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SUMAR

Carezultat al elaborarii Raportului asupra stabilitatii financiare (in continuare - Raport) concluziondm, ca anul 2021 poate fi
considerat un an al relansarii economiei nationale dupa criza pandemica si al reludrii activitatilor dupa declinul din anul
2020. Rolul sistemului financiar in acest proces de relansare economica a fost foarte important, el indeplinindu-si functia

de mecanism de finantare a activitdtilor economice.

Contextul economic

Pe parcursul anului 2021, economia mondiala a inregistrat o revigorare dupa pandemia COVID-19 din 2020. In contextul
recuperarii dupa impactul mondial al crizei legate de situatia pandemica COVID-19 din anul 2020, evolutia productiei
globale a revenit in palierul pozitiv in anul 2021. Totusi, cresterea preturilor la resursele energetice in a doua jumatate a
anului 2021 a stimulat factorii proinflationisti in conditiile monetare relaxate si a condus la acumularea riscurilor

economice.

In anul 2021, Republica Moldova a reusit si recupereze activitatea economica si principalii indicatori macroeconomici dupa
recesiunea din anul 2020, inregistrand o crestere economicd record in termeni reali de circa 13,9 la suta comparativ cu anul
2020.

Prognozele internationale pentru anii urmatori denota o temperare a ritmului de crestere economicd mondiala, iar statele

emergente din spatiul european vor inregistra o contractare economica in 2022, urmare a conflictului militar din Ucraina.

Luand in considerare evolutiile mentionate, pentru anii urmadtori, conform prognozei FMI din cadrul publicatiei World
Economic Outlook din aprilie 2022, ritmul de crestere economica se va tempera, osciland in jurul nivelului de 3,5 Ia suta

anual.

Ponderea datoriei de stat in PIB a inregistrat o scddere pe fundalul unui ritm de crestere superior al PIB-lui in raport cu
soldul datoriei totale. Astfel, dupa diminuarea cu 1,9 p.p. comparativ cu situatia de la finele anului 2020, ponderea datoriei
de stat in PIB a constituit 32,11a sutd. Cota serviciului datoriei de stat in veniturile bugetului de stat, de asemenea, a scazut
usor pand la valoarea de 4,0 la suta. Principalele tipuri de riscuri asociate costului datoriei de stat a Republicii Moldova,

identificate drept riscuri de piatad, sunt:
- riscul valutar, datoria externa detinand o pondere de 57,2 la sutd din datoria de stat;
- riscul de refinantare, 57,6 la suta din datoria de stat internd urmand sa ajungad la scadenta in decurs de 1an;

- riscul ratei dobanzii, considerand ca 48,0 la suta din datoria de stat totala urmeaza a fi refixata la ratele noi a

dobanzilor in decurs de 1 an.


http://www.bnm.md/
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Pe parcursul anului 2021, activitatea din cadrul sectorului imobiliar a inregistrat o revigorare in al doilea semestru, indicele

activitdtii pe piata imobiliard' semnaland revenirea catre finele anului 2021 la nivelul prepandemic.

Numarul tranzactiilor imobiliare inregistrate pe parcursul anului 2021 a fost in crestere cu 5,95 la suta comparativ cu anul
2020.

Pretul la bunurile imobile ramane influentat de incertitudinile legate de evolutiile economice, precum si de persistenta
factorilor stimulatorii pentru cererea de bunuri imobile. Pretul de oferta al bunurilor imobile rezidentiale (RPPI) in anul
2021a continuat tendinta de crestere initiata in anul 2020, stabilindu-se la nivelul de 126,9 la suta la finele anului 2021.
Aprecierea pe piata bunurilor imobile rezidentiale a fost, in mare parte, caracterizatd de evolutiile pe piata primard, pentru
care s- a inregistrat o crestere a RPPI superioara de circa 15,0 la sutd, comparativ cu cresterea mai modestd de 9,11a sutd a
indicelui RPPI aferent pietei secundare. In conditiile de stimulare a ofertei de bunuri imobiliare, cresterea pretului de
oferta ar putea fi partial explicata de incertitudinile legate de costurile materialelor de constructie pe fundalul accentudrii
crizei energetice de la finele anului 2021, precum si de factorii ce tin de stimularea cererii de bunuri imobile, cum ar fi

accesibilitatea creditelor ipotecare.

