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LISTA ABREVIERILOR

AEl Asociatie de economii si imprumut

BNM Banca Nationald a Moldovei

BNS Biroul National de Statistica al Republicii Moldova
CBN Certificate ale Bancii Nationale a Moldovei

CERS Comitet European pentru Risc Sistemic

CNPF Comisia Nationald a Pietei Financiare

CSI Comunitatea Statelor Independente

DBTR Sistemul de decontare pe baza bruta in timp real
DCU Depozitarul Central Unic al Valorilor Mobiliare

DEPPG  Datoria externa publica si public garantata

DST Drepturi speciale de tragere (XDR)
DSTI Raportul serviciului datoriei la total venit (debt service to income)
EUR Moneda unica europeana (euro)

FGDSB  Fondul de garantare a depozitelor in sistemul bancar

FMI Fondul Monetar International

FX Valutad strdina

HCE Hotararea Comitetului executiv al BNM

IFRS Standardul International de Raportare Financiara
IHH Indicele Herfindahl-Hirschman

LTV Raportul credite la valoarea gajului (loan-to-value)
MDL Leu moldovenesc

MF Ministerul Finantelor

O-SII Societate de importanta sistemica

oS Obligatiuni de stat

PIB Produsul intern brut

PVD Pozitia valutara deschisa

RM Republica Moldova

RO Rezerve obligatorii

ROA Rentabilitatea activelor

ROE Rentabilitatea capitalului

SAPI Sistemul automatizat de plati interbancare

SIC Sistemul de inscrieri in conturi a valorilor mobiliare
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UE Uniunea Europeana

USD Dolar S.U.A.

VBS Venitul bugetului de stat
VMS Valori mobiliare de stat
NOTE

Raportul asupra stabilitdtii financiare a fost elaborat in cadrul Directiei stabilitate financiard sub coordonarea
domnului prim-viceguvernator Vladimir Munteanu.

Colectivul de elaborare a Raportului multumeste colegilor din Departamentul piete financiare, Departamentul
sisteme de pldti, Departamentul reglementare si autorizare, Departamentul politica monetard, Departamentul
supraveghere bancard, Departamentul raportadri si statisticd si Directia managementul continuitatii activitatii,
securitatii informatiei si supraveghere in tehnologii informationale, pentru informatia si comentariile transmise.

Raportul a fost analizat de Comitetul Executiv al Bancii Nationale a Moldovei si aprobat in sedinta din data de 08
noiembrie 2019.
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SINTEZA

Pe parcursul anului 2018, sistemul financiar
al RM a fost caracterizat de un nivel inalt
de rezilientd si, in acelasi timp, de evolutii
neuniforme ale riscurilor cu care se confrunta.

Pe fundalul unei cresteri economice
marcate de vulnerabilitati interne (majorarea
deficitului balantei de plati, inflatie volatila) si
externe (tensiuni comerciale internationale,
Brexit-ul), sistemul financiar contribuie destul
de modest la redresarea situatiei economice.
Totodatd, asistam la revenirea procesului
de creditare din partea bancilor pe un trend
pozitiv. Creditarea populatiei (persoanelor
fizice) a avut dinamici ascendente, finantdrile
fiind acordate atat de sectorul bancar, cat si de
cel nebancar. De asemenea, pe parcursul anului
a luat amploare fenomenul creditarii ipotecare.

Sectorul bancar a realizat performante
financiare satisfacatoare, mentinandu-si
pozitiile solide de profitabilitate si solvabilitate.
Bancile si-au pastrat gradul de capitalizare
adecvat in procesul de tranzitie la cerintele
Basel I1I. In aceasta perioada au avut loc
modificari in structura actionariatului bancar,
la trei banci au venit actionari internationali de
calitate.

Pe parcursul anului 2018, bancile au
inregistrat un nivel favorabil de lichiditate, iar
excedentul de lichiditate din sectorul bancar
nu a crescut semnificativ pe fondul activizarii
directionarii activelor lichide pentru creditare,
astfel, anul precedent reprezentand o perioada
de revenire a gradului de intermediere bancara
la tendinte pozitive. Cu toate acestea, nivelul
ridicat al lichiditatilor duce la persistenta
unor riscuri complementare, in consecinta,
mentinerea mijloacelor disponibile in active
lichide in detrimentul creditarii economiei
reale are efecte pe termen mediu asupra
cresterii economice si ar putea determina
materializarea riscurilor inflationiste viitoare,
legate de posibila accelerare a creditdrii
cu directionarea mijloacelor respective in
economie intr-o perioada scurta de timp.

Evolutia accelerata a sectorului de
creditare nebancara a continuat, iar creditarea
nebancara a populatiei a crescut intr-un
ritm superior creditdrii bancare si cresterii
economiei nationale. Aceasta tendinta creeaza
premise pentru acumularea riscurilor in

sectorul de creditare nebancara si pentru
cresterea nivelului general de indatorare a
populatiei. Riscul de credit aferent creditelor
atasate la valutd straind ramane a fi un risc
major care poate contribui la cresterea
expunerii debitorilor, la fragilizarea situatiei
lor financiare si, respectiv, la cresterea riscului
de nerambursare a imprumuturilor in cazul
fluctuatiilor nefavorabile a cursului valutar.

Conditiile stabilite pe piata financiara
denotd importanta alinierii cerintelor de
reglementare si supraveghere aplicabile
sectoarelor bancar si nebancar la standardele
si practicile internationale din domeniu.

Per general, anul 2018 este caracterizat prin
numeroase realizari in contextul consoliddrii
stabilitatii financiare. Printre acestea putem
enumera ajustarea cadrului de reglementare
si supraveghere bancarad la Basel III, aprobarea
Legii cu privire la Comitetul National de
Stabilitate Financiard, imbunadtatirea schemei
de garantare a depozitelor bancare si cresterea
plafonului de garantare la 20 mii lei in prezent
sila 50 mii din anul 2020 si aprobarea Legii cu
privire la organizatiile nebancare de creditare.
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1. CONTEXTUL ECONOMIC SI REAL

1.1. Evolugii economice

Pe parcursul anului 2018, economia RM a fost
influentatd de un sir de factori interni §i externi,
precum: cresterea economicd in spatiul UE (+2,1
la sutd) si a tarilor- principali parteneri din
spatiul CSI' (+3,0 la sutd), implementarea noilor
reglementadri conform standardelor Basel III,
aprecierea monedei nationale in raport cu EUR
si USD, precum si majorarea internationald a
preturilor la materia primd (produse alimentare
si energetice), cresterea moderatd a volumului
remiterilor personale ca valoare absoluta etc.

Tabelul 1.1.1. Principalii indicatori macroeconomici

ai RM

Denumirea indicatorului Valoarea in 2018 g’leo;l(i)gcare fata

PIB, preturi curente 192 278 mil. MDL +4,0%
Rata anuala a inflatiei 0,9% -6,6 p.p.
Rata de schimb MDL/USD 17,1002 +0,2%
Rata de schimb MDL/EUR 19,5212 -4,4%
Activele de rezerva 2995,2 mil. USD +6,8%
Deficitul Bugetului Public National -1612,0 mil. MDL 40,9%
Datoria de stat 52 012,5 mil. MDL +0,7%
Soldul contului curent? -1211,37 mil. USD +118,1%
xporturs de bunurt gt semict 541% “40pp.
i(e)ggia investitionala internationala -4198.1 mil. USD 29,6 %
Rata somajului 3,0% -1,1p.p.
Remiterile personale / PIB 15,2% -0,9 p.p.

Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNM, BNS

tarifare dintre China si SUA, de perturbatiile
politice din spatiul European legate de procesul
de iesire a Marii Britanii din UE, precum si de
conditiile financiare nefavorabile din regiunea
Americii Latine.

In spatiul UE, cresterea economica
continua, insa cu un ritm mai redus. Astfel,
la finele anului 2018, cresterea anuala atinge
valoarea de 2,1, fiind cu 0,6 p.p. inferioara
celei inregistrate in anul precedent. Brexit-
ul constituie factorul decisiv in temperarea
cresterii economice la nivelul UE.

Figura 1.1.1. Cea mai pronuntatd crestere anuald a
PIB la finele anului 2018 a fost inregistratd in grupul
economiilor emergente
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor FMI

In anul 2018, PIB al RM a inregistrat o
crestere in termeni reali de 4,0 la suta, aceasta

Pe parcursul ultimilor 6 ani, economia globald
a inregistrat o crestere anuala robusta,

atingand valoarea de 3,6 la suta in anul 2018.

In mare parte, cresterea a fost conditionatd de
evolutiile pozitive din primul semestru 2018 si
se datoreaza cresterii economiilor emergente
din Asia, in particular cresterii generate de
activizarea semnificativa a cererii interne

in India si de aprecierea pretului la petrol in
economiile exportatoare de petrol din regiunea
sud-africana si Orientul Mijlociu, precum si
cresterii sustenabile a economiei SUA urmare a
actiunilor de stimulare fiscala pentru sectorul
privat. Totodatd, in a doua jumadtate a anului au
fost inregistrate unele corectii adverse precum
cele cauzate de activizarea distorsiunilor

1 in cadrul analizei, principalii parteneri din CSI sunt
Rusia, Ucraina si Belarus
2 Indicatorii Conturilor Internationale (BP, PII, DE) sunt

calculati conform metodologiei MBP6.

Figura 1.1.2. Cresterea PIB in anul 2018 a inregistrat
un nivel mai scdzut, urmare a performantei reduse a
factorilor determinanti
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNS

dinamica fiind cu 0,7 puncte procentuale
inferioara celei din anul 2017 (Figura 1.1.2).
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Cresterea economica a fost mai pronuntata
din trimestrul I, urmare a activizarii
sectorului comertului cu amanuntul si a
sectorului constructiilor incepand cu finele
primului trimestru al anului, mentinandu-
se un nivel inalt de performantd pand la
sfarsitul perioadei de raportare. In acelasi
timp, contributii pozitive, dar mai reduse
au fost generate de cresterea din sectoarele
industriei (industria prelucratoare, productia
si furnizarea de energie electrica si termica),
sectorul agriculturii, silviculturii si pescuitului,
precum si din sectorul informatiilor si
comunicatiilor.

In anul 2018, venitul disponibil al
populatiei a cunoscut o dinamicad favorabila,
atingand nivelul de 2 383,1 MDL pe luna per
persoanad, in crestere cu 6,2 la sutd fata de anul
precedent. Aceasta crestere a fost determinata,
preponderent, de veniturile din activitatea
salariala si prestatiile sociale, astfel structura
principalelor componente ale venitului
disponibil ramanand neschimbata. Totodata,
ritmul de crestere a veniturilor disponibile a
fost inferior celui inregistrat in 2017 cu 2,8 p.p.

In anul 2018, rata medie a inflatiei a
constituit 3,11a sutd, cu 3,5 puncte procentuale
mai putin decat in anul 2017. Pe parcursul
anului, rata anuala a inflatiei a inregistrat o
evolutie descendentd, diminuandu-se de la 6,0
la sutd in luna ianuarie 2018 pana la 0,9 la suta
in luna decembrie 2018 (Figura 1.1.3). Pentru
anii 2019-2020 se anticipeaza o traiectorie
ascendenta pana la finele anului 2019 a ratei
medii a inflatiei, cu diminuarea ulterioara pana
la finele orizontului de prognoza. Incepand
cu trimestrul IV 2019, rata anuala a inflatiei
se va plasa deasupra intervalului de variatie,
continuand trendul ascendent si in trimestrul
IV 2019.

Indicatorii bugetului public national au
inregistrat cresteri nominale pe parcursul
anului 2018, iar deficitul bugetului public
national a constituit 1612,0 mil. MDL sau
0,9 la suta din PIB. Deficitul bugetar s-a
majorat comparativ cu anul 2017, atat in valori
nominale, cat si ca pondere PIB (Figura 1.1.4).

Figura 1.1.4. Indicatorii bugetului public national in
2018 au descrescut in raport cu PIB
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNS

1.2 Datoria de stat

Conform datelor MF la situatia din 31
decembrie 2018, indicatorii de sustenabilitate
ai datoriei de stat se incadreazd in limite
recomandate si nu produc riscuri aditionale
asupra stabilitdtii macroeconomice a tdrii.

Ponderea datoriei de stat in PIB s-a micsorat
cu 1,8 p.p. comparativ cu situatia de la finele
anului 2017, iar ponderea serviciului datoriei de
stat In veniturile bugetului de stat a inregistrat
o diminuare de 1,6 p.p. (Figura 1.2.1).

Figura 1.1.3. Rata anuald a inflatiei s-a plasat pe o
traiectorie descendentd pronuntatd, in 2019 antic-
ipandu-se ascensiunea ratei anuale a inflatiei
16% —Tinta inflatiei

—Rata anuala a inflatiei
14% 13,4%
2%
10%
8%

6%

—4.8%
4%

2%

0%

2019

2014 2020

Sursa: BNM
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Figura 1.2.1. Datoria de stat s-a majorat cu 0,7 la sutd
fatd de anul precedent si a constituit 52 012 mil. MDL
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor MF
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Soldul datoriei de stat a constituit 52 012,5
mil. MDL, majorandu-se cu 352,2 mil. MDL
sau cu 0,7 la suta fata de sfarsitul anului 2017
din contul majorarii soldului datoriei de stat
interne cu 480,1 mil MDL (Figura 1.2.1). In
acelasi timp, soldul datoriei de stat externe s-a
diminuat cu 127,8 mil. MDL. Majorarea soldului
datoriei de stat interne a fost conditionatd de
finantarea interna neta pozitiva a VMS emise
pe piata primara pe parcursul anului, dar si
de completarea rezervei de lichiditati prin
emiterea in lunile martie si septembrie 2018 a
obligatiunilor cu dobanda fixa in suma de 253,5
mil. MDL de catre MF.

Figura 1.2.2. Serviciul datoriei de stat s-a diminuat in
raport cu veniturile totale ale bugetului de stat
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor MF

Emisiunile de VMS

In 2018, MF a operat unele modificiri in
politica de emisiuni, urmare a faptului ca
finantarile din exterior au fost sub nivelul
prognozat in anul 2018 (0,9 mld. MDL din
cele 2,8 mld. MDL prognozate) si a intentiei
emitentului de a impulsiona dezvoltarea
pietei secundare a VMS Astfel, bonurile de
trezorerie de 91,182 si 364 zile au fost propuse
spre vanzare, saptamanal in primul trimestru
al anului si bilunar incepand cu luna aprilie,
in volume majorate gradual pana la finele
anului. OS cu dobanda flotantd cu scadenta la 2
ani au fost propuse la licitatiile derulate lunar
pe parcursul anului intr-un cuantum similar
celui din anul precedent - 15 mil. MDL. Intentia
MF de a majora perioada medie de maturitate
a VMS, precum si cresterea interesului
investitorilor pentru VMS cu scadenta mai
mare a determinat includerea obligatiunilor
cu rata fixa a dobanzii cu scadenta la 5 ani. OS
cu ratd fixa a dobanzii au fost propuse spre
vanzare lunar in volume a cate 40 mil. MDL
pentru OS cu scadentele la 2 si 3 ani si 10 mil.
MDL pentru OS cu scadenta la 5 ani.

Figura 1.2.3. Volumul VMS emise prin intermediul lici-
tatiilor si-a continuat trendul descendent in anul 2018
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Sursa: BNM

De asemenea, in scopul imbunatatirii
gestionarii datoriei de stat, precum si evitarii
presiunilor sezoniere in asigurarea surselor
de finantare pentru acoperirea deficitului
bugetar, dar si pentru a reduce riscul de
refinantare a datoriei de stat si riscurile legate
de disponibilitatea de lichiditdti, MF a decis
crearea unei rezerve de lichiditati (cash buffer)
prin emiterea a trei tipuri de OS de 2,3 si 5 ani
in luna martie si septembrie.

Figura 1.2.4. Concomitent cu scoaterea din circulatie a
OS cu scadenta la 1 an, au fost introduse OS cu sca-
dentala 5 ani
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor MF
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Diminuarea ratelor de dobanda aferente
VMS plasate pe piata primard a afectat
interesul investitorilor pentru aceste
plasamente, raportul dintre volumul ofertelor
depuse si volumul anuntat spre plasare per
ansamblul anului 2018 s-a diminuat usor,
constituind 1,3. MF a reusit sa atraga din piata
10 046,2 mil. MDL, sub valoarea programata de
10 790,0 mil. MDL.

Principalele tipuri de riscuri asociate
costului datoriei de stat a RM identificate drept
riscuri de piata sunt:
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1) Riscul valutar;
2) Riscul de refinantare;

3) Riscul ratei dobanzii

Riscul valutar

Riscul valutar este unul din principalele
categorii de riscuri asociate portofoliului
datoriei de stat, afectand atat costul, cat si
volumul acesteia. La finele anului de referinta,
55,7 1a suta din portofoliul datoriei de stat ii
revine datoriei de stat externe (Figura 1.2.5),
in totalitate denominati in valuti. In 2018,
ponderea datoriei de stat externe s-a diminuat
cu 0,6 p.p. pe fundalul majorarii datoriei de
stat interne.

Figura 1.2.5. Datoria de stat in valutd nu a suferit
modificdri structurale pe parcursul anului 2018
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor MF

Structura datoriei de stat pe monede,
cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiaza vulnerabilitatea portofoliului
datoriei de stat fata de EUR si USD, ceea ce
implicd necesitatea monitorizarii continue a
riscului valutar. Astfel, ponderea datoriei de
stat in EUR si USD reprezinta 45,6 la suta din
portofoliul datoriei de stat (Figura 1.2.5).

Riscul de refinantare

Profilul rambursarii datoriei de stat interne
si externe

Prognoza pentru profilul rambursarii
datoriei de stat interne denotd varful de plata
in anul 2019, conditionat de faptul ca datoria de
stat interna este caracterizata, preponderent,
de termenul de rambursare scurt (panala
an, inclusiv). Conform datelor MF, in anul 2019
urmeaza a fi rambursate VMS cu maturitatea

de doi ani emise in scopul credrii rezervei de
lichiditati in luna martie 2017, dar si VMS cu
maturitatea de 3 ani. Segmentul de datorie de
stat interna pe termen scurt ce urmeazd a fi
refinantat in fiecare an prin noi emisiuni de
VMS reprezinta un risc semnificativ pentru
bugetul de stat, in contextul unor eventuale
majordri ale ratelor de dobanda pe piata
interna.

Analiza datoriei de stat externe arata
0 majorare a cuantumului platilor spre
rambursare catre anul 2020, dupa care se
prognozeaza o diminuarea treptata pana in
anul 2023. Incepand cu anul 2023, datoria de
stat externd va avea un grad semnificativ mai
redus de volatilitate.

Figura 1.2.6. Prognoza rambursdrii datoriei de stat
interne denotd pozitia dominantd a datoriei pe termen
scurt, in timp ce rambursarea datoriei de stat externe
va atinge punctul culminant in anul 2020
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Sursa: MF
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Perioada medie de maturitate si datoria
scadentd intr-un an

La situatia de la finele anului de raportare,
371a suta din datoria de stat internd urmeaza
sa ajunga la scadentd in decurs de un an, ceea
ce anticipeazd acumularea de risc de ratd a
dobanzii la ulterioara finantare a deficitului
bugetului de stat.

Comparativ cu anul precedent, datoria
de stat interna scadentad in decurs de un an
s-a diminuat cu 1,3 p.p, ceea ce se explica
prin majorarea ponderii obligatiunilor cu
maturitatea de 2 si 3 ani in circulatie, dar si
prin emisiunea obligatiunilor cu maturitatea
de 5 ani. Totodata, perioada medie de
maturitate s-a diminuat cu 6 luni.
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Datoria de stat externa, datorita
instrumentelor pe termen lung se incadreaza
in limite sigure, astfel incat 7,8 la suta din
aceasta urmeazad sa ajungad la scadenta in
decurs de un an.

