 11 decembrie si 29 decembrie 2014, au decis prin vot unanim sa

majoreze rata dobanzii de politica monetara cu 1.0 si respectiv 2.0 puncte procentuale, de la 3.51a 6.5 sutd anual.

Ulterior, in cadrul sedintelor Consiliului de administratie din 29 ianuarie si 17 februarie 2015, procesul de majorare a ratei
de baza a fost continuat in conditiile de accentuare a tendintei de depreciere a monedei nationale, fiind emise doua decizii
de sporire a indicatorului cu 2.0 si 5.0 puncte procentuale, respectiv, de la 6.5 la suta pana la 13.5 la suta. La fel, in scopul
sterilizarii surplusului de lichiditate format pe parcursul ultimelor luni ale anului 2014 si ameliorarii mecanismului de
transmisie a deciziilor de politica monetard, la sedinta Consiliului de administratie din 29 ianuarie 2015 a fost adoptata
hotdrarea de a majora norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valutd neconvertibila de la

14.0 1a 18.0 la suta din baza de calcul.

Deciziile respective a avut drept scop ancorarea anticipatiilor inflationiste prin prisma consolidarii perspectivelor de

mentinere a ratei inflatiei in interiorul intervalului de variatie de * 1.5 puncte procentuale de la tinta de 5.0 la suta.

Ajustarea conditiilor monetare din perspectiva obiectivului politicii monetare s-a realizat prin intermediul politicii ratei
dobanzii, sustinuta de gestionarea fermd a lichiditatii de cdtre banca centrald. In cadrul celei din urma, rolul principal au

continuat sa-1 detind operatiunile de piata monetara, facilitatile permanente si mecanismul rezervelor minime obligatorii.

Setul de instrumente ale politicii monetare, utilizat de BNM corespunzator cadrului operational in vigoare, s-a dovedit a fi
adecvat cerintelor de implementare a politicii monetare. Pe parcursul anului 2014, BNM a continuat sa exercite controlul

asupra lichiditatii din sistemul bancar, in conditiile restrangerii treptate a excesului de lichiditate.

Regimul de functionare a facilitatilor permanente (depozite si credite overnight) stabilit pentru anul 2014 a permis bancilor
gestionarea eficienta a lichiditatilor proprii si a oferit Bancii Nationale a Moldovei un plus de flexibilitate in realizarea

politicii monetare.



In anul 2014, mecanismul rezervelor obligatorii a exercitat in continuare functia de control monetar aflata in stransa
corelatie cu cea de gestionare a lichiditatii de catre BNM si a ramas la nivel de 14.0 la sutd din baza de calcul. Spre sfarsitul
anului 2014, rezervele obligatorii au avut o evolutie specificd ca urmare a instituirii unui regim distinct al rezervelor

obligatorii pe durata moratoriului la bancile sub administrare speciala.

BNM a intervenit pe piata valutard internd pe parcursul anului 2014 preponderent in calitate de vanzdtor de valutd strdind,
in contextul politicii monetare promovate de BNM, precum si in scopul atenuarii fluctuatiilor excesive ale cursului de
schimb al monedei nationale in raport cu dolarul SUA. Gradul de acoperire a vanzarilor nete de valuta strdind catre
persoanele juridice prin oferta neta de valutd straina de la persoanele fizice a fost negativ pe tot parcursul anului. Se
remarcd faptul ca in general, in 2014, piata valutard internd a resimtit un deficit de lichiditati in valuta strdina, inregistrand
un decalaj profund intre cererea si oferta de valuti pe piata valutara internd comparativ cu anii precedenti. In contextul
acestor evolutii, precum si in limitele politicii monetare promovate pe parcursul anului 2014, insuficienta de valuta strdina

inregistratd pe piata locala a fost partial acoperita prin interventiile nete de vanzare a 418.1 milioane dolari SUA.

La finele anului 2014, activele oficiale de rezerva s-au cifrat la 2156.6 milioane dolari SUA, micsorandu-se cu 23.5 la suta fata

de finele anului 2013 si acoperind circa 3.8 luni de import (in 2013 acoperind 4.8 luni de import).

Sistemul bancar

La 31 decembrie 2014, in Republica Moldova functionau 14 banci licentiate de Banca Nationald a Moldovei, inclusiv 4

sucursale ale bancilor si grupurilor financiare straine.