Pe parcursul anului 2021, nivelul de indatorare a populatiei din Republica Moldova a fost influentat de mai multi factori de
risc, rezultati din cresterea preturilor la resursele energetice, cu formarea ulterioard a presiunii inflationiste asupra
cheltuielilor de consum, iar indicatorii pietei fortei de munca, au denotat o usoard activizare pe parcursul anului de

raportare.

Principala provocare asupra sustenabilitatii consumului catre finele anului 2021 a fost ponderea ridicata a cheltuielilor
aferente categoriilor de produse/servicii influentate de fluctuatiile preturilor la resursele energetice importate, ponderea
totala a cheltuielilor expuse la riscul asociat fluctuatiilor preturilor la resursele energetice in veniturile disponibile ale
gospodariilor situandu-se la nivelul de 48,6 la suta - un nivel inalt de vulnerabilitate din perspectiva sustenabilitatii

consumului si a supraindatorarii populatiei.

Creditarea populatiei pe parcursul anului 2021 a inregistrat un ritm de crestere superior comparativ cu anul precedent. La
finele anului de raportare, valoarea imprumuturilor acordate persoanelor fizice de sectorul financiar (bancar + nebancar) a
atins valoarea de 33 486,7 mil. MDL (+32,6 la suta fatd de anul precedent). Cu toate cd ponderea creditelor acordate
persoanelor fizice in PIB s-a majorat cu 1,5 p.p., nivelul de intermediere financiara in raport cu populatia ramane unul

scazut comparativ cu tarile din regiune(13,8 la sutd la finele anului de raportare).

Companiile nefinanciare sunt creditate, preponderent, de sectorul bancar, iar indatorarea lor totald a continuat sa se
majoreze, desi intr-un ritm inferior celui inregistrat in 2020, considerand mentinerea tendintei de indsprire a standardelor
de creditare aplicate companiilor nefinanciare de catre banci. Creditarea totald a companiilor nefinanciare a constituit 13,7
la suta din PIB, iar dinamica negativa a indicatorului fiind determinata de o crestere mai rapida a PIB comparativ cu

dinamica portofoliului de credite acordat companiilor.

Conform sondajului privind comportamentul financiar al companiilor nefinanciare? din anul 2021, principalele provocari
din ultimele 6 luni au fost: cresterea costurilor de productie (49 la sutd), lipsa personalului calificat (48 la sutd), reducerea

numadrului de clienti (42 la sutd), scaderea puterii de camparare (42 la suta) si situatia politica instabild (32 la suta).

Majoritatea companiilor participante la sondaj (59 la sutd) au inregistrat profit in anul financiar precedent. In acelasi timp,

pentru 42 la suta dintre companiile respondente veniturile din vanzari s-au diminuat pe parcursul anului 2021.

Sistemul financiar

Sectorul bancar si-a mentinut rezilienta, iar efectele crizei pandemice au fost minore, ceea ce confirma inca o data eficienta

si oportunitatea reformelor realizate in domeniul reglementarii si supravegherii bancare.

Pe parcursul ultimului an activele sectorului bancar au crescut cu 14,1% fata de sfarsitul anului 2020, concomitent activele



sectorului financiar nebancar au marcat o crestere comparabila - 15,7%.

Cu toate provocdrile aferente perioadei analizate, sectorul bancar a continuat sa fie caracterizat de o performanta

financiara satisfacdtoare, mentinandu-si pozitiile solide de solvabilitate si lichiditate, inregistrand urmatoarele tendinte:

- gradul de capitalizare inalt raportat de catre banci (25,9%) si nivelul de indatorare (efectul de levier de 12,8%) indica

asupra unei reziliente solide a capitalului bancar;

- sectorul bancar a incheiat anul 2021 cu un profit agregat de 2 306,0 mil. MDL, in crestere cu 53,6 la suta fata de anul
precedent, evolutia pozitiva a profitului fiind generatd de rezultatul pozitiv inregistrat la veniturile nete din dobanzi

precum si la veniturile din taxe si comisioane, concomitent cu diminuarea deprecierii activelor financiare si nefinanciare;