Figura 1.2.7. Perioada medie de maturitate a datoriei
de stat s-a diminuat cu circa 4 luni
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Sursa: Elaborat de BNM in baza datelor MF

Riscul ratei dobanzii

La situatia din 31 decembrie 2018, datoria
de stat interna a fost formata din 65,7 la
suta (+2,9 p.p fata de anul precedent) datorie
purtatoare de rata a dobanzii fixa. Majorarea
respectiva a fost conditionata inclusiv de faptul
cda in luna martie 2018 MF in premiera a emis
obligatiuni de stat cu maturitatea de 5 ani.
Astfel, la sfarsitul anului 2018, instrumente cu
rata dobanzii fixa si termenul de circulatie mai
mare de un an sunt OS cu maturitatea de 2, 3 si
5 ani, dar si VMS emise pentru executarea de
catre MF a obligatiunilor de plata derivate din
garantiile de stat.

Analizand structura datoriei de stat externe
pe tipuri de rata a dobanzii, se constata o
crestere usoard a ponderii datoriei de stat
externe cu rata dobanzii fixa pe parcursul
ultimului an, constituind, la finele anului,
29,2 la suta din totalul datoriei de stat externe

(+4,4 p.p.).

In ce priveste datoria de stat totald,
ponderea datoriei cu rata dobanzii flotanta
reprezinta circa 31,5 la suta si reflecta o
majorare cu 1,2 p.p. comparativ cu sfarsitul
anului 2017. Ponderea relativ inaltd a datoriei
cu rata dobanzii flotanta in portofoliul datoriei
de stat se datoreazd atat datoriei de stat
externe, cat si datoriei de stat interne, care din
cauza instrumentelor cu maturitatea de pana la
un an prezintd un risc al ratei dobanzii, precum
siun risc de refinantare pronuntat.

Figura 1.2.8. Datoria de stat este acordatd, in mare
parte, cu dobanda fixa
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Perioada medie de refixare’ si datoria ce
urmeazad a fi refixatd intr-un an.

Datoria de stat interna este expusa intr-o
proportie mai mare riscului ratei dobanzii,
intrucat 37,7 la suta din datoria de stat
internd urmeaza sa fie refixata la rate noi ale
dobanzilor in decurs de 1an. Astfel, o majorare
aratelor dobanzilor la VMS pe piata interna va
afecta direct costurile aferente datoriei de stat.
Datoria de stat interna a inregistrat la situatia
din 31 decembrie 2018 o micsorare a perioadei
medie de refixare cu 0,6 ani, iar datoria cu rata
dobanzii ce urmeaza a fi refixata in decurs de
un an s-a majorat cu 1,2 p.p.

1 Indicatorul ,,Perioada medie de refixare” este cu atat
mai sigur cu cat detine o valoare mai mare, la fel ca si indicatorul
riscului de refinantare - perioada medie de maturitate.
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Datoria de stat externad cu rata dobanzii ce
urmeaza a fi refixatd la conditii noi de piata
in decurs de un an a constituit 35,11a suta din
soldul datoriei de stat externe, cu 4,9 p.p. mai
mult comparativ cu situatia de la sfarsitul
anului 2017, iar ratele de dobanda aferente
datoriei de stat externe sunt refixate, in medie,
in decurs de 6,7 ani. Tendinta ascendentd
a datoriei de stat externe ce urmeazad a fi
refixata in decurs de un an se datoreaza atat
rambursarii imprumuturilor cu rata fixa
a dobanzii pe parcursul anului 2018 catre
creditori precum Guvernul Romaniei, FMI, cat
si celor mai recente debursari de la creditori
precum Banca Europeana de Investitii, Banca
Europeanad pentru Reconstructie si Dezvoltare,
Banca Internationala pentru Reconstructie
si Dezvoltare, imprumuturi ce implica o rata
flotanta a dobanzii.

In ce priveste datoria de stat in ansamblu,
perioada de refixare a intregului portofoliului
este de aproximativ 7,5 ani (in descrestere
cu 0,5 ani comparativ cu 2017), totusi 36,2 la
sutd din aceasta urmeaza a fi refixata la rate
noi ale dobanzilor in decurs de 1 an, astfel
evidentiindu-se expunerea portofoliului
datoriei de stat la riscul ratei dobanzii.

Figura 1.2.9. Datoria de stat externd prezintd acu-
mulare de risc de refixare a ratei dobanzii pe fondul
rambursdrii imprumuturilor cu dobdandd fixd
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1.3. Evolugii ale sectorului extern

Deficitul contului curent al balantei de plati
a RM a continuat sd se adanceascd si in anul
2018, pe fundalul majordrii intr-un ritm mai
rapid a importurilor. Soldul negativ al pozitiei
investitionale internationale s-a deteriorat
cu 29,6 la sutd, iar datoria externd brutd s-a
majorat, in valoare absolutd, cu 7,0 la sutd fatd
de inceputul anului 2018.

In anul 2018, soldul contului curent al

balantei de pldti a RM a inregistrat un deficit
de 1211,4 mil. USD, ce s-a dublat comparativ
cu cel consemnat in anul 2017 (Figura 1.3.1).
Astfel, raportat la PIB, deficitul a constituit 10,6
la suta, in crestere cu 4,9 puncte procentuale
comparativ cu anul 2017. Sursa deficitului
contului curent a fost traditional comertul
exterior cu bunuri, celelalte componente
inregistrand solduri excedentare in crestere,
cu exceptia veniturilor primare, al caror sold
pozitiv a inregistrat o usoara diminuare.
Figura 1.3.1. Contul curent s-a deteriorat din cauza
adancirii deficitului balantei comerciale
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Deficitul comertului exterior cu bunuri
inregistrat in balanta de plati a constituit
3294,0 mil. USD, agravandu-se cu 28,7 la suta,
deoarece importurile au crescut mai mult
(+19,1 1a suta) decat exporturile (+5,8 la suta),
comparativ cu anul 2017.

Majorarea importurilor a fost
conditionatd, in principal, de inviorarea
activitatii investitionale, ce a rezultat in
cresterea importurilor de bunuri de capital
si intermediare. De asemenea, la majorarea
importurilor a contribuit cresterea veniturilor
disponibile ale populatiei (legatd de sporirea
remiterilor personale si a salariilor, precum
si relaxarea, incepand cu octombrie 2018,

a politicii fiscale (setarea ratei unice a
impozitului pe venit la nivelul de 12 ]a suta si
majorarea scutirilor personale)).

Exporturile, pe de o parte, au fost
influentate pozitiv de cererea principalelor
tari-partenere, care au inregistrat cresteri
economice. Pe de altd parte, in a doua
jumadtate a anului 2018, exporturile au avut
o dinamica negativd, manifestatd atat prin
diminuarea preturilor la bunurile exportate
(in ultimul trimestru al anului), cat si prin
scaderea volumelor fizice. Din punct de vedere
geografic, exporturile de bunuri in UE s-au
majorat cu 9,0 la sutd, in CSI - s-au diminuat cu
10,1 la sutd. Importurile de bunuri din UE s-au
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majorat cu 17,8 la suta, din CSI - cu 21,4 la suta.

Contul de capital a consemnat un sold
negativ de 35,94 mil. USD, ce s-a deteriorat cu
68,4 la suta fata de anul 2017. Soldul contului
de capital a fost determinat de iesirile nete de
capital inregistrate de sectorul privat (57,28
mil. USD), in timp ce intrdrile de asistenta
din exterior primita de administratia publica
pentru finantarea proiectelor investitionale au
constituit 21,24 mil. USD (+ 51,2 la suta).

Din cauza soldurilor negative ale conturilor
curent si de capital, economia nationala s-a
confruntat cu necesitatea de finantare externa
in suma de 12473 mil. USD (10,9 la suta in
raport cu PIB).

In anul 2018, contul financiar s-a soldat cu

intrari nete de capital in valoare de 1185,40 mil.

USD (Figura 1.3.2), ca rezultat al majorarii nete
a pasivelor rezidentilor fata de nerezidenti

cu 844,62 mil. USD (ca urmare a tranzactiilor
efective), concomitent cu scaderea activelor
financiare externe ale rezidentilor cu 340,78
mil. USD.

Figura 1.3.2. Contul financiar s-a soldat cu intrdri nete
de capital, ca rezultat al intrdrilor nete inregistrate la
investitii directe si alte investitii, in timp ce cresterea
activelor de rezervd a determinat iesiri de capital
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Pasivele s-au majorat, in special, ca urmare
a primirii de catre rezidenti a creditelor
comerciale si a avansurilor de la partenerii
nerezidenti, in sumad neta de 466,60 mil. USD.
De asemenea, pasivele au crescut datorita
majordrii nete a angajamentelor sub forma
de investitii directe cu 311,87 mil. USD (+102,0
la sutd fatd de anul 2017). La pasivele sub
formad de imprumuturi au fost inregistrate
trageri nete in suma de 95,50 mil. USD
(trageri - 516,11 mil. USD, rambursari - 420,61

mil. USD). Pasivele sub forma de numerar si
depozite au inregistrat o diminuare neta cu
22,34 mil. USD (determinata, in principal, de
retragerile de mijloace banesti de pe depozitele
nerezidentilor deschise in bancile rezidente).

Diminuarea activelor financiare externe
a fost determinata de scaderea neta a
activelor sub forma de numerar si depozite
cu 730,04 mil. USD (din care activele bancilor
licentiate s-au redus cu 3,00 mil. USD, iar
activele altor sectoare - cu 727,04 mil. USD).
Concomitent, activele oficiale de rezerva
ale BNM s-au majorat cu 235,53 mil. USD in
urma tranzactiilor efective. De asemenea, au
crescut cu 108,88 mil. USD activele sub forma
de credite comerciale si avansuri acordate de
rezidenti partenerilor comerciali nerezidenti.

Figura 1.3.3. Pozitia investitionald internationald am-
plifica soldul net debitor

6.000

4.000
. A0 Em_ Em_Em_ NN
2 B " 5 0 |
g -2.000

1935 2.095 -
-4.000 oo [

-4.198

-6.000 = [
-8.000 _—

2014 2015 2016 2017 2018

M Active pe termen scurt BMActivepe termen lung mmPasive pe termen scurt
[Pasive pe termen lung —-PII neta

Sursa: BNM

Pozitia investitionala internationalda a RM
la finele anului 2018 a ramas net debitoare sia
constituit -4 198,10 mil. USD (36,7 la suta relativ
la PIB), soldul negativ majorandu-se fata de
sfarsitul anului 2017 cu 29,6 la suta (Figura
13.3).

Activele financiare externe au insumat
554418 mil. USD, in scadere cu 3,0 la suta de
la inceputul anului, iar pasivele - 9 742,28 mil.
USD, in crestere cu 8,8 la suta.

Pasivele pe termen scurt au fost acoperite
prin activele pe termen scurt in proportie de
164,0 la sutd (-62,3 p.p. comparativ cu situatia
de la sfarsitul anului 2017).

Ponderea cea mai mare in stocul de active
financiare externe le-a revenit in continuare
activelor de rezerva (54,0 la suta). Pe parcursul
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anului 2018, stocul activelor oficiale de rezerva
s-a majorat cu 6,8 la suta comparativ cu stocul
de la inceputul anului, constituind 2 995,18 mil.
USD la 31.12.2018.

Volumul activelor oficiale de rezerva
corespunde tuturor criteriilor de suficienta:
(i) acoperirea a cel putin 3 luni de importuri
de bunuri si servicii (au acoperit 5,6 luni de
import efectiv); (ii) acoperirea integrala prin
rezerve a datoriei externe pe termen scurt (au
acoperit 138,2 la sutd); (iii) acoperirea a 20 la
sutd din masa monetara M2 (au acoperit 88,0 la
sutd); (iv) acoperirea a 100-150 la suta din suma:
30 la sutd din datoria pe termen scurt + 15 la
sutd din alte angajamente + 5 la suta din M2 +
5 la suta din exporturi de bunuri si servicii (au
acoperit 195,4 la sutad).

Datoria externa bruta.

La finele anului 2018, stocul datoriei
externe brute a RM a constituit 7 464,65 mil.
USD, ceea ce reprezinta 65,2 la suta raportat la
PIB. Aceasta s-a majorat cu 7,0 la suta in valoare
absoluta, dar a scazut cu 6,9 p.p. relativ la PIB
datorita PIB-ului in crestere.

Cea mai mare parte a stocului datoriei
externe brute 1i revine datoriei pe termen
lung (71,0 la suta). La finele anului 2018, datoria
externa pe termen lung a insumat 5 296,63 mil.
USD (+1,6 la sutad fata de 31.12.2017).

In anul 2018 a continuat totusi cresterea
accentuata a datoriei externe pe termen scurt
(+23,11a sutd fatd de 31.12.2017), care rezulta,
preponderent, din majorarea angajamentelor
externe sub forma de credite comerciale si
avansuri (acestea urmeaza sa fie stinse partial
prin livrari de bunuri/prestari de servicii).

La finele anului 2018, datoria externa
privata negarantatd s-a cifratla 5 525,76 mil.
USD, in crestere cu 11,1 la suta fata de finele
anului 2017. DEPPG a reprezentat 26,0 la suta
din totalul datoriei externe, insumand 1938,89
mil. USD (-3,0 la suta de la inceputul anului).

Indicatorii gradului de indatorare externa
au ramas in limitele plafoanelor stabilite de
Banca Mondiala si FMI', DEPPG a RM scazand
pana la 16,9 la sutd din PIB (Figura 1.3.5).

1 Plafoane indicative in baza scorului IDA CPIA (Country
Policy and Institutional Assessment) elaborat de Banca Mondiala.
n anul 2017, scorul RM s-a majorat pand la 3,74, astfel plafoanele
s-au stabilit la nivelul: 40 la suta pentru raportul dintre DEPPG si
PIB, 180 la sutd pentru raportul dintre DEPPG si exporturi, 250 la
suta pentru raportul dintre DEPPG si veniturile bugetului public
national, 15 la sutd pentru raportul dintre serviciul DEPPG si
exporturi si 18 la sutd pentru raportul dintre serviciul DEPPG si
veniturile bugetului public national.

Figura 1.3.4. DEPPG raportatd la veniturile bugetu-
lui public national a scdzut comparativ cu anul 2017,
situandu-se mult sub plafonul de 250 la sutd
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Figura 1.3.5. DEPPG raportatd la PIB a scdzut compar-
ativ cu anul 2017, situdndu-se mult sub plafonul de 40
la suta
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1.4. Sectorul imobiliar

In conditiile de suprasaturare cu oferte
de vanzare si locatiune a bunurilor imobile
pe parcursul anului 2018, preturile pe piata
imobiliard s-au pdstrat relativ constante, cu
unele corectii in trimestrul II1.

Pe parcursul anului 2018, principalii
factori de influentd asupra formarii pretului
bunurilor imobile si-au pastrat un nivel redus
de volatilitate. Astfel, pe piata primara, costul
mediu al unui metru pdtrat s-a mentinut la
nivelul de 522 EUR, cu deviatii nesemnificative.
Cererea pe piata internd s-a mentinut la nivel
relativ redus, in mare parte urmare a lipsei
cresterii numadrului populatiei. Totodatd, un
factor stimulatoriu pe piata bunurilor imobile
a fost introducerea programului de stat ,,Prima
casa”. Acesta a facilitat accesul la finantare a
potentialilor cumparatori, insa preponderent
acestia s-au orientat spre procurarea
imobilului pe piata secundara. Astfel, dinamica
vanzarilor constructiilor noi nu s-a modificat
in ciuda eforturilor depuse de dezvoltatori si
partial de stat.
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In acelasi timp, pretul unui metru patrat
de spatiu locativ in apartament la bloc locativ
in mun. Chisindu s-a plasat la nivelul de 522,0
EUR/m2, cu unele corectii in trimestrul IIT al
anului 2018 (Figura 1.4.1).

Figura 1.4.1. Evolutia pretului spatiului locativ in
apartamentele din mun. Chisindu nu a prezentat
devieri semnificative
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Comparativ cu finele anului 2017, pretul
unui metru pdtrat de apartament in mun.
Chisindu a inregistrat o diminuare doar cu 1
EUR/m2. Excesul ofertei fata de cerere pe piata
imobiliard secundara, alimentata cu constructii
de noi complexe rezidentiale, au determinat
diminuarea pretului pe piata secundara pe
fundalul unei inflatii scazute si a unui curs
stabil al MDL fata de EUR.

In acelasi timp, cererea pentru imobil
secundar in Chisinau ramane destul de
ridicatd, in pofida constructiei in masa a
blocurilor noi.

Figura 1.4.2. Partea cea mai mare a tranzactiilor imo-
biliare inregistrate sunt de tipul vanzare-cumpdrare
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Pe parcursul anului 2018, in RM au fost
inregistrate 341 873 tranzactii imobiliare', in
crestere cu 2,0 la sutd fata de anul precedent,
dintre care 133 842 tranzactii de vanzare/
cumpadrare si 30 958 tranzactii ipotecare. Cel
mai mare numar de tranzactii imobiliare a fost
inregistrat in luna octombrie, insumand 34 594
tranzactii.

Figura 1.4.3. Numdrul mediu al tranzactiilor lunare
in mun. Chisindu inregistreazd crestere pe parcursul
ultimilor 5 ani
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Totodatd, in mun. Chisindu au fost
inregistrate 37 895 tranzactii imobiliare in
perioada respectiva, in crestere cu 0,72 la
sutd fata de anul precedent, dintre care 18
824 tranzactii de vanzare-cumparare si 9 853
tranzactii ipotecare.

Pe fundalul evolutiilor sus-mentionate,
asteptadrile privind evolutia preturilor pe
piata imobiliara pentru anul 2019 raman
a fi conservative. Astfel, conform opiniei
expertilor imobiliari, cresterea preturilor
este putin probabila in conditiile cererii
reduse. Totodatd, dat fiind faptul derularii
programelor si ofertelor de facilitare la
procurarii imobilelor de catre rezidenti, se
prognozeaza ca agentii imobiliari nu vor avea
tendinta de a diminua preturile in viitorul
apropiat.

Riscul de credit si sectorul imobiliar

La situatia de la finele anului 2018, marea
parte a volumului de credite acordate de banci
este asigurata cu bunuri imobile. In acest sens,
34,2 ]a suta din soldul creditelor este asigurat
cu imobil comercial si 17,5 1a suta - cu imobil
rezidential. Gajuri sub forma de bunuri imobile
in total detin 54,3 la suta din structura totald a
gajurilor sau garanteaza credite in suma de 18
783,3 mil. MDL.

1 Tranzactii de vanzare-cumpdrare, donatii, schimb si mostenire.
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Figura 1.4.4. Creditele asigurate cu imobil prezintd
marea parte a portofoliului bancilor

teren; 2,6%

Fara
asigurare;
8,4%

Sursa: BNM

Totodata, calitatea creditelor asigurate
cu imobil se prezinta a fi mai nefavorabila
decat nivelul mediu inregistrat pe sector.

La finele anului 2018, ponderea creditelor
neperformante asigurate cu imobil in totalul
creditelor asigurate cu bunuri imobile a fost
de 16,8 1a suta (cu 5,0 p.p mai putin fata de
anul precedent), fiind cu 4,3 p.p superioara
indicatorului pentru portofoliul total.