Evolutia indicatorilor agregati pentru anul 2014 a fost puternic distorsionatd de unele tranzactii efectuate in proportii
deosebit de mari la Banca de Economii S.A., B.C. "ZBANCA SOCIALA” S.A. si B.C. ,UNIBANK?” S.A,, fapt ce a determinat Banca
Nationala a Moldovei, prin Hotdrarile Consiliului de administratie nr. 248 din 27 noiembrie 2014 si nr. 253 din 30 noiembrie
2014, sd instituie administrarea speciala asupra Bancii de Economii S.A. si respectiv asupra BC ,BANCA SOCIALA” S.A., iar
prin HCA nr. 275 din 12 decembrie 2014 a fost instituitd supravegherea speciala asupra B.C. “UNIBANK?” S.A., ulterior prin
HCA nr. 296 din 30 decembrie 2014 a fost instituitda administrarea speciala sila B.C. “UNIBANK” S.A.

Capitalul de gradul I pe sectorul bancar a atins valoarea de 8707.3 milioane lei, majorandu-se, comparativ cu finele anului
2013, cu 781.0 milioane lei (9.9 la sutad). La situatia din 31 decembrie 2014, marimea capitalului de gradul I al bancilor

corespundea capitalului minim necesar (norma = 200 milioane lei).

Cresterea capitalului de gradul I in anul 2014 a fost determinatd de profitul obtinut in marime de 778.2 milioane lei si de
emisiunile de actiuni efectuate de catre 4 banci in suma de 398.2 milioane lei. De asemenea, BCR Chisinau S.A. a efectuat
emisiunea de actiuni din contul datoriilor subordonate cu transferarea lor ulterioara in capitalul social al bancii in mdrime
de 35.6 milioane lei. Concomitent, a avut loc majorarea marimii calculate, dar nerezervate a reducerilor pentru pierderi la
active si angajamente conditionale cu 168.9 milioane lei (6.0 la suta) si majorarea imobilizdrilor necorporale nete cu 41.6
milioane lei (15.7 1a sutd). Totodatd, pe parcursul anului de referintd, 5 banci au achitat dividende in suma totala de 254.4

milioane lei.

Media suficientei capitalului ponderat la risc la 31 decembrie 2014 a constituit 13.2 la sutd, micsorandu-se cu 9.8 puncte
procentuale comparativ cu finele anului 2013 si este sub limita minima admisibila de 16.0 la suta. La situatia din 31
decembrie 2014, acest indicator nu era respectat de cdtre doua banci aflate in administrare speciala, constituind respectiv

2.6 la suta si 3.2 la sutd, in timp ce media pe sector fdra bancile in administrare speciala reprezenta 21.7 la sutad.

Activele totale au constituit 97584.4 milioane lei, majorandu-se comparativ cu finele anului 2013 cu 21394.3 milioane lei (28.1
la sutd). Cresterea activelor a 11 banci (fara cele aflate in administrare speciala) a constituit 4032.0 mil. lei (7.2 la suta) si este
mai mica decat cresterea activelor a celor 3 banci aflate in administrare speciald, la care activele au crescut cu 17362.3

milioane lei (85.9 la suta).

Ponderea creditelor neperformante nete in capitalul normativ total s-a micsorat cu 2.3 puncte procentuale, constituind 14.2



la suta la 31 decembrie 2014.

Pentru anul 2014, rentabilitatea activelor si rentabilitatea capitalului bancilor licentiate au inregistrat valoarea de 0.9 la suta
si corespunzator 6.4 la sutd, micsorandu-se fata de finele anului 2013 cu 0.6 puncte procentuale si respectiv cu 3.0 puncte

procentuale.
Marja neta a dobanzii a constituit 3.8 la suta la 31 decembrie 2014, fiind practic la acelasi nivel cu finele anului 2013.

Valoarea indicatorului lichiditatii pe termen lung a constituit 1.5, fiind peste limita maxima admisibild. La situatia din 31
decembrie 2014, acest indicator era respectat, cu exceptia unei banci aflate in administrare speciala. Valoarea indicatorului
lichiditatii curente a constituit 21.6 la suta, cerinta privind acest indicator fiind respectata de catre banci, cu exceptia celor 3

badnci la care a fost instituita administrarea speciala.
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