- in contextul economic nefavorabil, riscul de credit a continuat sa prezinte cel mai semnificativ risc al activitatii bancilor,
in special din perspectiva creditdrii excesive si supraindatorarii populatiei, activitatea de creditare a bancilor din 2021 fiind

marcata de o recuperare rapida dupa criza pandemica;

- gradul de acoperire a creditelor neperformante cu provizioane prudentiale s-a mentinut la un nivel confortabil (62,5%),
iar rata de acoperire a creditelor si avansurile clasificate drept active depreciate (in Stagiul 3 conform IFRS 9) cu

provizioane contabile (66,1%) a inregistrat o crestere semnificativa pe parcursul anului 2021;

- lichiditatea sectorului bancar s-a mentinut la niveluri semnificativ superioare in raport cu cerintele reglementate; bancile
au reusit sa mentina lichiditatea curenta la nivelul prepandemic; iar exercitiile de testare la stres a lichiditatii nu au

identificat deficite de lichiditate in banci;

- expunerea sectorului bancar la riscul de piatd a fost scdzuta in contextul ratelor de dobanda de dobanda joase, desi in

crestere, si mentinerii pozitiei valutare deschise in limitele reglementate;

- ratele efective aplicate la creditele noi in MDL acordate s-au majorat in cazul creditelor destinate persoanelor fizice si s-au
mentinut la acelasi nivel in cazul creditelor destinate persoanelor juridice, concomitent s-au majorat ratele efective aplicate

la depozitele noi acceptate de la ambele categorii de clienti;

- ratele de dobanda pe piata VMS au fost cvazistabile in primele opt luni, osciland in jurul valorii de 5,00 la suta, dupad care

s-au plasat pe un trend rapid ascendent, determinat de modificarile operate asupra ratei de baza a BNM,;

- similar anilor precedenti, sectorul bancar autohton a inregistrat un nivel scazut al riscului de contagiune directa din

punctul de vedere al plasarilor interbancare atat in bancile autohtone, cat si in bancile din strainatate;

- portofoliile de credite ale bancilor raman a fi diversificate, indicatorul de concentrare fiind sub nivelul maxim admisibil
estimat, principalele expuneri fiind orientate spre comert (21,5% din portofoliu), procurarea/constructia imobilului

(20,3%), creditele de consum (18,6%) si agricultura si industrie alimentara (13,4%);

Sectorul de creditare nebancard si-a reluat ritmul de crestere pe toate subcomponentele dupa stagnarea din 2020. Gradul
inalt de concentrare a pietei OCN persistd in continuare, cotele in piatd a celor mai mari 10 OCN mentinandu-se practic la
acelasi nivel comparativ cu anul precedent, iar cea mai mare companie a depasit cele mai mici 6 banci dupa portofoliul de

credite. Principalele riscuri identificate aferente sectorului de creditare nebancara raman a fi:

- ponderea creditelor atasate la cursul valutei acordate persoanelor fizice prezinta in continuare un risc semnificativ
pentru debitorii care nu sunt asigurati natural de riscul valutar; considerand cd riscul valutar afecteaza concomitent toti

debitorii sectorului financiar, materializarea acestui risc poate avea un caracter sistemic ;

- contagiunea indirecta intre sectorul bancar si sectorul organizatiilor de creditare nebancara in contextul lipsei
informatiilor privind indatorarea totala a debitorului rimane un risc cu potential ridicat care se poate realiza prin
indatorarea rapida si fragilizarea situatiei financiare a populatiei, cu posibilitatea pauperizdrii in cazul unei crize financiare

si a transmiterii in lant a blocajelor financiare.



Activitatea companiilor de asigurare a inregistrat cresteri pe principalele componente, totusi cu toate cd numadrul de
contracte de asigurare s-a majorat cu %4 fata de 2020, componenta structurala a tipurilor de asigurari nu a inregistrat
schimbari semnificative fiind in mare parte (65,2 la sutd) reprezentata de contractele de asigurare privind raspunderea

civila auto.