Analizand gradul de acoperire cu gaj a
creditelor asigurate cu bunuri imobile la
situatia de la finele anului, se constatd ca atat
la nivel de sector, cat si la nivel individual,
valoarea gajurilor este suficienta pentru
acoperirea creditelor.

Figura 1.4.5. Majoritatea creditelor asigurate cu
bunuri imobile inregistreazd valori LTV intre 75 si
90%
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Din punctul de vedere al expunerii bancilor
la eventualele fluctuatii a pretului la bunurile
imobile, raportul dintre soldul creditelor gajate
cu imobil si valoarea bunurilor imobile gajate
(LTV) nu indica un nivel semnificativ de risc.
Astfel, circa 93,2 la sutd din creditele gajate
cu imobil nu depdsesc valoarea de 100 pentru
indicatorul LTV. In acelasi timp, circa o treime

din creditele respective inregistreaza valori de
peste 80,0 la suta a indicatorului LTV.

15.  indatorarea sectorului privat

Indatorarea populatiei fatd de banci a avut
o evolutie ascensivd pe parcursul ultimelor
perioade, inregistrand o crestere mai accentuatd
in 2018. In ceea ce priveste indatorarea
companiilor nefinanciare, se constatd un nivel
redus al indatordrii, in special comparativ cu
tarile din regiune.

Indatorarea populatiei

Soldul brut al creditelor acordate
persoanelor fizice s-a majorat cu 311a suta
(2363,7 mil. MDL) fatd de anul precedent,
fiind cea mai pronuntatd crestere inregistrata
in ultimii 5 ani. Conform rezultatelor
sondajului de creditare, aceasta crestere a fost
stimulata atat de factori de oferta (relaxarea
standardelor si diminuarea dobanzii), cat si
de factori de cerere (cresterea necesitatilor de
finantare a populatiei). Totodata, persistenta
concurentei atat intre banci, cat si cu OCN
favorizeaza relaxarea conditiilor de creditare
pentru consumatori, astfel avand efect
stimulatoriu asupra creditdrii populatiei.

Creditarea nebancara a populatiei
a Inregistrat majordri superioare celor
consemnate de creditele acordate de banci.

Figura 1.5.1. Ritmul de crestere a creditdrii persoanelor
fizice a fost mai pronuntat in sectorul nebancar com-
parativ cu sectorul bancar
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Creditarea bancara a populatiei, ca pondere
in PIB, a constituit putin peste 5 la sutd pe
parcursul anului 2018 (Figura 1.5.2), avand o
volatilitate scazuta pe parcursul ultimilor 4 ani.
Totodatd, urmare a activizarii mai pronuntate
a sectorului de creditare nebancara, creditarea
totala (inclusiv nebancara) a persoanelor fizice
in 2018 a inregistrat cresteri superioare celor in
sectorul bancar.
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Figura 1.5.2. Creditarea nebancard a populatiei creste
intr-un ritm superior creditdrii bancare si cresterii
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Astfel, cota creditelor totale acordate
populatiei a s-a majorat de la 8,71a suta pana la
valoarea de 9,11a suta din PIB in 2018.

Structura dupa destinatie si evolutia
creditelor acordate populatiei de catre banci
la finele anului 2018 denota ca 51,4 la suta din
soldul total al creditelor a fost destinat pentru
consumul curent. Acest indicator arata o
crestere cu 24 la suta fatd de finele anului 2017.

Totodata, 39,6 la suta din soldul creditelor
acordate populatiei au fost utilizate pentru
procurarea/ constructia imobilului,
inregistrand un avans considerabil de 49,8 la
sutd fata de soldul din anul precedent.

Totusi, ponderea in PIB a creditelor bancare
acordate populatiei este inferioara ponderilor
din tarile din regiune (Figura 1.5.3).

Figura 1.5.3. In RM, creditarea PF in PIB este cea mai
scazutd din regiune
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Indicatorul agregat de indatorare' a
populatiei denota un trend descrescdtor
pe durata ultimilor 3 ani. La finele anului
2018, indicatorul agregat de indatorare a
reprezentat 35,58 la suta (Figura 1.5.4), fiind in
descrestere fata de perioada similard a anului
precedent cu 4,28 p.p. Astfel, indicatorul si-a
temperat trendul descrescator, situandu-se la
nivelul de 35,6 la suta pe tot parcursul anului
2018. Printre factorii ce au generat aceasta
evolutie se evidentiazd diminuarea continua a
transelor medii lunare spre achitare la soldul
ramas in conditiile extinderii termenului
de creditare, precum si cresterea moderata
a veniturilor populatiei. In acest sens, se
constata fortificarea pozitiilor debitorilor in
raport cu obligatiile financiare asumate, fapt ce
faciliteaza utilizarea produselor financiare in
randul populatiei.

In acelasi timp, media ponderata a
scadentelor reziduale la credite a fost in
crestere pe parcursul anului 2018, dupa
descresterea din ultimii 3 ani. La situatia
din luna decembrie 2018, scadenta medie
ponderata pe portofoliul aferent persoanelor
fizice este de 121 luni sau de circa 10 ani.

De notat ca, creditele cu sold semnificativ si
maturitate lunga, cum ar fi creditele ipotecare,
au o influenta majora asupra mediei ponderate
a scadentelor reziduale. In acest fel, rezultatul
final elimina factorul cantitativ al creditelor
de consum, cu maturitati scurte, care ar
putea distorsiona interpretarea indicatorului
analizat.

Figura 1.5.4. Pe parcursul anului 2018, nivelul de inda-
torare a populatiei din RM s-a stabilizat
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1 Indicatorul agregat de indatorare reprezinta raportul
dintre valoarea transelor medii lunare ce urmeaza a fi achitate
pentru soldul ramas al creditelor si valoarea venitului disponibil
pe cap de locuitor.
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Figura 1.5.5. Pe parcursul anului 2018, atdt transele
lunare spre achitare, cat si venitul disponibil al popu-
latiei au inregistrat o usoard crestere
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Figura 1.5.6. Urmare a implementdrii programelor de
creditare pe duratd lungd, scadenta medie ponderatd
la sold a inregistrat crestere pe parcursul anului 2018
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Indatorarea companiilor nefinanciare

Companiile nefinanciare sunt creditate,
preponderent, de sectorul bancar, cota
creditelor acordate de acesta companiilor
nefinanciare constituind la finele anului 2018
93,3 la suta din creditele acordate de banci si
alte OCN (organizatiile de microfinantare si
companiile de leasing).

Indatorarea companiilor nefinanciare
fata de banci a avut evolutii descendente
pe parcursul ultimelor perioade. Cu toate
acestea, in ultimul an soldul brut al creditelor
acordate companiilor nefinanciare de catre
banci si-a diminuat trendul descrescator,
inregistrand o reducere de 1,9 la suta
(-458,5 mil. MDL fata de anul precedent).
Conform sondajului de creditare bancara,
descresterea a fost determinata de o usoara
inasprire a standardelor de creditare pe
parcursul anului, in special din perspectiva
costurilor de finantare / constrangerilor
bilantiere. In acelasi timp, bancile respondente

au mentionat cresterea cererii din partea
intreprinderilor, generata de necesitatile de
finantare.

Figura 1.5.7. Creditarea companiilor nefinanciare rezi-
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Concomitent, volumul imprumuturilor
acordate de OCN companiilor nefinanciare este
intr-o usoara crestere fatd de anul precedent
(+6,4 la sutd), ceea ce a compensat descresterea
finantarii din partea sectorul bancar si a
determinat trecerea trendului creditarii
companiilor nefinanciare la nivel de sistem
financiar in palierul pozitiv in termeni anuali.

Intermedierea bancara pe segmentul
companiilor nefinanciare in 2018 ramane
la un nivel scazut de 12,6 la suta din PIB, in
descrestere cu 1p.p. fatd de finele anului 2017.
Creditarea totala a companiilor nefinanciare
a constituit 13,5 la suta din PIB, prezentand
valori mai reduse comparativ cu anul 2017.
Diminuarea valorii a avut loc, in principal, in
trimestrul I al anului 2018 si a fost determinata,
pe de o parte, de descresterea stocului de
credite acordate companiilor nefinanciare de
catre banci si, pe de alta parte, de cresterea

Figura 1.5.8. Ponderea in PIB a creditelor acordate de
sectorul bancar si nebancar a constituit valori scazute
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Figura 1.5.9. Soldul creditelor totale acordate com-
paniilor nefinanciare raportat la PIB in RM a avut
valori mult mai reduse decdt in tdrile europene
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nominala a PIB-ului. Cu toate acestea, se
observa stabilirea unui trend crescator
al creditarii companiilor nefinanciare in
trimestrele II-IV ale anului 2018.

Caseta 1. Indicatorul DSTI (debt service to
income)

Indicatorul DSTI mdsoara capacitatea
debitorului de a rambursa creditele
contractate. In special, indicatorul respectiv
ia in considerare la examinarea cererii pentru
credit, oferind raspuns la intrebarea ,,poate
oare debitorul sa achite platile lunare aferente
creditelor contractate din venitul sau lunar?”.
DSTI se calculeaza ca suma platilor lunare
pentru deservirea creditelor raportat la venitul
mediu lunar al debitorului (cu excluderea
platilor pentru credite). Nivelurile mai reduse
ale DSTI reduc probabilitatea de faliment a
debitorului.

Figura 1.5.10. Modul de calcul al DSTI

Media platilor lunare de deservire a creditelor
DSTI =

Venitul mediu lunar al debitorului

Sursa: BNM

Analizand indicatorul DSTT la situatia din
31.12.2018 se poate constata cd bancile ofera
credite debitorilor cu un DSTI mediu spre
ridicat (83,6 la suta din creditele pentru care
s-a prezentat DSTI au valoarea indicatorului
intre 10 si 50 la sutd).

In acelasi timp, in dependenta de ramura de
activitate a debitorului se observa concentrari
mai mari ale valorilor DSTI intr-un interval
sau altul. Astfel, creditele acordate pentru
procurarea sau constructia imobilului denota
0 concentrare mai mare a valorilor DSTI in
intervalul 30-50 la suta (42,4 la suta) - nivel mai
ridicat al presiunii asupra debitorului.

Ponderea in PIB a creditelor totale, acordate
companiilor nefinanciare in RM este inferioara
nivelului inregistrat de alte state europene.

Analizand gradul de indatorare a
companiilor nefinanciare pentru anii 2016-
2017, se observad o usoara descrestere a
indicatorului agregat Datorii/Capital de la
222 la suta in anul 2016 1a 202 la sutd in anul
2017. Un nivel ridicat al gradului de indatorare
pentru creditori inseamnad riscuri mai ridicate
in ceea ce priveste mijloacele investite.

Stabilirea indicatorului ca fiind ,ridicat”
sau ,redus” depinde de mai multi factori,
precum tipul si marimea ramurii de activitate
a companiei, gradul de risc implicit, ,varsta”
companiei. Astfel, unele activitati implica
investitii semnificative initiale, finantate din
datorii; alte activitdti poarta caracter sezonier
si la diferite etape de productie gradul de
indatorare variaza.

In cazul creditelor de consum, 55,9 la suta
din credite sunt acordate debitorilor cu un
DSTI mediu (10-30 la sutd), iar 35,7 la suta din
credite - cu un DSTI ridicat (30-50 la suta).

In cazul persoanelor juridice, DSTI se
distribuie aproximativ egal pe categoriile 10-
30 la sutd si 30-50 la suta (36,9 la suta si 32,7 1a
suta respectiv).

Figura 1.5.11. Distributia valorilor DSTI
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Evolutia valorilor DSTI este monitorizata
in continuu pentru a identifica pragurile
critice depdsirea cdrora poate afecta calitatea
portofoliului de credite a bancii. In acelasi
timp, este important de tinut cont si de factori
complimenttari care pot diminua riscurile
aferente unui DSTI ridicat (veniturile altor
membri ai familiei, existenta fidejusorilor,
gajul depus s.a.).
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2. RISCURILE SECTORULUI BANCAR!

2.1. Sectorul bancar

Pe parcursul anului 2018, sectorul bancar a
continuat sd fie caracterizat de o performantd
financiard satisfdcdtoare, mentinandu-si
pozitiile solide de profitabilitate si solvabilitate.

Sectorul bancar autohton cuprinde 11 banci
care detin licenta eliberata de BNM. In sectorul
bancar au fost Inregistrate investitii strdine
importante, ponderea acestora constituia
in anul de referinta 78,1 la suta din capitalul
social al bancilor si 53 la suta din activele
bancare. Anul 2018 a fost marcat de modificari
semnificative In structura actionariatului,
descrise in Caseta 2. Cele mai mari cote din
activele bancare le-au revin actionarilor din
Marea Britanie (13 la sutd), Tarile de Jos (12 la
sutd) si Franta (9 la sutd), urmate de Romania,
Italia si Germania cu cate 5 la suta.

Activele totale ale sectorului bancar la
finele anului 2018 au constituit 82 152,3 mil.
MDL, in crestere cu 4,6 la suta fatd de valoarea
inregistrata in 2017. Ponderea activelor
sectorului bancar in PIB a continuat trendul
descendent si pe parcursul anului 2018 (Figura
2.1.1). Aceasta scadere este rezultatul unei
evolutii mai lente a activelor bancare decat
a PIB-ului, cel din urmad inregistrand in 2018
o crestere cu 6,2 la suta in termeni nominali.
Aportul sectorului bancar la cresterea
economica continua sa fie redus, cresterea

Figura 2.1.1. Rata de crestere a activelor bancare in
2018 a fost inferioard ratei de crestere a PIB-ului, ast-
fel raportul dintre activele bancare i PIB si-a continu-
at tendinta descrescdtoare
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1 Din momentul elaborarii Raportului unele date ban-

care au fost modificate urmare a raportarii repetate de catre
banci.

economica realizandu-se mai mult din surse
proprii de capital, imprumuturi externe si din
surse de finantare din afara sectorului bancar.

Activele bancilor mari au concentrat peste
3/4 din totalul activelor bancare. Sectorul
bancar este eterogen, criteriile ca marime,
substituibilitate si interconexiune variind de la
o banci la alta. In vederea limitdrii impactului
sistemic, BNM, anual, determina bancile care
sunt societdti de importanta sistemica si aplica
pentru acestea cerinte suplimentare de capital
(detalii in subcapitolul 3.2).

Conform situatiei de la finele anului 2018,
au fost identificate 4 banci care sunt societati
de importanta sistemica (Tabel 2.1.1).

Tabel 2.1.1. Clasamentul bancilor care sunt societdti de
importantd sistemicd

Locul Denumirea bancii
1 BC ,MOLDOVA - AGROINDBANK” S.A.
2 BC ,Moldindconbank” S.A.
3 B.C. ,VICTORIABANK” S.A.
4 BC ,MOBIASBANCA - Groupe Societe
Generale” S.A.
Sursa: BNM

Sectorul bancar a ramas profitabil si
pe parcursul anului 2018, profitul agregat
insumand 1635,1 mil. MDL (2016: 1364,0
mil. MDL, 2017: 1528,1 mil. MDL), ceea ce
corespunde unei cresteri anuale de 7,0 la suta.
Majorarea profitului se datoreaza diminuarii
cheltuielilor totale cu 8,8 la suta in anul 2018
comparativ cu datele inregistrate in 2017.
Totodata, veniturile totale s-au redus cu 4,8 la
suta in anul 2018.

Reducerea cheltuielilor totale a fost
influentata, in principal, de diminuarea
cheltuielilor cu dobanzile cu 21,7 la suta.

De asemenea, o influenta pozitiva asupra
profitului a constituit diminuarea in perioada
de referinta a cheltuielilor pentru deprecierea
activelor financiare (-483,9 mil. MDL) in raport
cu anul 2017, factor ce nu tine de activitatea

de baza a bancilor, ci s-a datorat in special
rambursarii de credite si preluadrii activelor in
schimbul rambursarii creditelor.
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Figura 2.1.2. Principala sursd a profitului bancar au
fost veniturile din dobdnzi

4500
4000 1062,9
3500
2 3000 28459
2 2500 2129 W
= 2771
E 2000 ©o2427 [ 1635
1500 -4933
1000
500
0 o PN %
< 44
o o & e & Fs S
§f of sEFF £ 00 &F &
$E & oo F& 0§ F$ & L
T 58 §8§ §§F & £8 g8 ¢
s FE Ly OF A LE IO
v §a &5 0% F& &S
Lt g kg F$
(‘;% >
Sursa: BNM

Indicatorii de rentabilitate a sectorului
bancar, ROA (1,9 la sutd) si ROE (11,6 la sutd)
s-au mentinut aproximativ la acelasi nivel cu
rezultatele inregistrate la finele anului 2017
(Figura 2.1.3).

Figura 2.1.3. Rentabilitatea capitalului si rentabili-
tatea activelor s-au mentinut aproximativ la acelasi
nivel ca si in anul 2017
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Figura 2.1.4.In comparatie cu alte state din regiune,
sectorul bancar din RM a inregistrat o rentabilitate
medie in termeni de ROA si ROE
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Veniturile bancilor, de asemenea, s-au
micsorat pe parcursul anului 2018. Astfel,
comparativ cu anul 2017, veniturile din dobanzi
s-au diminuat cu 8,9 la suta ( 418,5 mil. MDL).
Figura 2.1.5. Structura profitului bancar a fost relativ
uniformd in ultimii ani
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Cea mai semnificativa parte in veniturile
din dobanzi o constituie venitul din dobanzi
aferent creditelor acordate persoanelor
juridice (38,4 la sutd), succedata de veniturile
din dobanzi aferente creditelor acordate
persoanelor fizice (27,8 la suta).

Veniturile din dobanzi neaferente
portofoliului de credite (VMS, RO, CBN si alte
dobanzi incasate de la BNM) s-au diminuat
cu 13,7 la suta (-208,5 mil. MDL) in anul 2018
in raport cu anul 2017, in principal ca urmare
a diminuarii ratelor de dobanda. Analizand
structura veniturilor respective, s-a constatat
o scadere a veniturilor din dobanzi aferente
VMS-urilor (- 95,6 mil. MDL), CBN-urilor
(- 37,5 mil. MDL), precum si a RO-urilor sia
altor dobanzi incasate de la BNM (- 75,4 mil.
MDL) in raport cu anul 2017.

Figura 2.1.6. In 2018 au descrescut veniturile din
dobanzi aferente creditelor acordate persoanelor
juridice
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Pe parcursul anului de raportare, sectorul Figura 2.1.8. Efectul de levier se plaseazd la un nivel
bancar a continuat sd-si consolideze capitalul  ridicat, bdncile detindnd suficiente fonduri proprii
prin mentinerea profitabilitatii. Astfel, gradul  pentru finantarea creditdrii bancare
de capitalizare a bancilor se mentine la un nivel
relativ inalt si prezinta o capacitate suficienta ® Active pani la ponederare la risc
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micsorat ajustarile fondurilor proprii de nivel
1de baza datorate filtrelor prudentiale si au
descrescut imobilizdrile necorporale nete.

Figura 2.1.7. Descresterea indicatorului de capitalizare
in 2018 comparativ cu nivelul mediu din ultimii 3 ani a
fost determinatd de tranzitia la cerintele noi de adec-
vare a fondurilor proprii
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Rata fondurilor proprii totale pe sectorul
bancar la 31.12.2018 a constituit 26,6 la suta
(2017: 31,3 la suta). Descresterea ratei fondurilor
proprii totale, in mare parte, a fost determinata
de tranzitia la cerintele Basel III, care solicita
alocarea fondurilor proprii pentru acoperirea
riscurilor de piata si operational, suplimentar
la riscul de credit.

Efectul de levier macroprudential
constituia 11,8 la suta la finele anului 2018
(Figura 2.1.8), cu mult peste nivelul minim
de 3 la suta stabilit in UE din 1ianuarie 2019.