Activitatea AEI pe parcursul anului 2021 a avut evolutii pozitive si riscuri moderate. In perioada analizat a continuat
consolidarea pietei, cresterea imprumuturilor acordate si depunerilor atrase. Calitatea imprumuturilor acordate de AE se

mentine sub nivelul prepandemic, iar gradul de indatorare a AEI este unul scazut.

Activitatea prestatorilor de servicii de plata nebancari a inregistrat o usoara diminuare a numarului operatiunilor de plata,
pe cand valoarea acestora a crescut. Pe parcursul anului 2021 se constatd o crestere a activelor si a capitalului propriu
detinute de prestatorii de servicii de plata nebancari cu 18,5 si respectiv cu 8,8 la sutd. Au fost intreprinse in continuare

masuri de consolidare a cadrului de supraveghere si reglementare a acestui segment financiar.

Politica macroprudentiala

Socurile externe cu care s-a confruntat Moldova in perioada analizatd, in special socul cauzat de cresterea dramatica a
preturilor la gaz, carburanti si energia electricd, au capacitatea de a afecta stabilitatea financiard pe mai multe filiere. La
finele anului 2021 situatia sectorului financiar era una stabila si rezilienta, fara riscuri sistemice iminente. Sectorul bancar
ramane in continuare pregatit sa asigure buna functionare a economiei nationale si a unui nivel sustinut de crestere

economica.

Politica macroprudentiald a fost in continuare promovatd prin aplicarea principalelor instrumente macroprudentiale

disponibile - amortizoarele de capital pentru banci.

Asadar, la finele anului 2021 s-a constatat cd activitatea economica a revenit la valori pozitive, calitatea activelor bancilor nu
s-a deteriorat semnificativ, activitatea de creditare bancara s-a accelerat considerabil, iar situatia epidemiologica din tard
generata de Covid-19 nu a prezentat riscuri capabile sd afecteze functiile critice ale bancilor. Luand in considerare cele
mentionate, au fost intrunite conditiile necesare pentru anularea permisiunii temporare acordate bancilor, iar bancile
urmau sd se conformeze cerintelor privind nivelul amortizorului de conservare a capitalului (2,5 la sutd din cuantumul

expunerii la risc) nu mai tarziu de 31.12.2021.

Dinamica raportului credit/PIB continud sa se apropie de tendinta sa pe termen lung, evolutie sustinuta de accelerarea
creditdrii sectorului privat de citre binci pe fundalul unei dinamici mai temperate a PIB-ului. In aceste conditii, rata

amortizorului anticiclic de capital pentru Republica Moldova a fost mentinuta la nivelul de 0 la suta.

Cerintele fata de nivelul amortizorului de risc sistemic s-au mentinut la nivelul similar celor in vigoare incepand cu 2018 -

1,0 la sutd sau 3,0 la sutd, in dependentd de structura actionariatului bancii.

In vederea diminudrii probabilitatii de manifestare a unor dificultati financiare din partea bancilor sistemice si reducerii
hazardului moral al acestora, BNM a stabilit rate ale amortizorului O-SII, pe baza individuald, in functie de scorul® acumulat

de fiecare banca - de la 0,5Ia suta panad la 1,5 Ia sutd, in dependentd de importanta bancii sistemice.

In anul 2021 si-a continuat activitatea Comitetul National de Stabilitate Financiard (CNSF), reunindu-se in sedinte pentru a

discuta evolutiile si riscurile din sectoarele bancar si nebancar.

Evolutii recente si perspective

Pe parcursul anului 2021 a continuat activitatea de perfectionare a cadrului normativ care reglementeazd activitatea

bancilor, organizatiilor de creditare nebancara si a sectorului asigurdri, serviciile de platd dar si activitatea altor segmente



ale sistemului financiar. Printre cele mai importante modificari a fost stabilirea unui cadru normativ comprehensiv pentru
implementarea efectivd a procesului de evaluare a adecvarii lichiditatii interne in banci (Intenal Liquidity Adequacy
Assessment Process, ILAAP). In domeniul serviciilor de plata, a fost parcursi o serie de etape ale procesului de legiferare pe
marginea proiectului de Lege nr. 199/MF/BNM/2020 care isi propune transpunerea in legislatia nationala a prevederilor

Directivei UE 2015/2366 privind serviciile de plata in cadrul pietei interne (conform uzantelor internationale - PSD2).