In acelasi timp, nivelul levierului in 2018 a

fost inferior nivelului mediu pentru ultimii

3 ani, descresterea fiind determinata atat de
relansarea usoard a creditdrii bancare, cat si de
tranzitia la cerintele Basel III.

Banca Nationald a Moldovei. Raport de stabilitate financiara pentru anul 2018 | 20



Caseta 2. Modificarea acgionariatului
bancilor

In perioada anului 2018, structura
actionariatului mai multor banci a suferit
modificari semnificative.

BC ,MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A. La
3.10.2018, prin intermediul Bursei de Valori
a Moldovei a fost achizitionata detinerea
calificata in marime de 41,09 la suta din
capitalul social al bancii de catre Consortiul
international de investitori in frunte cu
»~HEIM PARTNERS LIMITED”, conform
aprobarii prealabile eliberate prin Hotararea
Comitetului executiv al BNM nr.145/2018 (data
inregistrarii dreptului de proprietatea asupra
actiunilor - 08.10.2018).

Reiteram ca prin Hotdrarile Comitetului
executiv al BNM nr. 157/2015 si 43/2016 a
fost constatata activitatea concertatd a doua
grupuri de actionari ai bancii care detineau
actiuni in banca, fara a dispune de permisiunea
prealabila scrisda a BNM, in mdrime de 43,11 la
sutd din capitalul social al bancii. Detinerea
mentionatd nu a fost instrdinata benevol de
catre fostii detindtori in termenul stabilit
de lege, prin urmare, actiunile date au fost
anulate, ulterior, au fost emise noi actiuni si
au fost expuse la vanzare, prin intermediul
Bursei de Valori a Moldovei, prin pachete
unice. Avand in vedere ca in decurs de mai
mult de 1,5 ani actiunile mentionate nu au fost
achizitionate, 1a 18.07.2018, Agentia Proprietatii
Publice (in numele Guvernului RM) a procurat
pachetele de actiuni ale BC ,MOLDOVA-
AGROINDBANK?” S.A., dupa care acestea au fost
expuse spre vanzare pe piata reglementata.
Ulterior, Consortiul international de
investitori in frunte cu ,,HEIM PARTNERS
LIMITED” au achizitionat de la Agentia
Proprietdtii Publice actiunile nou-emise
ale BC ,MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A. La
situatia din 31.12.2018, actionarul bancii ,HEIM
PARTNERS LIMITED” avea o detinere calificata
din capitalul social al bancii in mdrime de 41,09
la suta.

B.C. ,VICTORIABANK?” S.A. Prin Hotararea
Comitetului executiv al BNM nr. 287/2017 a fost
eliberatd permisiunea prealabila scrisda pentru
dobandirea de catre ,,Banca Transilvaniei”

S.A. a cotei substantiale (detinerii calificate)

In marime ce depaseste 50 la suta in capitalul
social al B.C. ,VICTORIABANK?” S.A. ori astfel
incat banca sa devind o sucursala a sa. De
asemenea, aceeasi hotarare fiind valabila si

in cazul in care ,Banca Transilvaniei” S.A.

va efectua achizitia preconizatd in mod

direct si/sau concertat cu ,,VB Investment
Holding” B.V. (Olanda) si ,Banca Europeana
pentru Reconstructie si Dezvoltare” (Marea
Britanie), detinatorii permisiunii BNM pentru
dobandirea cotei in mdrime ce depdseste50 la
sutd in capitalul social al B.C. ,VICTORIABANK”
S.A.

Ca urmare a anuntdrii intentiei de
instrainare a detinerii de catre ,INSIDOWN”
LTD si in baza Hotararii Comitetului
executiv al BNM nr.287/2017, 1a 16.01.2018,

»VB Investment Holding” B.V. a achizitionat
prin intermediul ,,Bancii Transilvania” S.A.
detinerea calificata in marime de 39,20 la suta
din capitalul social al bancii (data inregistrarii
dreptului de proprietatea asupra actiunilor -
19.01.2018). Ca rezultat al tranzactiei respective,
,VB Investment Holding” B.V. (actionari fiind
,Banca Transilvania” S.A. cu o cota de 58,72

la suta si BERD cu o cota de 41,28 ]a suta)

si-a majorat detinerea calificata in capitalul
social al bancii pana la 66,77 la suta. In urma
efectuarii unei oferte de preluare obligatorie,
detinerea calificata a ,VB Investment Holding”
B.V. s-a majorat cu incad 5,42 la suta in mai
2018. La situatia din 31.12.2018, actionarul

,VB Investment Holding” B.V. poseda o
detinere calificata din capitalul social al B.C.
,~VICTORIABANK” S.A. in marime de 72,19 la
suta.

B.C. ,EXIMBANK” S.A. La 05.09.2017,
Comitetul executiv al BNM a eliberat
permisiunea prealabila scrisa pentru
dobandirea de catre Intesa Sanpaolo S.p.A.
(Italia) a cotei substantiale in mdrime de
100% din capitalul social al B.C. ,EXIMBANK
- Gruppo Veneto Banca” S.A. Ulterior, la
13.03.2018, Intesa Sanpaolo S.p.A., una dintre
cele mai mari banci din Italia, a dobandit
calitatea de unic detindtor al detinerii calificate
in marime de 100% din capitalul social al B.C.
»~EXIMBANK?” S.A. de la Veneto Banca s.c.p.a.
(Italia).
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Studiul de identificare a vulnerabilitatii
sectorului bancar determina nivelul general
de vulnerabilitate a sectorului bancar in baza
evolutiilor principalilor indicatori financiari
ai bancilor. Pe parcursul anului 2018, sectorul
bancar a consemnat evolutii neuniforme
ale indicelui general de vulnerabilitate', dar
sub nivelul pragului de vulnerabilitate?. La
sfarsitul anului, sectorul bancar a acumulat
un indice general de vulnerabilitate de (-0,30),
revenind la nivelul inregistrat in 2008. Indicele
general de vulnerabilitate a fost determinat
de un nivel inalt de capitalizare si lichiditate a
sectorului bancar, precum si de o imbunatdtire
a calitatii activelor bancare. Dinamica indicelui
general de vulnerabilitate a sectorului bancar
pentru perioada 1999-2017 este prezentata in
Figura 2.1.9.

Figura 2.1.9. Indicele de vulnerabilitate a inregis-
trat valori mai reduse decat in anii anteriori §i s-a
pozitionat sub pragul de vulnerabilitate
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Figura 2.1.10. La finele anului 2018, sectorul bancar a
inregistrat vulnerabilitdti mai ridicate la categoria
profitabilitate
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proprii
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2,07 o076
Lichiditate Profitabilitate
—Nivel de referinta —T32009 —T42018
Sursa: calculele BNM
1 Indicator agregat, calculat ca suma ponderata in baza
scorurilor indicatorilor de soliditate financiara.
2 Valoarea indicelui general de vulnerabilitate egald cu 0,

astfel valorile negative denotd un nivel redus al vulnerabilitatii
financiare, pe cand o valoare pozitiva a indicelui indicd asupra
unei vulnerabilitdti financiare mai mari.

Nivelul de vulnerabilitate al sectorului
bancar pe cinci categorii de indicatori
este reprezentat in Figura 2.1.10. Pentru
comparabilitate, in grafic a fost proiectat si
nivelul maxim de vulnerabilitate a sectorului
bancar inregistrat in timpul crizei din 2008-
2010 (T3 2009).

La finele anului 2018, sectorul bancar
inregistreaza devieri de la limitele de referinta
pentru categoria profitabilitate, majorand
scorul comparativ cu anii precedenti, pe
cand scorul la categoriile calitatea activelor
si sensibilitate la riscul de piata s-a diminuat
pe parcursul anului. In acelasi timp,
categoriile lichiditate si suficienta capitalului
se pozitioneaza cu mult sub pragul de
vulnerabilitate.

Vulnerabilitatile sectorului bancar fata de
nerezidenti

In anul 2018, datoriile in valuta ale bancilor
in raport cu nerezidentii au scazut usor,
reducandu-se atat soldul creditelor externe
primite de sectorul bancar, cat si conturile

Figura 2.1.11. Mijloacele valutare atrase de la
nerezidenti au scdzut usor comparativ cu 2017
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clientilor nerezidenti. In acest sens, pe de o
parte, au scazut tragerile bancilor de credite
externe, iar pe de alta parte, au crescut platile
bancilor pentru deservirea datoriei externe. In
consecintd, soldul creditelor primite, in special
din partea fondatorilor straini, s-a diminuat
cu 4,11a suta pana la 89,0 mil. USD - nivel care
continua sa fie inferior anilor de pre-criza
bancara (Figura 2.1.11 si Figura 2.1.12). Un reflux
mai mare de valuta s-a observat din conturile
curente si de depozit ale clientilor non-bancari
nerezidenti, consemnandu-se o scadere de

19,7 1a suta pana la 67,3 mil. USD, prioritar din
conturile persoanelor fizice.
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Alte tipuri de datorii in raport cu
nerezidentii au continuat sa fie neglijabile atat
ca nivel, cat si ca evolutie.

Figura 2.1.12. Institutiile financiare multilaterale au
reprezentat principala categorie de creditori
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In aceste conditii, expunerea bancilor
locale prin mijloacele valutare atrase de la
nerezidenti s-a restrans in comparatie cu
anul anterior, continuand sa se situeze la
valori relativ neinsemnate. La finele anului
de referintad, acestea au constituit 3,7 la suta
in raport cu totalul capitalului si al datoriilor
(comparativ cu 2017: 4 1a suta; 2016: 3,7 1a suta;
2015: 5,6 la sutad).

Potrivit situatiei de la finele anului de
raportare, 10 banci raman a fi expuse, prin
mijloacele valutare atrase de la nerezidenti in
totalul capitalului si al datoriilor, in proportii
rezonabile de pana la 15 la suta (minim - 0,5
la suta, maxim - 13,6 la sutd). Doar o banca
fondata de investitori strdini se claseaza in
intervalul dintre 15 la suta si 35 la suta (Figura
2113).

Figura 2.1.13. Expunerea fatd de nerezidenti prin mi-
Jjloacele valutare in raport cu totalul capitalului si al
datoriilor, pe grupuri de banci, s-a mentinut la nivelul

stabilit in 2017
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Caseta 3. Rezultatele testarii la stres

Rezultatele prezentate de banci prezintd
o evolutie favorabild a sectorului bancar i
a bancilor individuale in scenariul de baza,
caracterizat de conditii economice favorabile si
crestere economicd stabild. In cazul scenariului
advers, bancile inregistreazd descresteri ale
profitabilitdtii si o deteriorare mai pronuntatd
a calitatii activelor. Cu toate acestea, la nivel
individual, toate bancile se conformeaza cu
cerinta minimd de fonduri proprii totale.

La finele anului 2018 BNM a initiat un
exercitiu de testare la stres, care a fost derulat
de banci in conditiile stabilite de regulator.
Intru realizarea exercitiului s-au asumat
scenarii bazate pe doud abordari: scenariul de
baza si cel advers. Testarea la stres s-a efectuat
cu un orizont de simulare de 9 trimestre
reiesind din situatia la 30.09.2018.

Tabel 2.1.2. Scenariile macroeconomice utilizate pentru

derularea exercitiului de testare la stres

Scenariul de baza Scenariul advers
2018 2019 2020 2018 2019 2020

Rata inflatiei 33 54 5,6 58 98 12,0
(IPC), %

PIB, rata de 4,5 4,0 3,8 1,5 -1,2 -0,5
crestere, %

Exportul de 25,8 13,1 6,2 -4,5 -7,0 -5,5

marfuri, rata de
crestere, %

Importul de 23,8 9,4 5,5 4,0 -5,0 -2,3
marfuri, rata de
crestere, %

Rata somajului, 4,0 39 3,9 53 6,8 7,0
%

Pretul 0,3 0,5 0,3 0,0 -7,9 -5,4
locuintelor, rata
de crestere, %

Rata de baza, % 8,7 6,9 2,5 9,5 12,7 13,5
Curs de schimb 17,00 17,24 17,63 18,65 21,81 22,20
MDL/USD

Curs de schimb 19,65 20,65 21,42 21,63 26,17 27,08
MDL/EUR

Sursa: BNM

Scenariul de baza presupune o crestere
economica stabild, cu o inflatie moderata
si o crestere atat a exporturilor catsia
importurilor. Situatia economica descrisa
este complimentata cu niveluri scazute ale
ratei de baza si o depreciere usoara a monedei
nationale.

Scenariul advers presupune o descrestere
economica in anii 2019-2020, cu o inflatie
ridicata si o contractare a exporturilor si
importurilor. Situatia economica descrisa este
complimentata cu niveluri ridicate ale ratei de
baza si o depreciere a monedei nationale.

Conform situatiei initiale, rata fondurilor
proprii totale calculata la nivelul sectorului
bancar a constituit 27,87 la suta. Rezultatele
testarilor la stres rulate de banci denota o

crestere a ratel fondurilor proprii totale,
pentru scenariul de baza si o descrestere a ratei
fondurilor proprii in cazul scenariului advers,
dupa cum este prezentat in Figura 2.1.14.

Figura 2.1.14. Rata fondurilor proprii totale la nivelul
sectorului bancar a prezentat evolutii favorabile in
scenariu de bazd si o descrestere usoard in scenariul
advers

35%
32,4%

30,6%
30%

27,9% 28,1%
25% 26,2% 26,1% 25,8%
20%
15%
10%
sept.18 dec.18 dec.19 dec.20
—Debaza —Advers —Cerinta minima
Sursa: BNM

In conditiile care descriu scenariul de bazd
rezultatele agregate pe sector bancar prezinta
o descrestere a veniturilor din dobanzi (-742,5
mil. MDL) concomitent cu o descrestere
a cheltuielilor cu dobanzile (-390,9 mil.

MDL), in anii 2019 si 2020. Spre deosebire de
acestea, veniturile si cheltuielile cu onorarii si
comisioane sunt in crestere cu 70,9 mil. MDL si
40,8 mil. MDL respectiv. In acelasi timp bancile
formeaza deprecieri ale activelor financiare in
suma de 76,9 mil. MDL. In conditiile descrise,
profitul net agregat al bancilor se diminueaza
in doi ani cu 387,0 mil. MDL (Figura 2.1.15).

Figura 2.1.15. Evolutia profitului net pe sector bancar,
in conditiile bilantului static, a prezentat evolutii
descrescdatoare in ambele scenarii
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In ceea ce priveste calitatea activelor,
creditele neperformante noi se majoreaza in
perioada 2018 trimestrul 3 - 2020 trimestrul
4 cu 433,4 mil. MDL (+9,3%), iar ponderea
creditelor neperformante in total credite
s-a majorat cu 1,25 puncte procentuale
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(Figura 2.1.16). In acelasi timp, cuantumul
cerintei de capital aferenta riscului de credit

se majoreaza cu 520,8 mil. MDL, iar cuantumul
cerintei de capital aferent riscului de piatd se
majoreaza cu 63,7 mil. MDL, pe cand cuantumul
cerintei de capital aferent riscului operational
se diminueaza cu 840,0 mil. MDL.

Ca rezultat, nivelul fondurilor proprii totale
s-a majorat cu 1774,1 mil. MDL (16,3%) (Figura
2.1.16).

Figura 2.1.16. Evolutia ratei creditelor neperforman-
te in total credite la nivel de sector prezintd evolutii
stabile in scenariu de bazd si pronuntat crescdtoare in
scenariul advers
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In conditiile mai severe, stabilite de
scenariul advers, conform simularilor
efectuate de banci, rezultatele agregate
prezintd o crestere a veniturilor din dobanzi
(1765,5 mil. MDL) concomitent cu o crestere
a cheltuielilor cu dobanzile (1 811,8 mil.

MDL). Veniturile si cheltuielile cu onorarii si
comisioane sunt in crestere cu 28,0 mil. MDL
si 53,1 mil. MDL respectiv. In acelasi timp
bancile reiau pierderile cauzate de deprecierea
activelor financiare in suma de 578,3 mil. MDL.
In conditiile descrise, profitul net agregat al
bancilor se diminueaza in doi ani cu 664,1 mil.
MDL (Figura 2.1.15).

In ceea ce priveste calitatea activelor,
creditele neperformante noi se majoreaza in
perioada 2018 trimestrul 3 - 2020 trimestrul
4 cu 4 528,9 mil. MDL (+96,7%), iar ponderea
creditelor neperformante in total credite s-a
majorat cu 13,1 puncte procentuale (Figura
2.1.16). In acelasi timp, cuantumul cerintei de
capital aferenta riscului de credit se majoreaza
cu 2 531,7 mil. MDL, iar cuantumul cerintei de
capital aferent riscului de piata se majoreaza
cu 157,6 mil. MDL pe cand cuantumul cerintei
de capital aferent riscului operational se
diminueaza cu 773,6 mil. MDL.

Ca rezultat, nivelul fondurilor proprii totale
s-a diminuat cu 336,3 mil. MDL (Figura 2.1.17).

Figura 2.1.17. Volumul fondurilor proprii totale se
acumuleazd in scenariul de bazd si se diminueazd in
scenariul advers
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2.2. Riscul de credit

In 2018, creditarea bancard a revenit pe un
trend crescdtor dupd 4 ani consecutivi de scddere.
Soldul total al creditelor a consemnat o crestere
de 5,9 la sutd, volumul creditelor noi majorandu-
se cu 17,8 la sutd. Soldul creditelor neperformante
a inregistrat o descrestere semnificativd de 27,7 la
sutd, rata creditelor neperformante constituind
12,5 la suta la finele anului 2018.

Portofoliul total brut de credite al bancilor
din RM s-a majorat pe parcursul anului 2018
cu aproape 2,0 mld. MDL (5,9 la sutad), la finele
perioadei soldul total insumand 35,5 mld.
MDL (2017: 33,5 mld. MDL). Totodata, stocul
creditelor neperformante s-a redus cu 27,7
la suta (1,7 mld. MDL), ceea ce a determinat
diminuarea ratei creditelor neperformante in
portofoliul total pana la 12,5 la suta (2017: 18,4 la
suta).

Figura 2.2.1. Creditarea bancard a revenit pe un trend
pozitiv de crestere
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Figura 2.2.2. Volumul total al creditelor noi acordate a
crescut cu 17,8 la sutd in 2018
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Analizand volumul creditelor noi
acordate in 2018 (Figura 2.2.2), se observa o
accelerare a tempoului de crestere. Astfel,
volumul creditelor noi acordate de banci pe
parcursul anului a sporit cu 17,8 la suta (2017:
8,9 la suta). La aceasta crestere au contribuit
intr-o masura mai mare creditele acordate
populatiei (+2 262,1 mil. MDL), in timp ce
creditele acordate companiilor au inregistrat
o crestere mai moderata (+2 086,1 mil. MDL).
Structura pe monede a creditelor noi acordate
se caracterizeazd prin cresterea accentuatd a
creditelor in moneda nationala (+20,5 la suta).

Tabel 2.2.1. Volumul creditelor noi acordate a consem-
nat o crestere relativd in 2018

%, f.a.p. MDL FX TOTAL
TOTAL P] 11,08% 11,24% 11,16%
TOTAL PF 36,51% 279,56% 39,24%
TOTAL 20,50% 13,16% 17,78%

Sursa: BNM

In analiza separata a creditelor dupa tipul
de debitor (Figura 2.2.3), se observa o tendinta
sporita a creditarii sectorului populatiei,
concomitent cu primele semne de revenire
a soldului creditelor persoanelor juridice pe
un trend pozitiv. Asadar, soldul creditelor
persoanelor fizice a crescut cu 31,0 la suta
(2363,7 mil. MDL), iar creditele persoanelor
juridice s-au mentinut practic la acelasi nivel
in raport cu 2017. Prin urmare ponderea
creditelor persoanelor fizice in total credite s a
majorat pana la 28,2 la sutd (2017: 22,8 la sutd).