In 2021, au fost intreprinse mai multe activititi in contextul limitdrii supraindatorarii consumatorilor (debitorilor-persoane
fizice). BNM si CNPF si-au continuat actiunile comune in vederea implementarii instrumentelor macroprudentiale de
corelare a creditdrii cu capacitdtile financiare ale debitorului pe principalele segmente ale sistemului financiar - sectorul
bancar si sectorul de creditare nebancard prin OCN. In acest sens, ambele autorititi au elaborat proiecte de regulamente,
orientate spre reglementarea creditdrii responsabile a consumatorilor. Proiectele contin prevederi privind evaluarea
bonitdtii consumatorilor de credite si stabilesc limitele principalelor instrumente macroprudentiale, destinate debitorilor -
raportul dintre credite si garantii, raportul dintre serviciul datoriei si venituri si maturitatea creditelor. Ambele proiecte au
fost expuse spre consultare publica in luna februarie 2022 si aprobate in luna mai 2022, cu intrarea in vigoare la 1iulie 2022

pentru banci si 1 septembrie 2022 pentru OCN.

De asemenea, in Raport au fost descrise tendinte si reglementari internationale aferente riscurilor derivate din schimbarile
climatice. La nivel global, schimbarile climatice au fost identificate de cativa ani ca o sursa de risc sistemic, cu potentiale
consecinte grave atat pentru institutiile financiare, cat si pentru pietele financiare. Una din principalele concluzii este ca
companiile financiare si nefinanciare trebuie sa ia in considerare riscul climatic in cadrul existent de gestionare a
riscurilor, iar sistemul financiar detine un rol determinant in realocarea masiva a resurselor financiare pentru
transformarea economica. Suplimentar la crearea unui cadru de gestionare a riscurilor derivate din schimbarile climatice,

un accent aparte este pus pe dezvoltarea capacitdtilor in domeniul testdrilor la stres legate de schimbarile climatice.

Evolugiile in 2022

Conditiile aferente stabilitatii financiare s-au deteriorat semnificativ pe fundalul evolutiilor de la inceputul anului 2022,
expunand economiile din intreaga lume, afectate de pandemie, la socuri mari inflationiste i la un sir de incertitudini.
Situatia macroeconomicd a inceput sd se deterioreze rapid la finele anului 2021, determinata de cresterea preturilor la
resurse energetice care a cauzat, la randul sdu, cresterea preturilor pentru majoritatea categoriilor de bunuri si servicii.
Suplimentar la aceste evolutii nefavorabile, conflictul armat din regiune si sanctiunile impuse Federatiei Ruse au
determinat cresterea in continuare a preturilor pentru resursele energetice si deteriorarea canalelor de aprovizionare.
Efectele negative ale conflictului armat din statul vecin s-au resimtit, materializandu-se intr-un numar sporit de cereri de
retragere a depozitelor bancare. Fenomenul a fost de scurtd duratd, iar lichiditdtile semnificative detinute de banci le-au
permis s satisfaca cererile receptionate. In conditiile descrise, deja este clar cd rispunsurile bancilor centrale la socurile
inflationiste conduc la inasprirea conditiilor de creditare si stimuland economisirea vor incetini cresterea economica

pentru anul curent.

1. Indicele activitdtii pe piata imobiliard reprezintd un indice in lant, calculat pe baza datelor trimestriale aferente

numadrului de tranzactii imobiliare inregistrate de cdtre Departamentul cadastru al Agentiei Servicii Publice.

2. Sondajul privind comportamentul financiar al companiilor nefinanciare s-a efectuat de Banca Nationala pe un esantion
de 351 de companii si a cuprins 33 de intrebari din 3 dimensiuni - aspecte generale despre respondent, rezultatele financiare

ale companiei, accesul si sursele de finantare.

3. Se calculeaza conform Metodologiei de identificare a societatilor de tip O-SII din Republica Moldova, aprobate prin

Hotararea Comitetului executiv al BNM nr.192/2018.
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