Figura 2.2.3. Creditarea companiilor a revenit pe un
trend pozitiv, iar creditarea populatiei a continuat sd
se majoreze intr-un ritm accelerat
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Aceastd tendinta este confirmata si de
rezultatele sondajului privind creditarea
bancard'. In perioada analizati, bancile au
continuat sa-si concentreze eforturile de

extindere a portofoliului in sectorul populatiei.

Conform respondentilor sondajului, presiunea
concurentei si profilul de risc mai scazut

al debitorilor-persoane fizice a determinat
cresterea ofertei de credite pentru acest
segment, concomitent cu sporirea cererii

din partea debitorilor - in principal datorita
necesitatilor de finantare a solicitantilor.

Totodata, standardele de creditare la
acordarea creditelor intreprinderilor au
fost usor inasprite. Aceasta tendinta a
fost determinata de nivelul de toleranta a
riscului si de aspectele legate de costurile de
finantare. In raport cu perioadele precedente,
perceptia riscului aferent creditelor
acordate companiilor s a redus, evolutia
similard reflectandu-se si in imbunatatirea
semnificativa a calitatii creditelor respective
(Figura 2.2.4). In acelasi timp, conform
respondentilor, presiunea concurentei ramane
a fi factorul stimulativ pentru relaxarea
standardelor de creditare pentru acest sector.

Figura 2.2.4. Rata creditelor neperformante ale intre-
prinderilor s-a redus semnificativ in 2018
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Persistenta expunerilor neperformante
din perioada dezechilibrelor economice din
2014-2015 a avut in continuare un impact
semnificativ asupra calitatii portofoliului de
credite corporative din bilanturile bancilor.
Din soldul total al creditelor neperformante,
la situatia din decembrie 2018, creditele
acordate in 2013-2015 constituiau 52,7 la suta.
In ceea ce priveste creditele neperformante
din 2016-2018, e de mentionat cd acestea au
fost clasificate drept neperformante de catre

1 Sondajul privind creditarea bancara efectuat pe par-
cursul anului 2018 la care au participat toate bancile.

banci, in principal, in baza altor criterii? decat
numarul de zile restante, ceea ce indica asupra
unei abordari mai prudente si anticipative

in procesul de evaluare a calitatii creditelor
(Figura 2.2.5).

Figura 2.2.5. Defalcarea creditelor neperformante

la situatia din decembrie 2018, in functie de data
acorddrii
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Rata medie de intrare in stare de
nerambursare a companiilor (cota companiilor
(A-D) nou-intrate in categoria de 90+ zile
restanta (E) intr-un interval de 12 luni)® a fost
de 0,8 la sutd in 2018, iar in cazul populatiei
acest indicator a constituit 1,2 la suta
(Tabel 2.2.29).

Tabel 2.2.2. Matricea de migrare a debitorilor dupd

numdrul de zile de intdrziere la platd (dec 2018 - dec
2017)

Companii A B C D E
97,6% 1,0% 0,8% 0,3% 0,3%
B 54,4% 26,2% 9,1% 51% 52%
C 44,1% 10,8% | 24,6% 9,9% | 10,6%
D 25,4% 5,8% 20,4% 18,1% 30,2%
E 3,9% 0,8% 3,5% 2,8% | 89,0%
Populatie A B C D E
98,1% 0,6% 0,6% 0,3% 0,4%
B 54,1% 26,2% 5,6% 2,0% 12,1%
C 48,2% 5,9% 14,7% 47% | 26,5%
D 37,3% 3,9% 10,3% 9,6% 38,8%
E 4,3% 3,0% 3,8% 3,0% | 859%
Sursa: BNM
2 Clasificarea creditelor se realizeaza in conformitate cu

Regulamentul cu privire la clasificarea activelor si angajamen-
telor conditionale

3 Rata medie trimestriala de migrare a debitorilor unici
intre categoriile: A - intarziere de maxim 15 zile inclusiv, B -
intarziere intre 16 si 30 zile inclusiv, C - intarziere intre 31 si 60
zile inclusiv, D - intarziere intre 61 si 90 zile inclusiv, E - intar-
ziere de peste 90 de zile.

4 Interpretare: Spatiile din dreapta axei diagonale
reprezintd migradrile a debitorilor in categorii mai nefavorabile
(mai multe zile restante), procentul din axa diagonala reflecta
cota creditelor ramase in aceeasi categorie, iar spatiile din stanga
- migrdri in categorii mai favorabile.
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O rata de nerambursare semnificativ mai
inalta inregistreaza creditele expirate dar
nerestante (C si D) ale companiilor, care in
2018 au migrat in proportie de 5,9 la suta in
categoria E, iar pentru populatie aceastd ratd a
atins valoarea de 18,9 la suta.

Totodata, rata de revenire a debitorilor
din categoria E a marcat valoarea de 11,4 la
sutd in cazul companiilor si 14,5 la suta pentru
populatie.

Structura creditelor neperformante pe
categorii de risc aratd ca bancile si-au accentuat
eforturile de a reduce portofoliile de credite
neperformante. Creditele neperformante sunt
concentrate, preponderent, in categoria de risc
,compromis” (Figura 2.2.6) care la finele anului
2018 detineau ponderea majora din totalul
creditelor neperformante (44,1 1a suta).

Figura 2.2.6. Bancile si-au accentuat eforturile pentru
a reduce portofoliile de credite neperformante
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Astfel, rata creditelor neperformante
in sectorul bancar autohton s-a situat la un
nivel mai ridicat in raport cu ratele tarilor din
regiune (Figura 2.2.7), cu exceptia Ucrainei, care
inregistreaza un nivel de 52,8 la suta.

Cu toate acestea, gradul de acoperire a
creditelor neperformante cu provizioane
prudentiale s-a mentinut la un nivel
confortabil pe parcursul anului analizat,
inregistrand valoarea de 67,4 la suta la situatia
din decembrie 2018. O tendinta diferita insa
a inregistrat gradul de acoperire a creditelor
neperformante cu provizioane IFRS, care a
avut o ascensiune semnificativa de 11,3 p.p.,
atingand la finele anului 62,8 la sutd (Figura
2.2.8), partial urmare a schimbarii politicilor
contabile de provizionare dupa intrarea in
vigoare in ianuarie 2018 a prevederilor IFRS 9.

Figura 2.2.7. Rata creditelor neperformante in RM a
fost mai inaltd in raport cu ratele tdrilor din regiune
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Figura 2.2.8. Creditele neperformante au fost acoperite
cu provizioane in proportie de circa 2/3
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BNM efectueaza periodic testari la
stres privind riscul de credit cu scopul de
a cuantifica rezilienta sectorului bancar.
Solvabilitatea bancilor este testatd prin
estimarea univariata a impactului deteriorarii
calitatii portofoliului de credit asupra mdrimii
fondurilor proprii (capital reglementat) si a
ratei fondurilor proprii (rata reglementata de
adecvare a capitalului). Trebuie de mentionat
ca rezultatele testdrilor la stres nu reprezinta o
previzionare, ci o simulare a scenariilor pentru
a raspunde la intrebarea ,,ce ar fi daca?”. In
acest sens au fost simulate 2 scenarii de stres
aferent riscului de credit direct'.

Rezultatele simuldrilor (Figura 2.2.9) arata
ca sectorul bancar per ansamblu in scenariile

1 Scenariul 1: cresterea absolutd a indicatorului
credite neperformante pana la 28,17 la suta (nivelul mediu
dintre criza din 1998-1999 si criza din 2009-2010). Scenariul
2: cresterea absoluta a indicatorului ,,credite neperformante”
péana la 38,75 la suta (nivel inregistrat pe parcursul crizei din
1998-1999).
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de severitate medie aratd o rezilienta solida,
toate bancile inregistrand un indicator al ratei
fondurilor proprii peste 10,0 la suta.

In scenariul mai sever (scenariul 2) bincile
vor fi afectate In masura mai semnificativa,
dar mentinandu-si suficienta capitalului peste
limita minima, cu exceptia unei banci sistemice
care ar marca un indicator de solvabilitate sub
10,0 la suta.

Cu toate acestea, riscul de credit continua
sa prezinte cea mai semnificativd amenintare
la adresa stabilitatii sectorului bancar, ceea
ce evidentiaza importanta mentinerii unor
pozitii de capital suficiente pentru absorbtia
pierderilor estimate chiar si in cele mai
pesimiste scenarii aferente deteriorarii calitatii
activelor.

Caseta 4. Creditarea in valuta straina

Avand in vedere riscurile generate de
creditele in valuta si intrucat sistemul
financiar ar trebui sa aiba o mai buna
capacitate de a-si reveni rapid in urma
socurilor produse de evolutiile negative ale
cursurilor de schimb valutar care afecteaza
capacitatea imprumutatilor de a rambursa
datoriile exprimate in valuta, o atentie
deosebita este acordatd creditelor in valuta.

Tabel 2.2.3. Creditele in USD acordate companiilor sunt
cele mai neperformante

Figura 2.2.9. Rezultatele simuldrilor aratd cd sectorul
bancar per ansamblu prezintd o rezilientd solidd in
scenariile simulate
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Figura 2.2.10. Rata de crestere a soldului creditelor, pe
monede (2017.12=0%)
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In 2018, soldul creditelor in valuti a avut
evolutii neuniforme, la finele anului plasandu-
se practic la acelasi nivel in raport cu perioada
precedenta. Atat creditele in EUR, cat si cele
in USD au scdzut in prima jumadtate a anului,
dupa care au revenit la o crestere (in moneda
originala, f.a.p.) pand la 1,4 la suta (EUR) 5i -0,6
la suta (USD) (Figura 2.2.10.).

Profilul de risc al creditarii in valuta,
desi s-a ameliorat comparativ cu perioadele
precedente, se plaseaza la un nivel mai
nefavorabil in raport cu cel al creditelor in
moneda nationala, ceea ce indicd asupra
importantei mentinerii unor politici prudente
cu privire la creditarea in valuta, in special
in cazul debitorilor care primesc veniturile
in MDL si respectiv nu sunt asigurati contra

denominate in moneda nationald a scazut
pana la 10,7 la suta la situatia din decembrie
2018 (dec-2017: 15,2 la sutd), in timp ce in cazul
expunerilor in valuta dinamica favorabila a
fost mai semnificativd, diminuandu-se pana

la 15,5 la suta (dec-2017: 22,8 la sutd), dintre
care rata creditelor in EUR au constituit 15,2

la sutd si cea a creditelor in USD - 16,2 la

suta (Figura 2.2.11). tAstfel, analiza creditelor
neperformante in dinamica releva faptul

ca, ,curatarea” portofoliilor s-a facut,
preponderent, pe segmentul creditelor in
valuta acordate companiilor. Concomitent, cea
mai scdzuta rata a creditelor neperformante

a fost consemnata in continuare de creditele
in moneda nationala acordate populatiei, fapt
care partial explicd axarea sectorului bancar pe
creditarea acestui segment in ultimii ani.

Banca Nationald a Moldovei. Raport de stabilitate financiara pentru anul 2018 | 29



Figura 2.2.11. Rata de neperformantd a fost in de- la valuta constituiau 1314,5 mil. MDL, ceea ce

screstere atdt pentru creditele in moneda nationald, reprezinta 3,7 la sutd din totalul portofoliului
cdt si pentru creditele in EUR si USD brut de credite.
- In 2018, volumul creditelor noi acordate
- in valuta s-a majorat dupa 3 ani de scadere
) : (13,2 1a suta f.a.p., echivalent in MDL). Volumul
20% USD; 16,2% creditelor noi acordate in MDL aproape
s-a dublat comparativ cu cele in valuta,
% EUR; 15,1% inregistrand o crestere solida de 20,5 la suta.
s J Aceasta evolutie se explicd, inclusiv, prin
MDL; 10,7%

- activizarea bancilor in creditarea persoanelor
fizice in moneda nationala.
0% In contextul celor descrise mai sus
2015 2016 2017 2018 2
se evidentiaza necesitatea monitorizarii
riscurilor generate de creditarea in valuta.
Sursa: BNM CERS in recomandarea 2011/1 privind
acordarea de imprumuturi in valuta strdina
atentioneaza asupra unor riscuri generate
de creditarea in valuta straina, inclusiv
riscul de credit influentat de variatiile
cursurilor de schimb valutar si ale ratelor
dobanzilor la imprumuturile in valutd. Printre
recomanddrile emise mentionam:

Figura 2.2.12. Ponderea creditelor in valutd si atasate
la valutd a constituit 42 la sutd

1. Constientizarea riscurilor de catre
imprumutati - institutiile financiare sa
furnizeze imprumutatilor informatii
corespunzdtoare cu privire la riscurile pe care
le presupune acordarea de imprumuturi in
moneda straina.

2. Solvabilitatea imprumutatilor
- institutiile sa permitd acordarea de
imprumuturi in moneda strdina numai
Sursa: BNM imprumutatilor care isi demonstreaza
solvabilitatea, f{inand cont de structura de

Figura 2.2.13. Volumul creditelor noi in MDL si in

valutd a crescut in 2018 cu 20,5 la sutd si respectiv 13,2 rambursare a imprumutului 51 de capacitatea
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La situatia de Ia finele anului 2018, creditele
in valutd detineau o pondere de 38,5 la suta
din portofoliul total. Creditele in MDL atasate
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Caseta 5. Creditele imobiliare
Prima casa

Incepand cu anul 2018, Guvernul RM a
implementat Programul de stat ,,Prima casa”
(in continuare , Prima casd”). Cadrul juridic
pentru implementarea Programului este trasat
in legea nr. 293/2017 privind unele masuri in
vederea implementdrii Programului de stat
,Prima casa”.

Figura 2.2.14. Ponderea creditelor ,,Prima casd” in
portofoliul total pe sector prezintd nivel redus
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Sursa: BNM

Pe parcursul anului 2018 au fost acordate
1097 credite ipotecare dupa ,,Prima casa”, cu
soldul total de 516,5 mil. MDL, sau 1,46 la suta
din volumul portofoliului total pe sector si
13,10 la suta din portofoliul de credite acordate
pentru constructia/procurarea imobilului. Cea
mai mare crestere lunara a soldului creditelor
respective a fost inregistratd in luna noiembrie
(110,8 mil. MDL). Totodata, primele doua
trimestre ale anului au fost caracterizate de
o crestere relativ mai modesta comparativ cu
trimestrele III i IV.

Figura 2.2.15. Pe parcursul anului 2018, portofoliul de
credite Prima casd a inregistrat crestere continud
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Urmare a faptului ca programul a fost
lansat in anul 2018, majoritatea creditelor
imobiliare ,Prima casd” inregistrate in bilantul
bancilor prezinta performanta sporita,
ponderea creditelor neperformante fiind sub

1 procent (cauza principala fiind gajul de tip
fidejusiune).

Din punctul de vedere al concentrarii
portofoliului, la situatia de la finele anului
2018, 3 banci detin 95,27 la suta din totalul
creditelor acordate, ceea ce reprezintd 492,07
mil. MDL.

Principalul tip de asigurare al creditelor
acordate in cadrul ,Prima casa” reprezinta
imobilul rezidential cu ponderea de 71,5 la suta
din suma totald a asigurarii. Totodatd, 28,25 la
suta din suma totala a asigurdrilor reprezinta
garantii ale Guvernului RM conform
prevederilor programului. Astfel este asigurata
o calitate inalta a gajului aferenta portofoliului
de credite imobiliare.

In defalcare pe scadentd, 48,63 la suta
din creditele ipotecare ,Prima casa” au
fost acordate pe un termen de 25 de ani.
Concomitent, 15,33 la suta au fost acordate
pe un termen de 20 de ani, 11,77 la suta pe un
termen de 15 ani si 5,57 la sutd pe un termen
de 10 ani. Astfel, debitorii au optat pentru
extinderea termenului de rambursare in
vederea gestiondrii adecvate a nivelului de
indatorare.

Figura 2.2.16. Circa jumdtate din creditele ipotecare
,Prima casd” au fost acordate pe un termen de 25 de
ani

Sursa: BNM
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2.3. Riscul de lichiditate

Pe parcursul anului 2018, bancile au
inregistrat o pozitie favorabild de lichiditate,
iar excedentul de lichiditate din sectorul bancar
nu a crescut semnificativ pe fondul activizarii
directiondrii activelor lichide pentru creditare,
astfel, anul precedent reprezentdand o perioadd
de revenire a gradului de intermediere bancard
la tendinte pozitive. Exercitiile de testare la
stres a lichiditatii nu au identificat probleme de
lichiditate in banci.

Activele lichide detinute de banci, desi inca
Inregistreaza valori excesive, au consemnat
o incetinire a cresterii in raport cu anul
precedent, datorita utilizarii mai active a
resurselor atrase in scopuri de creditare.

Excesul de lichiditate din sectorul bancar
atestat la finele anului 2017 s-a accentuat
pe parcursul anului 2018, inclusiv urmare a
interventiilor pe piata valutara (cumparari
nete de valuta) in volum de 262,7 mil. USD (circa
4,2 mld. MDL) si a necesitat sporirea efortului
de absorbtie al bancii centrale, volumul acestor
operatiuni majorandu-se comparativ cu anul
precedent.

Volumul operatiunilor destinate absorbtiei
de lichiditate s-a majorat comparativ cu cel
inregistrat in anul 2017, situatie reflectatd si in
media anuala a stocului plasamentelor CBN,
care a crescut de la 6 358,1 mil. MDL (nivel
inregistrat in anul 2017) la 8 356,8 mil. MDL
in 2018. Soldul zilnic al plasamentelor CBN a
evoluat, de reguld, dupa un tipar caracterizat
prin scaderi ale acestuia in preajma finalului de
constituire a rezervelor obligatorii, alternate
de reveniri la niveluri mai inalte in perioada
urmatoare. Soldul zilnic al CBN a inregistrat
valoarea maxima de 9 926,2 mil. MDL in a doua
jumadtate a lunii martie, valoarea minima de
6 290,4 mil. MDL a fost consemnata la finele
anului, urmare a interventiilor BNM in calitate
de vanzator pe piata valutard in trimestrul IV
2018.

Indicatorii de lichiditate se situeaza
la niveluri confortabile din perspectiva
riscului lichiditatii sectorului bancar. Astfel,
indicatorul lichiditatii pe termen lung
(principiul I) calculat pentru sectorul bancar
si-a inversat tendinta de crestere, concomitent,
cu o incetinire a ritmului pand la diminuarea
usoara a indicatorului lichiditatii curente
(principiul II). Evolutiile indicatorilor de
lichiditate pe banci individuale prezintd o
volatilitate mai inaltd comparativ cu tendinta

agregata pe sector, insa toate incadrandu-se in
limitele reglementate.

Figura 2.3.1. Indicatorul de lichiditate pe termen lung
a avut o tendintd ascendentd
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Figura 2.3.2. Indicatorul lichiditdtii curente a inregis-
trat valori in descrestere pe fondul revenirii creditdrii
pe un trend ascendent
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Figura 2.3.3. Indicatorul lichiditdtii pe benzi de sca-
dentd se plaseazd cu mult peste limita prudentiald de
1, stabilitd pentru fiecare interval de scadentd
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Valorile indicatorului de lichiditate pe benzi
de scadentad (principiul III) s-au plasat cu mult
peste limita stabilita pentru fiecare banda, fiind
In crestere pentru toate benzile, cu exceptia
intervalelor peste 6 luni, acestea diminuandu-
se in mare parte din motivul directionarii
active a resurselor pentru creditare, inclusiv pe
termen lung.

Anul 2018 a reprezentat o perioada
importanta pentru intermedierea financiara,
sectorul bancar reusind sd invioreze
directionarea resurselor atrase (depozite) catre
finantarea economiei (credite). Acest fapt este
confirmat de indicatorul ,credite/depozite”,
valoarea cdruia, dupad 3 ani de scadere, s-a
stabilizat in 2018 pe fundalul amplificarii
activitatii de creditare de catre banci (Figura
2.3.4), in termeni anuali soldul creditelor
si soldul depozitelor inregistrand cresteri
similare (5,9 la suta si 6,0 la suta respectiv).
Astfel, soldul depozitelor persoanelor juridice
a crescut cu 9,9 la suta, iar cel al persoanelor
fizice s-a majorat cu 5,2 la suta. Totodata,
volumul depozitelor atrase de la celelalte
categorii de persoane (stat, banci, institutii
financiare nebancare) a avut in continuare

Figura 2.3.4. Raportul credite/depozite a inregistrat
valori similare cu cele din anul precedent, creditele si
depozitele au avut rate de crestere egale f.a.p.
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evolutii neuniforme, reprezentand doar 1,9 la
sutd din totalul mijloacelor atrase de banci.

Exercitiile de testare la stres a lichiditatii.
Pe parcursul anului 2018 au fost efectuate
trimestrial simulari ale unor scenarii de stres
orientate spre evaluarea capacitatii bancilor de
a-si onora atat obligatiunile curente, cat si cele
pe termen lung. In acest context, s au calculat
intrari de active lichide pe orizontul de o luna,
concomitent cu retragerile neuniforme ale
depozitelor dupa tipul deponentilor (persoane

fizice, persoane juridice, banci).

Rezultatele obtinute nu au identificat
deficite de lichiditate inregistrate la nivel
individual sau pe sector. In acelasi timp, la
situatia de la finele anului 2018, chiar si in cazul
retragerii depozitelor in valoare de circa 36,0
mld. MDL (56,7 la suta din total depozite pe
sector), sectorul bancar autohton oricum se va
conforma cu principiul II de lichiditate (20 la
suta).

Riscul de lichiditate al sectorului bancar
autohton actualmente este redus, iar pozitia
de lichiditate confera un amortizor suficient
pentru a face fata unor retrageri semnificative
de depozite.

Figura 2.3.5. Sectorul bancar ramane lichid in sce-
nariile simulate, dispundnd de suficiente lichiditati si
dupad aplicarea socurilor
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2.4. Riscul de piata

Pe parcursul anului 2018, rata de bazd
aplicatd la principalele operatiuni de politica
monetard a BNM s-a mentinut la acelagi nivel
de 6,5 la sutd. In acelagi timp, evolutia ratelor
dobanzilor pe piata primard a titlurilor de stat
a fost determinatd de persistenta excesului de
lichiditate in sectorul bancar si, implicit, de
interesul redus manifestat de investitori pentru
acest tip de plasamente. Raportul dintre PVD si
fondurile proprii ale sectorului bancar din RM
s-a incadrat in limitele prudentiale, iar impactul
expunerii directe a sectorului la volatilitatea
cursului de schimb valutar a fost redus.

Evolutia ratei de baza

Similar cu finele anului 2017, pe parcursul
anului 2018, rata de baza a constituit 6,5 la suta.
Ratele medii ponderate lunare ale dobanzilor
la depozitele noi atrase si la creditele noi
acordate pe parcursul anului de gestiune au
urmat un trend descrescator. Astfel, rata medie
ponderatd a dobanzii la creditele noi acordate
in moneda nationald a marcat o diminuare de
0,97 p.p. pe parcursul anului, atingand valoarea
de 8,611a suta in decembrie 2018. Concomitent,
rata medie ponderatd a dobanzii la depozitele
noi atrase in moneda nationald s-a diminuat cu
1,09 p.p., constituind 4,10 la sutd pentru situatia
din decembrie 2018.

Figura 2.4.1. Desi evolutia ratei de bazd a urmat un
trend stabil, ratele medii ponderate aplicate la
creditele acordate si depozitele atrase in moneda

nationald s-au diminuat
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Ratele dobanzilor la VMS

Ratele dobanzilor pietei VMS au inregistrat
in anul 2018 valori situate, preponderent, in
partea inferioara a coridorului ratelor stabilit
de BNM.

Analiza evolutiei acestor rate, in diviziune
pe scadente, denota o distantare a ratelor

Figura 2.4.2. Conform dinamicii lunare a indicato-
rilor pietei primare a VMS, in luna aprilie 2018 a fost
inregistratd rata minimad de 4,19 la sutd, iar valoarea
maximd de 5,93 la sutd a fost inregistratd la finele
anului 2018
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dobanzilor Ia titlurile de 182 zile si 364 zile,

fata de cele cu scadenta la 91 zile, fapt ce se
explicd atat prin majorarea de catre MF in anul
gestionar a volumului indicativ al emisiunilor
la VMS cu scadente mai lungi, cat si prin
adjudecarea frecventd a acestor VMS in volume
ce le depaseau pe cele anuntate pentru licitatii.
La ultimele licitatii de plasare a VMS din anul
2018 rata nominald medie ponderata a dobanzii
pentru VMS cu scadenta la 91 zile s-a diminuat
cu 0,45 p.p. fata de valoarea inregistrata la
finele anului 2017, constituind 4,71 la suta, iar
pentru cele cu scadenta la 182 si la 364 zile

s-au majorat cu 0,04, respectiv, cu 0,53 p.p.,
inregistrand 5,97 la suta si, respectiv, 6,511a
suta (Figura 2.4.3).

Figura 2.4.3. Ratele dobanzilor pe piata primard a
titlurilor de stat au continuat sd se tempereze

—BT -182

---BT-364

Sursa: BNM

Rata medie anuald a dobanzii la valorile
mobiliare de stat cu scadenta pand la un an
adjudecate in 2018 a constituit 4,76 la suta,
comparativ cu 6,69 la suta in anul 2017.
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In ierarhia randamentelor pe piata
financiara intdietatea a fost pdstrata in
continuare de cdtre dobanzile la creditele in
economie (Figura 2.4.4). Castigurile oferite de
investitiile in VMS au fost mai mici decat cele
oferite de depozitele bancare doar in trimestru

Figura 2.4.4. Comparativ cu ratele dobdnzilor inregis-
trate pe piata bancard, rata dobanzii aferentd VMS a
consemnat evolutii neuniforme
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Depozite atrase

I al anului 2018, dupa care acestea au alternat
succesiv pana spre finele anului. In decembrie
2018, evolutia acestor rate a fost diferita,
insotita de schimbari prielnice in structura
titlurilor de stat nou-emise: s-a redus sensibil
ponderea celor cu scadenta la 91si 364 zile

in favoarea obligatiunilor de stat. In aceste
conditii, scadenta medie a titlurilor emise a
consemnat o extindere ampld (de la 287 zile la
365 zile), constituind in premiera 1an.

In anul gestionar, surplusul de lichiditate
urmadrit in sectorul bancar a influentat si
evolutia pietei secundare a VMS. Astfel,
rulajul pietei secundare a VMS a inregistrat

Figura 2.4.5. Conform indicatorilor cantitativi ai
pietei secundare a VMS, se observd o activizare com-
parativ cu anul precedent
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116,1 mil. MDL , comparativ cu 43,2 mil. MDL in
anul precedent. Randamentele titlurilor de stat
cu scadenta panad la 1an comercializate pe piata
secundara au urmat, in linii generale, tendinta
pietei primare a VMS, fiind influentate doar
de termenul tranzactiilor. Rata dobanzii medie
anuala s-a cifrat la 5,24 la suta, termenul
mediu ponderat - 191 zile. De asemenea, dupa o
perioada de 5 ani, a existat o modesta incercare
de a tranzactiona VMS cu scadenta mai
indelungata (OS 3 ani).

Riscul valutar: dinamica cursului de schimb
al leului

Potrivit datelor de la finele anului 2018, pe
de o parte, MDL s-a depreciat cu 0,2 la suta in
raport cu USD, dar a evoluat in sens opus fatd
de EUR, apreciindu-se cu 4,4 la suta comparativ
cu finele anului 2017. Pe de alta parte, in valori
medii, cursul leului s-a consolidat mai puternic
fata de USD (9,1 la sutd) decat fatda de EUR (4,7 la
sutd) comparativ cu anul 2017.

Figura 2.4.6. Pe parcursul anului 2018, ratele de
schimb efective ale monedei nationale s-au plasat pe
un trend lin crescdtor, urmat de o usoard descrestere
spre starsitul anului (dec. 2000 = 100)
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Figura 2.4.7. Monedele tdrilor- principali parteneri
comerciali din spatiul UE s-au depreciat fatd de USD (
(+) depreciere; (-) apreciere)
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In conditiile in care Sistemul Federal de
Rezerve al SUA a continuat indsprirea politicii
monetare in anul 2018, operand 4 majorari ale
intervalului ratei de refinantare, majoritatea
valutelor tarilor-parteneri comerciali
principali, in special lira turceasca, au avut
tendinte mai pronuntate de depreciere in
raport cu USD in comparatie cu cea a MDL.
Din acest considerent, MDL s-a intarit cu7,11a
suta fata de cosul valutelor tarilor-parteneri
comerciali ponderate la cotele acestora in
comertul cu RM.

Figura 2.4.8. Fatd de USD s-au depreciat si monedele
tarilor-parteneri comerciali din spatiu CSI si Turcia
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In anul 2018, piata interna a continuat sd fie
in surplus de valuta, insd in volum mai redus
in comparatie cu anii de post-criza bancara,
in conditiile in care importurile de marfuri
si servicii au crescut mai alert (+18,9 la suta)

decat exporturile (+10,6 la sutd). In acelasi timp.

remiterile personale au continuat sa se plaseze
in palierul pozitiv, majorandu-se cu 11,9 la suta
(Figura 2.4.9).

De asemenea, pe parcursul anului s-au
remarcat si alte fluxuri de valutd care au
influentat conditiile de pe piata valutara,
atat pe partea ofertei de valuta, cat si pe
partea cererii. Astfel, pe parcursul 2018 s-au
consemnat intrari mai mari de investitii
straine directe, dar si pldti mai mari de
dividende catre fondatorii straini.

In acest context, cererea neta de valuti din
partea agentilor economici s-a intensificat cu
24,8 la suta pana la 2 069,4 mil. USD, iar oferta
netd de valuta din partea persoanelor fizice,
sustinutd de cea in euro, a crescut usor, cu 7,3
la suta pana la 2 126,9 mil. USD. In consecinta,
gradul de acoperire a cererii nete prin oferta
neta de valuta a coborat pana la 102,8 la sutd in
anul 2018, de l1a 119,6 la suta in anul 2017 (Figura
2.4.10).

Figura 2.4.10. Pe piata locald pe parcursul mai multe
luni (aprilie, noiembrie si decembrie) s-a inregistrat un
decalaj intre cererea si oferta de valutd
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Figura 2.4.9. Pe parcursul anului 2018, cresterea re-

miterilor personale s-a temperat usor in comparatie cu

2017

45%
35% /
25% SN S N
15% /l\/—\/
5%

-5%
-15%
-25%
-35%

--balanta comerciala

-45% —remiteri personale
-55%
T1 T2 T3 T4|T1 T2 T3 T4|T1 T2 T3 T4|T1 T2 T3 T4|T1 T2 T3 T4
2014 2015 2016 2017 2018
Sursa: BNM

Proportional, s-a redus si interventia
BNM pe piata prin procurari nete de valuta
de 262,7 mil. USD, volum in scadere cu 39,4 la
suta fata de anul 2017. Din aceste interventii,
50,5 mil. USD (echivalentul a 42,4 mil. EUR) se
datoreaza unor proiecte mai mari de investiii
externe. Majoritatea interventiilor au fost
realizate in trimestrul I si trimestrul III ale
anului 2018, cand in piatd s-a inregistrat
un surplus mai mare de valuta si, implicit,
presiuni mai puternice de apreciere a leului.
In unele perioade, preponderent in trimestrul
IV al anului 2018, din cauza unui dezechilibru
negativ intre cererea si oferta de valuta, BNM a
intervenit si prin vanzare de valuta.
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Marja netd a dobanzii

Pe fundalul trendului descrescator al
ratelor dobanzii la creditele noi acordate si
la depozitele noi atrase pe parcursul anului
2018, profitabilitatea strategiilor bancare a
consemnat evolutii neuniforme.

Astfel, marja bancara de dobanda la
operatiunile in moneda nationala s-a majorat
cu 0,12 p.p. fata de nivelul din decembrie
2017, inregistrand 4,51 la suta in decembrie
2018. Totodata, marja bancara de dobanda la
operatiunile in valuta s-a majorat cu 0,19 p.p.
fata de nivelul din decembrie 2017, constituind
3,48 la suta in decembrie 2018.

Pe parcursul anului 2018, bancile au
demonstrat o soliditate sporita fata de riscul
ratei dobanzii, veniturile si cheltuielile
din dobanzi mentinandu-se la un nivel
relativ constant. Astfel, urmare a evolutiilor
sus-mentionate, marja neta a dobanzii
inregistrata pe parcursul anului 2018 a oscilat
nesemnificativ, reprezentand 4,2 la suta
(Figura 2.4.11).

Figura 2.4.11. In anul 2018, marja bancard de dobandd
a crescut nesemnificativ atdt la operatiunile in mone-
da nationald, cat i la cele in valutd
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Riscul valutar indirect

La finele anului 2018, PVD pe sector a fost
scurta, situandu-se la nivelul de -2,5la suta in
raport cu fondurile proprii totale pe sector.
Comparativ cu finele anului 2017, raportul PVD
s-a diminuat cu 4,8 p.p. Evolutia raportului
PVD pe sector a fost in mare parte influentata
de performanta grupului de banci mari (Figura
2.4.12), fiind pastrata o paritate relativa intre
cazurile de pozitie lunga si pozitie scurtd pe
parcursul anului.

Figura 2.4.12. In 2018, raportul dintre PVD si fondurile
proprii s-a incadrat in limitele prudentiale
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In cadrul analizei pe grupuri' de banci la
situatia din 31.12.2018, grupul I de banci dupa
active a inregistrat PVD scurtd, raportul PVD
fiind -3,4 1a sutd (-7,1 p.p fata de perioada
similara a anului precedent). Similar, grupurile
I siIII au finalizat anul cu PVD scurta, raportul
dintre PVD si fondurile proprii totale fiind la
un nivel apropiat celui din anul precedent, cu
dinamici sub 1p.p. pentru fiecare grup.

Raportul PVD pe valute arata cd la finele
anului 2018 sectorul bancar a inregistrat pozitii
scurte pentru valutele EUR si USD, totodata,
pentru alte valute detinute a fost inregistrata
pozitie lunga. Astfel, in cazul EUR si USD,
raportul PVD a inregistrat valori de -1,0 la suta
si-1,9 la suta respectiv, iar pentru alte valute
raportul PVD a atins valoarea de 0,3 la suta
(Figura 2.4.13).

Figura 2.4.13. Volatilitatea pozitiei valutare a fost gen-
eratd, in mare parte, de evolutia activelor si pasivelor
detinute in EUR §i USD
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1 Grupul I - bancile ce detin active in valoare mai mare

de 7000 mil. MDL; Grupul II - bancile ce detin active in interval-
ul 7000 mil. MDL - 2 000 mil. MDL; Grupul III - bancile ce detin
active in valoare mai mica de 2 000 mil. MDL
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2.5. Riscul de contagiune

La finele anului 2018, sectorul bancar
autohton a inregistrat un nivel scazut al
riscului de contagiune din punctul de vedere al
plasarilor interbancare atdt in bancile autohtone,
cat si in bancile din strdindtate. Portofoliile
bancilor ramadn a fi diversificate, indicatorul de
concentrare fiind sub nivelul maxim admisibil.

Plasarile interbancare nete ale bancilor din
RM 1n sectorul bancar autohton la finele anului
2018 au constituit 47,0 mil. MDL, in crestere cu
9,0 mil. MDL comparativ cu perioada similara
a anului trecut (Figura 2.5.1). Totusi, datorita
nivelului redus al plasarilor nete interbancare

Figura 2.5.1. Plasdrile nete ale bancilor locale in sector-
ul bancar autohton au inregistrat valori reduse, dar in
crestere
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ale bancilor in sectorul bancar autohton,
rezultatele testarii la stres nu au identificat
cazuri de contagiune directa in limitele
sectorului bancar autohton.

Figura 2.5.2. Soldul plasarilor nete ale bancilor lo-
cale in bancile din strdindtate a consemnat valori
considerabile, cu un trend usor descrescator
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Totodatd, volumul plasarilor bancilor
autohtone in banci strdine a constituit
8 659,5 mil. MDL, in descrestere cu 1027,0 mil.
MDL comparativ cu finele anului precedent
(Figura 2.5.2). Circa 94,9 la suta din plasarile
respective au fost efectuate in bancile din
Germania, SUA, Franta, Belgia, Italia si Austria
(Figura 2.5.3). Desi pe parcursul anului 2018
volumul plasarilor in bancile din strainatate
inregistreaza o descrestere, totusi datele indicd
persistenta riscului de contagiune la nivel
international.

Figura 2.5.3. Bancile autohtone, in mare parte, au
efectuat plasdri in tdri cu un nivel inalt de dezvoltare
financiara
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Sursa: BNM

Reteaua interbancarad diversificata (Figura
2.5.4) si expunerile relativ reduse fata de
bancile corespondente de la sfarsitul anului
2018 prezinta riscuri scazute sub aspectul
contagiunii interbancare.

Cu toate acestea, in cadrul testarii la stres
a contagiunii au fost identificate situatii, in
care nivelul de capitalizare al unor banci locale
va fi afectat de nerambursarea plasarilor in

Figura 2.5.4. Reteaua expunerilor interbancare este
relativ diversificatd

Sursa: BNM
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banci straine. De mentionat ca bancile straine
respective detin ratinguri investitionale

din categoriile cu risc de credit redus si
moderat, acordate de compania Moody’s, ceea
ce diminueazd semnificativ probabilitatea
materializarii unui asemenea scenariu.

Din perspectiva expunerilor comune fata
de sectoarele economice, a fost efectuata
analiza concentrdrii sectoriale a portofoliilor
bancilor, considerand si riscurile aferente
fiecarui sector prin aplicarea unui amplificator
de risc caracteristic fiecarui sector. De
mentionat, ca amplificatorul de risc utilizat
nu evalueaza volatilitatea fiecdarui sector in
raport cu economia tarii, ci considera existenta
unui risc pornind de la structura sectoriala a
portofoliilor bancilor.

Un nivel redus al indicatorului de
concentrare ajustat la risc (Figura 2.5.5) denota
diversificarea portofoliului si, totodatd, o
disciplina inalta din partea debitorilor care
activeaza in sectorul respectiv. Urmare a
analizei efectuate au fost identificate graduri
de concentrare' mai ridicate la nivel individual,
dar chiar si cel mai concentrat portofoliu era
cu mult sub limita de concentrare maxima
admisibila2 In aceste conditii, Banca Nationala
va continua monitorizarea indicatorilor de
concentrare individuali si agregati in vederea
depistarii timpurii a unor posibile riscuri care
ar putea conduce la materializarea riscului de
contagiune.

Figura 2.5.5. Indicatorul de concentrare pentru sector-
ul bancar se afld cu mult sub limita maximd admisi-
bila
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Sursa: BNM
1 Gradul de concentrare s-a determinat prin amplificarea

variabilei care determina nivelul concentrarii (indicele Herfind-
ahl-Hirschman) intr-un sector, cu nivelul creditelor neperfor-
mante corespunzatoare acestui sector.

2 Limita de concentrare maxima admisibila reprezinta
valoarea maxima a nivelului de concentrare inregistratd de vreo
bancd, care nu s-a soldat cu proceduri de redresare sau rezolutie.

2.6.Riscul aferent tehnologiilor
informagionale §i ale comunicat,iilor

Securitatea informatiei reprezintd astdzi un
pilon fundamental in mediul bancar. Bancile
ramandnd in continuare tinta favoritd a
atacatorilor?, iar criminalitatea ciberneticd
reprezintd un risc ,,sistemic” pentru stabilitatea
financiard.

Pe parcursul anului 2018, 71,0 la suta din
atacuri reusite au avut motivare financiara“.
De asemenea, in perioada respectiva, la nivel
mondial, se atesta o crestere constantd a
atacurilor, in special prin intermediului ATM-
urilor, o crestere de 73,0 la suta comparativ
cu anul 2012 si o crestere de 20,0 la suta
comparativ cu 2016 .

In acelasi context, costurile anuale medii
cauzate de crimele cibernetice la nivel mondial,
pentru companiile ce activeaza in domeniul
financiar, sunt estimate la nivel de 18,3
milioane de USD, sectorul financiar fiind cel
mai afectat sector.

Urmare a controalelor efectuate la banci, a
fost depistata lipsa centrelor de recuperare in
cazul unor dezastre si a unor cadre normative
eficiente privind continuitatea activitatilor in
domeniul TIC. Astfel, eventualele incidente
sau atacuri informationale asupra mediului
informational ar putea avea implicatii
irecuperabile atat la nivel de banca, cat sila
nivel de sistem prin canalele de contagiune
interbancara.

Bancile in majoritate detin doar centre
de rezerva destinate pastrarii copiilor de
rezerva sau asigurarii continuitatii unor
sisteme critice i nu pentru toate in cele mai
multe cazuri. Cu exceptia unei singure banci,
nici una din banci nu detine un sediu de
rezerva dotat corespunzator si capabil pentru
relocarea personalului in scopul asigurdrii
continuitatii activitatii proceselor critice in
cazul indisponibilitatii sediului de baza.

De asemenea, majoritatea bancilor nu au un
cadru normativ eficient si suficient cu privire
la continuitatea activitatilor inclusiv in cazul
unor dezastre sau indisponibilitatii sediului de
baza.

3 McAfee - Economic Impact of Cybercrime - https:/
www.mcafee.com/enterprise/en-us/assets/reports/restricted/
rp-economic-impact-cybercrime.pdf

4 Verizon 2019 Data Breach Investigations Report
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3. POLITICA MACROPRUDENTIALA

3.1.  Obiectivele politicii macroprudentiale

Stabilitatea financiard este o conditie
preliminard pentru ca sistemul financiar sd
furnizeze servicii de creditare, asigurand o
crestere economicd sustenabild. Criza financiard
globald a evidentiat in mod clar nevoia de
supraveghere macroprudentiald care sd prevind
si sd diminueze riscul sistemic.

Conceptul de ,,politicd macroprudentiala”
cunoaste o larga popularitate dupa ultima
criza mondiala. La nivelul UE a fost adoptat
Regulamentul privind supravegherea
macroprudentiala a sistemului financiar si
de infiintare a Comitetului european pentru
risc sistemic (CERS), responsabil de realizarea
supravegherii macroprudentiale la nivelul
uniunii.

Conform recomandarii emise de CERS',
obiectivul final al politicii macroprudentiale
este de a contribui la salvgardarea stabilitatii
sistemului financiar in ansamblu, inclusiv
prin consolidarea rezilientei sistemului
financiar si prin diminuarea acumularii de
riscuri sistemice, asigurand pe aceasta cale o
contributie sustenabila a sectorului financiar
la cresterea economica.

In vederea realizarii obiectivului final, se
propun 5 obiective intermediare:

- reducerea si prevenirea cresterii excesive
a creditelor si a efectului de levier;

- reducerea si prevenirea necorelarii
excesive a scadentelor si a lipsei de lichiditate
pe piatd;

- limitarea concentrarilor de expuneri
directe siindirecte;

- limitarea impactului sistemic al
stimulentelor nealiniate in vederea reducerii
hazardului moral;

- consolidarea rezilientei infrastructurilor
financiare.

Atingerea obiectivelor intermediare si, ca
rezultat, a obiectivului final se realizeaza prin
aplicarea instrumentelor macroprudentiale
orientate spre prevenirea sau diminuarea
riscurilor identificate.

1 Recomandarea CERS privind obiectivele intermediare
si instrumentele politicii macroprudentiale (CERS/2013/1).

Figura 3.1.1. Setul de instrumente macroprudentiale
recomandate de CERS
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Sursa: Comitetul European de Risc Sistemic
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3.2
cate

Instrumentele macroprudentiale apli-

In sectorul financiar autohton, nivelul riscului
financiar sistemic este apreciat ca fiind unul
scazut. Acest fapt este determinat de recuperarea
lentd a activitdtii de creditare, care nu prezintd
semne de supraincdlzire. Pe de altd parte,
anul 2018 poate fi caracterizat ca perioadd de
tranzitie in ceea ce priveste cerintele contabile
si prudentiale, cu impact asupra rezultatelor
financiare ale bancilor. In acest context au fost
aplicate unele instrumente macroprudentiale
non-ciclice.

Amortizorul de conservare a capitalului
este conceput pentru a se asigura ca bancile
construiesc amortizoare de capital in afara
perioadelor de stres, rezerve care pot fi
utilizate pentru acoperirea pierderilor
ce pot apdrea din desfasurarea activitatii
bancare. Cerinta se bazeaza pe simple reguli
de conservare a capitalului destinate sa evite
incdlcarea cerintelor minime de capital.

Modul de implementare a amortizorului
de conservare a capitalului la nivelul
sectorului bancar autohton a fost stabilit prin
Regulamentul cu privire la amortizoarele de
capital ale bancilor, rata amortizorului de
conservare a capitalului a fost setata la nivelul
de 2,5 la suta din cuantumul total al expunerii
la risc a bancilor cu aplicare din 30.07.2018.
Decizia de activare integrala a amortizorului
a fost luata pornind de la nivelul inalt de
capitalizare al bancilor la momentul aplicarii
noilor cerinte de capital (conforme cu Basel
I0).

Amortizorul anticiclic de capital urmareste
sporirea rezistentei sectorului bancar in fata
pierderilor potentiale cauzate de contractia,
dupa o crestere excesiva, a creditarii la nivel
agregat. Amortizorul se constituie in perioada
de crestere excesiva a creditdrii in vederea
absorbtiei potentialelor pierderi si poate fi
eliberat in faza de contractie.

In anul 2018, ciclul de creditare din RM
prezinta semnale de revenire pe un trend
pozitiv. Cu toate acestea, nivelul creditdrii se
plaseaza sub nivelul cresterii economice si
creditele noi acordate sectorului privat sunt
absorbite cu usurintd in economie.

Conform rezultatelor ultimei reevaluari,
bazate pe datele disponibile pentru trimestrul

IV 2018, valoarea raportului credite/PIB' a
constituit 74,8 la suta, iar devierea procentuala
de la tendinta sa pe termen lung a constituit
-41,7 puncte procentuale (o usoara descrestere
fata de trimestrul III 2018).

Figura 3.2.1. Anul 2018 este caracterizat de devierea
semnificativd a raportului Credite/PIB de la tendinta
sa pe termen lung
160%
140%
120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
-20%
-40%
-60%

Devierea —Tendinta pe termen lung

Sursa: calculele BNM in baza datelor BNM si BNS

—Credite/PIB

Situatia descrisa denota absenta curentad a
riscurilor sistemice ciclice legate de cresterea
excesiva a creditarii si confirma oportunitatea
mentinerii ratei amortizorului anticiclic de
capital pentru RM la nivelul minim.

In aceste conditii, Comitetul executiv al
BNM a aprobat pe 31.07.2018 si a mentinut, prin
Hotararile din 31.10.2018, 31.01.2019 si 17.05.2019,

Figura 3.2.2. Unele tdri din cadrul UE au majorat
amortizorul anticiclic de capital

Q
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Sursa: CERS

Indicatorul Credite/PIB reprezinta raportul dintre
soldul creditelor acordate sectorului privat si valoarea tri-
mestriald, ajustata sezonier, a PIB-ului. Tendinta pe termen
lung se determind prin aplicarea unui filtru Hodrick-Prescott
unidirectional, recursiv cu parametrul A = 400 000. Devierea
reprezintd diferenta dintre valoarea indicatorului Credite/PIB si
tendinta pe termen lung a acestuia.
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rata amortizorului anticiclic de capital pentru
RM la nivelul de 0 la suta.

In ceea ce priveste ratele amortizorului
anticiclic stabilite de autoritatile relevante
din alte tari, in UE doar 7 tari au stabilit o rata
majorata a amortizorului anticiclic de capital
(Figura 3.2.2). De mentionat ca statele UE au
aplicat amortizorul anticiclic, preponderent,
pentru a contracara riscurile rezultate din
dezvoltarea pietei imobiliare rezidentiale.

Amortizorul de risc sistemic se utilizeaza
pentru a preveni si a diminua riscul sistemic
non-ciclic manifestat pe termen lung sau
riscul macroprudential. Introducerea
acestui amortizor este oportuna in conditiile
mentinerii unui caracter incert al contextului
regional si international, dar si in vederea
gestionarii riscurilor asociate perioadei de
tranzitie.

Tinand cont de existenta unor riscuri
sistemice potentiale, caracteristice procesului
de tranzitie a sectorului bancar la noile cerinte
de reglementare si supraveghere bancara,
concomitent cu situatia macroeconomica
volatila, BNM a stabilit pe 31.07.2018 o rata
a amortizorului de risc sistemic, pe baza
individuala, pentru toate bancile si aplicat
expunerilor situate in RM, in vederea
prevenirii si diminuarii riscului sistemic
non-ciclic inerent procesului de tranzitie la
cerintele Legii nr.202/2017 privind activitatea
bancilor, in marime de 11a suta.

In acelasi timp, pornind de la capacitatile
limitate de finantare ale unor categorii de
investitori, pand la 31.12.2019 se aplica o rata
a amortizorului de risc sistemic majoratd cu
2 p.p. in cazul bancilor al caror capital este
detinut, direct si/sau indirect, in proportie de
peste 50 la suta cumulativ, de cdtre persoane

care intrunesc oricare din urmatoarele criterii:

a) nu sunt entitdti din sectorul financiar;

b) sunt rezidente ale statelor/au sediul
in statele in care nu se aplica cerinte de
supraveghere si reglementare prudentiald
cel putin echivalente cu cele aplicate in RM,
determinate prin actele normative ale BNM;

©) nu sunt supuse supravegherii de catre
autoritati de supraveghere a sectorului bancar
sau a pietei de capital din tdrile respective.

Pentru detinerile directe si/sau indirecte
in capitalul bancilor, pe care le poseda bancile
de dezvoltare multilaterala, determinate prin

actele normative ale BNM, criteriile enumerate
anterior nu se aplica.

Amortizorul aferent societatii de
importanta sistemica (amortizorul O-SII)
urmareste asigurarea unui grad sporit de
protectie in cazul societatilor de importanta
sistemica, societati cu potential de a destabiliza
sistemul financiar in cazul in care se confrunta
cu dificultati financiare.

Rezultatele studiilor efectuate pe parcursul
anului 2018 au identificat patru banci care
au acumulat un scor ce depdseste pragul de
importanta sistemica (425 puncte') si anume:
BC ,MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., BC
,Moldindconbank” S.A., B.C. ,VICTORIABANK”
S.A. si BC ,,MOBIASBANCA - Groupe Société
Generale” S.A.

Tabel 3.2.1. La 31.07.2018, BNM a stabilit ratele amorti-
zorului O-SII

Denumirea bancii Rata amortizorului
BC ,,Moldova-Agroindbank” S.A. 0,75%
BC ,Moldindconbank” S.A. 0,50%
B.C. ,VICTORIABANK?” S.A. 0,50%
BC ,MOBIASBANCA - Groupe 0,25%
Societe Generale” S.A.

Sursa: BNM

Bancile mentionate au un rol determinant
in cadrul sectorului bancar national, detinand
78,8 la suta din activele sectorului bancar, 79,6
la sutd din creditele acordate de banci si 82,2 la
suta din depozitele atrase de sectorul bancar de
la persoane fizice si juridice.

Astfel, in vederea diminuarii probabilitatii
de manifestare a unor dificultati financiare
din partea bancilor sistemice si reducerii
hazardului moral al acestora, BNM a stabilit, pe
31.07.2018, rate ale amortizorului O-SII, pe baza
individuala, in functie de scorul acumulat de
fiecare banca (Tabel 3.2.1).

Bancile nu au avut nevoie de capital
suplimentar pentru a se conforma noilor
masuri macroprudentiale privind cerintele
suplimentare de capital, nivelul de capitalizare
al acestora situandu-se cu mult peste nivelul

1 Conform Metodologiei de identificare a societatilor de
tip O-SII din RM, aprobate prin Hotdrarea Comitetului executiv
al BNM nr.192 din 31.07.2018.
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minim' al cerintelor de capital (rata fondurilor  a necoreldrii excesive a scadentelor si a lipsei
proprii si amortizoarele de capital). de lichiditate pe piata.

3.3.  Masuri macroprudentiale viitoare

In setul de instrumente macroprudentiale
disponibile pentru atingerea obiectivelor
intermediare ale politicii macroprudentiale
preconizate pentru perioada urmdtoare se
regdsesc mdsuri privind limitarea gradului
excesiv de indatorare a debitorilor, dar si cerinte
de lichiditate.

Datele BNM releva cresterea semnificativa
a creditarii persoanelor fizice, o evolutie
cu efecte potentiale negative atat asupra
sistemului financiar (prin canalul creditelor
neperformante urmare a relaxdrii standardelor
de creditare), cat si asupra cresterii economice
viitoare (prin canalul diminuarii consumului
debitorilor supraindatorati).

Din aceasta perspectiva, definirea unor
limite prudentiale care ar stabili cota maxima
a platilor pentru credite in venitul debitorului
(raportul dintre serviciul datoriei si venitul
total - DSTI) sau gradul de acoperire cu
gaj al creditului (raportul dintre credite si
valoarea gajului - LTV) urmareste reducerea
vulnerabilitatilor din activitatea de creditare.
Aceste madsuri au scopul de a preveni
supraindatorarea debitorilor vulnerabili, si
respectiv, de a proteja bancile prin reducerea
riscului de neplata a creditelor.

In acelasi timp, in vederea reducerii
riscurilor ce pot deriva din activitatea bancara,
este importanta stabilirea unui indicator
privind efectul de levier, care va limita
capacitatea bancilor de a-si majora excesiv
volumul activelor din contul mijloacelor
imprumutate. Instrumentul respectiv se
regaseste in pachetul reglementator Basel III
si stabilirea acestuia este prevazutd in Legea
202/2017.

Din perspectiva mentinerii unei lichiditati
suficiente pentru deservirea activitatilor
bancare, dar si in scopul asigurarii unei
finantari stabile a activitatii, cadrul de
reglementare urmeazd a fi completat cu doud
cerinte de lichiditate - cerinta de acoperire a
necesarului de lichiditate (liquidity coverage
ratio) si cerinta privind finantarea stabila (net
stable funding ratio). Aceste cerinte urmdresc
obiectivul intermediar de reducere si prevenire

1 Cerinta de capital pentru bancile din RM in perioada
31.07.2018 - 31.12.2018 variaza intre 13,5 la sutd si 16,25 la suta, in
functie de structura actionariatului si de importanta sistemica a
bancii. Anterior se aplica cerinta de capital de 16,0 la suta pentru
toate bancile.
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4. RISCURILE SECTORULUI NEBANCAR
4.1.  Sectorul asigurarilor

In anul 2018, companiile de asigurare si-au
pastrat trendul ascendent, neavand premise de
acumulare de riscuri sistemice.

In anul 2018, pe piata asigurarilor au
activat 16 companii de asigurare licentiate.
De mentionat cd, in trimestrul II1 2018, doua
companii au depus licentele de activitate.

Piata asigurdrilor reprezinta o piata slab
concentratad, indicele de concentrare al pietei
IHH' la situatia din 31.12.2018 fiind egal cu 1394.
Primele 5 companii dupa marimea activelor
detineau 64,11a suta din total active, primele
5 companii dupa marimea despdgubirilor
platite - 62,9 la suta din volumul despagubirilor
platite, iar 5 cele mai mari companii dupa
volumul primelor incasate - 62,5 la suta
din totalul primelor incasate. Companiile
de asigurdri au avut 831679 contracte de
asigurare, 76,0 la sutd reprezentand contracte
de asigurare privind raspunderea civild auto
(Figura 4.1.1).

Figura 4.1.1. Contractele de asigurare pe rdspundere
civild auto au reprezentat peste doud treimi din total-
ul contractelor inregistrate la finele anului 2018

3%
3%
7%

® Accidente

= Sanatate (peste hotare)

m CASCO

Bunuri

= Raspundere civild auto

= De viata

Sursa: elaborat de BNM in baza informatiilor CNPF

Companiile de asigurari si-au sporit
volumul activelor totale pe parcursul anului
(Figura 4.1.2), care au constituit 3 481,9 mil.
MDL (+5,8 la suta comparativ cu sfarsitul
anului 2017). Valoarea profitului total al
companiilor de asiguradri realizat in 2018 a fost
inferioara celei din anul precedent. Profiturile
inregistrate de 12 companii (85,2 mil. MDL)
au fost atenuate de pierderile individuale
ale 5 companii (in marime de 37,0 mil. MDL),
rezultand in profit total de 48,0 mil. MDL (2017:
67,4 mil. MDL).

!Indicele Herfindahl-Hirschmann (IHH) se calculeaza ca suma pitratelor cotelor de
piata ale tuturor participantilor pietei, iar nivelul de concentrare se stabileste conform
scalei: ITHH<100 - concurenta perfectd, 100<IHH<1500 - o piatd neconcentrata,
1500<IHH<2500 - o concentratie moderata, IHH>2500 - o concentratie ridicatd

Figura 4.1.2. Volumul activelor totale ale companiilor
de asigurare este in continud crestere in ultimii 6 ani
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2015 2017

Volumul anual aferent primelor de
asigurare brute subscrise (inclusiv cele
primite in reasigurare) s-au majorat, volumul
primelor brute subscrise la finele anului 2018
constituind 1518,1 mil. MDL (Figura 4.1.3).
Volumul anual al despagubirilor si sumele de
asigurare pldtite de companiile de asigurari
s-au majorat usor fata de volumul inregistrat
in 2017, constituind 36,2 la suta din primele de
asigurare brute subscrise (2017: 35,2 la suta).

Figura 4.1.3. Atat volumul primelor subscrise, cat si
volumul despagubirilor achitate de cdtre companiile
de asigurare s-au majorat in anul 2018
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Gradul de indatorare a companiilor de
asigurari se afld intr-o usoara crestere pe
parcursul ultimilor cinci ani, majorandu-se de
la 51,9 la suta (trimestrul I 2013) pana la 59,8
la suta (trimestrul IV 2018). Cu toate acestea,
nivelul actual de indatorare a acestora este
redus, capitalul statutar achitat al companiilor
reprezentand, in medie, 32,2 la suta din
volumul activelor (valoare minima = 6,4 la
suta).
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Figura 4.1.4. Indicatorii financiari au inregistrat dis-
persie relativ micd
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4.2. Sectorul de creditare nebancara

Sectorul de creditare nebancard si-a
continuat evolutia de expansiune pe toate
subcomponentele, fiind inregistratd o crestere
a activelor si a portofoliilor de imprumuturi
acordate. Riscul de supraindatorare a populatiei
si riscul de credit aferent creditelor atasate la
valutd ramadn a fi principalele riscuri a sectorului
de creditare nebancard.

Sectorul de creditare nebancara este
reprezentat prin OCN si AEL

Analizand structura portofoliului de credite
si imprumuturi acordate de banci, OCN si AEI
(Figura 4.2.1) se observa cota crescatoare a
institutiilor financiare nebancare, determinata
atat de majorarea rapidad a portofoliului
acestora cat si de o modesta crestere a
portofoliului de credite acordate de banci.

In total, portofoliul de imprumuturi al
companiilor financiare nebancare constituie
19,5 la suta din portofoliul de credite total pe
sectorul financiar.

Figura 4.2.1. Cota portofoliilor de credite si a impru-
muturi acordate de OCN si AEI s-a majorat
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Asociatiile de economii si imprumut (AEI)

Conform situatiei din 31.12.2018, 270 de
asociatii detin licente pentru desfasurarea
activitatii AET (204 AEI cu licenta de categoria
A, 64 AEI cu licenta de categoria B si 2 asociatii
centrale). Pe parcursul ultimilor ani, numarul
asociatiilor s-a redus cu 36 de unitati, fiind in
continuare in descrestere (Figura 4.2.2).

Figura 4.2.2. Volumul activelor AEI s-a majorat, chiar
dacd numdrul AEI s-a micsorat
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor CNPF

Referitor la nivelul de concentrare pe
piata, AEI prezintd valori relativ scizute, in
comparatie cu alti reprezentanti ai pietei
financiar-nebancare. Indicele de concentrare
IHH inregistreaza valori reduse (31.12.2018
= 375), care caracterizeazd piata ca una
neconcentrata.

Pe parcursul anului 2018 s-a majorat
numarul membrilor AEI, dar si a beneficiarilor
de imprumuturi si a depunatorilor de
economii, cresterile fiind de respectiv 2,7, 4,3 si
4,8 la suta fata de anul precedent.

La finele anului 2018, volumul activelor
totale ale AEI a insumat 933,8 mil. MDL, in
crestere comparativ cu finele anului 2017
(Figura 4.2.2).

Ponderea maxima in structura activelor
AEI revine imprumuturilor acordate, acestea
constituind 86,8 la sutad din valoarea totald a
activelor.

Valoarea totala a imprumuturilor acordate
membrilor AEI a insumat 810,5 mil. MDL
conform situatiei din 31.12.2018, fiind in
crestere cu 20,11a suta fatd de anul precedent
(Figura 4.2.3). Calitatea portofoliului de
imprumuturi al AEI prezinta nivele inalte de
performantd, 92,5 la suta din imprumuturi
fiind clasificate in categoria "Standard” (2017:
94,11a suta).
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Figura 4.2.3. Volumul imprumuturilor acordate de AEI
membrilor sdi a fost in crestere, iar calitatea portofo-
liului inalta
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Supravegheat

AEI se finanteaza in proportie de 55,11a
sutd din contul depunerilor de economii si
12,4 la suta din contul creditelor bancare, iar
cota capitalului propriu reprezinta 30,3 la suta
din pasivele totale. Valoarea consolidata a
depunerilor de economii atrase de la membrii
AEI (de categoria B) a constituit 514,5 mil. MDL
(Figura 4.2.4). Cea mai mare pondere o detin
depunerile de economii pe termen scurt, pana
la un an (62,8 la suta din totalul depunerilor de
economii, 2017: 69 la suta).

Figura 4.2.4. Volumul depunerilor de economii atrase
de AEI, precum si numdrul de depundtori au fost in
crestere
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Valoarea agregata a levierului AEI a
inregistrat valori ridicate (30,3 la sutd la
situatia din 31.12.2018), cu toate acestea la nivel
individual sunt asociatii, care inregistreaza
valori negative ale capitalului propriu sau
valori reduse (sub 5 la suta) ale levierului.

Activitatea AEI pe parcursul anului 2018 a
avut evolutii pozitive si riscuri moderate.

Organizatiile de creditare nebancard (OCN)

Numadrul OCN s-a majoreze si in anul 2018,
la finele anului la CNPF au prezentat rapoarte
de activitate 176 OCN. Marimea OCN variaza
considerabil, primele 10 organizatii detinand
67,9 la suta din totalul activelor, 68,5 la suta
din totalul imprumuturilor acordate, inclusiv
leasingul financiar, si 77,8 la suta din profitul
net total.

Valoarea activelor totale ale OCN a
constituit la finele anului de referinta
7 819,3 mil. MDL, dintre acestea 85,5 la suta
reprezentand portofoliul de imprumuturi
(Figura 4.2.5). Pe parcursul anului, valoarea
portofoliului net de imprumuturi a crescut
cu 45,3 la sutd fata de sfarsitul anului 2017. De
mentionat cd, pentru primele trei trimestre ale
anului 2018, cresterea a constituit 21,4 la suta,
iar evolutiile din trimestrul IV au fost generate,
in mare parte, de modificarile legislative
(intrarea in vigoare a Legii nr.1/2018 cu privire
la organizatiile de creditare nebancard), care
au determinat includerea datelor statistice
aferente leasingului financiar in statistica OCN.

Figura 4.2.5. Valoarea activelor OCN s-a majorat,
preponderent, pe seama cresterii volumului impru-
muturilor acordate, dar si a includerii in statisticd a
leasingului financiar
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2018

Conform informatiilor raportate de OCN,
actualmente, cca 64 la suta din imprumuturi
sunt acordate in MDL, iar 36 la suta - atasate
la valuta. Credite atasate la valuta straina
acordate persoanelor fizice, care se considera
a fi mai sensibili la riscul valutar reprezinta
26,3% din total portofoliu. Imprumuturile
acordate de OCN atasate la valuta straina
constituie 2 464,6 mil. lei (35,8% din valoarea
totalda a imprumuturilor acordate de OCN),
fiind in crestere comparativ cu perioadele
precedent.
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Figura 4.2.6. Majoritatea imprumuturilor au fost
acordate in MDL
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Imprumuturi atasate la valuta striind

Figura 4.2.8. Capitalul imprumutat a depdsit semnifi-
cativ capitalul propriu al organizatiilor
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Figura 4.2.7. Imprumuturile acordate de OCN
atasate la valutd strdind s au majorat comparativ cu
perioadele precedent
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OCN se finanteaza in proportie de 32,2
la suta din surse proprii (2 519,6 mil. MDL),
in proportie de 58,5 la suta - din credite si
imprumuturi (4 574,2 mil. MDL), iar 9,3 la suta
din mijloace sunt atrase din alte surse (725,5
mil. MDL). Ponderea capitalului propriu s-a
diminuat in trimestrul IV 2018 (-4,1 p.p. fatd de
finele anului 2017 5i -5,4 p.p. fatd de trimestrul
I11 2018).

Indicatorul efectului de levier al OCN,
calculat ca raport capital propriu / total active,
la sfarsitul anului 2018, a constituit 32,2 la sutd;
cu toate acestea, la nivel individual sunt 33 de
organizatii care inregistreaza valori negative
ale capitalului propriu sau valori reduse (sub 5
la suta) ale levierului.

O atentie deosebita trebuie atrasa surselor
rambursabile, calculate prin deducerea din
pasivele OCN a (i) creditelor bancare, (ii)
imprumuturilor (de la nerezidenti, de la alte
organizatii financiare), (iii) datoriilor privind
dividendele, (iv) creditului comercial si
avansurilor, (v) provizioanelor pentru pierderi

la credite si (vi) capitalului propriu. Astfel,
obtinem, in linii mari, valoarea obligatiunilor
fata de persoanele fizice si persoanele juridice
nefinanciare, atrase de OCN, care pot fi
caracterizate drept imprumuturi sau alte
mijloace rambursabile.

Valoarea totald a finantdrilor rambursabile
atrase de la persoane fizice si de la persoanele
juridice nefinanciare, la finele anului 2018,

a constituit 590 mil. MDL (dintre acestea cca
271,7 mil. MDL au constituit mijloace atrase de
la persoanele fizice, iar 318,5 mil. MDL - de la
persoane juridice nefinanciare).

Figura 4.2.9. Valoarea finantdrilor rambursabile a fost
in descrestere, la finele anului 2018 reprezentdnd cca

12,6 la sutd din sursele imprumutate de OCN
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Expunerile OCN fata de persoanele fizice
si fata de persoanele juridice reprezinta un
factor de risc major. Atat timp cat nu exista
mecanisme de protejare contra posibilelor
situatii de insolvabilitate a OCN si de
protejare a mijloacelor atrase de ele, aceste
sume continud sa prezinte un factor de risc
macroprudential major.
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Companiile de leasing

In 2018, in leasing au fost acordate,
preponderent, mijloace de transport, 96 la suta
dintre acestea fiind autoturisme.

Figura 4.2.10. Valoarea mijloacelor fixe acordate in
leasing si-a continuat cresterea in 2018
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNS

In anul 2018 au fost acordate in leasing
mijloace fixe in valoare de 1583,4 mil. MDL, cu
11,0 la suta mai mult decat in anul 2017 (Figura
4.2.10). Principalii debitori ai companiilor
de leasing raman a fi al doilea an consecutiv
persoanele fizice (Figura 4.2.11), valoarea
mijloacelor fixe acordate acestei categorii
majorandu-se cu 16,4 la sutd, pe cand valoarea
mijloacelor fixe acordate in leasing persoanelor
juridice a sporit cu 2,2 1a suta. Cu referire la
termenul contractelor de leasing, 48,8 la suta
din mijloacele fixe au fost acordate in leasing
pe o perioada de panad la 3 ani (2017: 44,2 1a
suta), iar 46,0 la suta - pe termen de la 3 pana
la 5 ani (2016: 53,7 la suta).

Figura 4.2.11. 60,9 la sutd din totalul portofoliului de
leasing a fost acordat persoanelor fizice, inregistrand
o crestere pronuntatd si in anul 2018
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2018

Evolutia rapida a sectorului de creditare
nebancarad, precum si lipsa supravegherii mai
multor segmente ale acestui sector genereaza o
serie de riscuri:

- Indatorarea rapidd a populatiei si
fragilizarea situatiei sale financiare, cu
posibilitatea pauperizarii in cazul unei crize
financiare si a transmiterii in lant a blocajelor
financiare;

- Riscul de credit aferent creditelor atasate
la valuta straina ramane a fi un risc major
care poate contribui la cresterea expunerii
debitorilor si, respectiv, la cresterea riscului
de nerambursare a imprumuturilor in cazul
fluctuatiilor nefavorabile a cursului valutar.
Considerand ca riscul valutar afecteaza
concomitent toti debitorii sectorului financiar,
materializarea acestui risc poate avea un
caracter sistemic major

- Lipsa informatiei despre finantarile
acordate de aceste organizatii in BIC (care
colaboreaza cu un numar restrans de companii
din sectorul de creditare nebancara) conduce la
faptul ca, creditorii nu cunosc expunerile reale
ale debitorilor lor, in special a persoanelor
fizice.
4.3.
cari

Prestatorii de servicii de plata neban-

La situatia din 31.12.2018, in RM activau 6
prestatori de servicii de platd nebancari, dintre
care o societate de platd, 1 furnizor de servicii
postale si 4 societdti emitente de monedd
electronicd.

Tabel 4.3.1. Evolutia principalilor indicatori ai activi-
tatii prestatorilor de servicii de platd nebancari

nr. Indicatori financiari 31122017 | 31.12.2018 | Dinamica
d/o anuala
1 Ngmarul tranzag'gu}or, 752 755 0.5%
milioane operatiuni
Valoarea totala a tranzacti- o
2 ilor, mld. MDL 21,6 225 3.9%
3 | Total active, mil. MDL 475,4 563,5 18,5%
4 | Capital propriu, mil. MDL 151,4 180,5 19,2%
Profit net (pierdere), mil. o
5| ML 38,8 53,5 37,8%
Sursa: BNM

Banca Nationala supravegheaza prestatorii
serviciilor de platd nebancari prin efectuarea
controalelor din oficiu si la fata locului. Pe
parcursul anului 2018, inspectorii BNM au
efectuat 3 controale complexe pe teren si un
control din oficiu.
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Pe parcursul anului 2018, prin intermediul
prestatorilor de servicii de plata nebancari, au
fost efectuate 75,5 mil. operatiuni de platd (cu
0,5 la sutd mai mult fata de 2017), in valoarea
totala de 22,5 mld. MDL (cu 3,9 la suta mai mult
fata de 2017).

Figura 4.3.1. Numdrul si valoarea pldatilor efectuate
prin intermediul prestatorilor de servicii de platd ne-
bancari a fost in crestere spre finele anului 2018
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5. SISTEMELE DE PLATI SI DECONTARI DE IMPORTANTA SISTEMICA DIN RM

Banca Nationala supravegheaza
sistemele de plati si decontadri, precum si
alte componente ale sistemelor de plati din
RM, a caror functionare stabila si eficienta
este esentiala pentru stabilitatea financiara,
pentru implementarea politicii monetare si
promovarea increderii publicului in efectuarea
platilor fara numerar.

Sistemele, o intrerupere in functionarea
carora ar putea periclita siguranta si
stabilitatea sistemului de plati si/sau a pietelor
financiare, sunt considerate a fi de importanta
sistemica. Dintre sistemele supravegheate
de BNM, conform atributiilor sale, sunt doua
sisteme de importanta sistemicat (Figura 5.0.1).

Figura 5.0.1. Sistemele de importantd sistemicd supra-
vegheate de BNM, la finele anului 2018
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Banca Nationala VALORILOR

MOBILIARE” S.A.

Sursa: BNM

5.1.
care

Sistemul automatizat de plati interban-

Pe parcursul anului 2018, sistemul a dat
dovadd de fiabilitate, disponibilitatea sistemului
pentru participanti constituind 99,9 la sutd, iar
incidente majore care sd perturbe activitatea
SAPI si sd afecteze participantii nu au avut loc.

Potentialul de manifestare a riscului
de lichiditate ramane redus, tinand cont
ca pe parcursul perioadei analizate au fost
inregistrate doar 5 situatii de blocare a platilor
in cozile de asteptare din cauza insufucientei
mijloacelor banesti in conturile participantilor.

In scopul gestiondrii riscului de lichiditate
in cadrul SAPI, Banca Nationald acorda bancilor
credite intraday sub forma de overdraft la
contul de decontare si credite overnight. Pe

parcursul anului 2018 a fost inregistratd o
singura solicitare de acordare a creditului
overnight.

La finele anului 2018 in SAPI erau
Inregistrati 17 participanti si anume:

- BNM;

11 banci licentiate;

Centrul de casa si decontdri din or.
Tiraspol;

- Trezoreria de stat din cadrul MF,
inclusiv siin calitate de participant mandatat,
care nu are cont deschis in SAPI,

- Depozitarul National de Valori
Mobiliare;

- Depozitarul Central Unic al valorilor
mobiliare SA (si-a inceput activitatea in SAPI la
data de 31iulie 2018).

Figura 5.1.1. SAPI este operational din anul 2006 si
constd din 2 subsisteme

Sistemul automatizat
de plati interbancare
(SAPI)

Sistemul de
compensare cu
decontare pe baza neta
(SCDN)

Sistemul de decontare
pe baza bruta in timp
real (SDBTR)

Sursa: BNM

Rata de concentrare' a participantilor
a scazut la 74,6 la suta in anul 2018, fata de
nivelul de 81,8 la suta inregistrat in anul
precedent, ceea ce contribuie la reducerea
potentialului de manifestare a riscului
sistemic.

In anul 2018, prin intermediul SAPI a fost
procesat un volum total de 12,9 mil. tranzactii
in valoare de 1193,2 mld. MDL, majorandu-
se ca numar cu 0,6 la suta si diminuandu-se
ca valoare cu 2,9 la sutd comparativ cu anul
2017. Volumul mediu zilnic al operatiunilor
a constituit 51,0 mii de tranzactii in valoare
de 4,7 mld. MDL. Numadrul maxim al platilor
decontate intr-o singura zi in SAPI in anul
2018 a fost de aproximativ 128,8 mii de plati

Calculata ca suma a celor mai mari cinci cote individ-
uale de participare din perspectiva valorii ordinelor de plata
decontate.
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(26 decembrie 2018) si nu a implicat probleme
legate de capacitatea de procesare a sistemului.

Figura 5.1.2. Valoarea si numdrul platilor procesate
din cadrul SAPI au inregistrat evolutii oscilatorii pe
parcursul perioadei analizate
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Comparand valoarea totala decontata prin
sistemul DBTR in anul 2018 si a PIB-ului anual
al RM (190 016,0 mil. MDL) se constata ca in
sistemul DBTR se deconteaza echivalentul
PIB-ului anual in aproximativ 43 de zile
operationale. Acest indicator releva importanta
sistemului DBTR in cadrul sistemului financiar
din RM. La nivel de Eurosistem , sistemul de
decontare pe baza bruta in timp real - Target2
proceseaza un volum comparabil cu PIB
anual al zonei euro in mai putin de sapte zile
operationale.

Pe parcursul anului 2018 au fost inregistrate
conectadri intarziate si deconectdri ale
participantilor la sistem pe parcursul zilei
operationale din cauza problemelor tehnice in
cadrul sistemului informatic intern al acestora,
care insa nu au afectat procesele critice in SAPI
si alti participanti.

5.2. Sistemul de inscrieri in conturi ale VMS

La finele lunii iulie 2018, SIC si-a incetat
activitatea, urmare a transferdrii functiei de
inregistrare si decontare a VMS cdtre Depozitarul
Central Unic al Valorilor Mobiliare, care si-a
inceput activitatea la data de 31 iulie 2018.

In perioada de functionare a SIC pe
parcursul anului 2018, disponibilitatea SIC
pentru participantii la sistem a constituit 100
la suta, iar incidente care sa afecteze activitatea
sistemului si a participantilor nu au avut
loc. Decontarea finala pentru operatiunile
efectuate in cadrul SIC s-a realizat in SAPI

prin intermediul sistemului DBTR, conform
principiului DvP (plata anticipeaza livrarea
valorii / transferul de proprietate).

Pe parcursul lunilor ianuarie - iulie 2018, in
SIC au fost inregistrate 3 184 de operatiuni cu
valori mobiliare, iar valoarea totala a constituit
284,8 mld. MDL.

Figura 5.2.1. Numdrul si valoarea operatiunilor cu
valorile mobiliare au fost in scddere spre momentul
transferdrii functiei de inregistrare si decontare a
VMS la DCU
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5.3.  Activitatea Depozitarului Central Unic

al valorilor mobiliare

In anul 2018 si-a inceput activitatea
Depozitarul Central Unic al Valorilor Mobiliare.
Scopul lui este sd devind un centru pentru
activitatea de depozitare si decontare pe piata
financiard.

Initierea activitatii DCU are loc in doua
etape: initial operatiuni cu VNS si CBNsilaa
doua etapa - operatiuni cu valori mobiliare
corporative. Prima etapad a fost depasita si
actualmente DCU inregistreaza si desfasoara
tranzactii cu VMS si CBN. In procesul de
pregatire a celei de-a doua etape au avut loc 7
sedinte de lucru cu reprezentantii societatilor
de registru si 8 sedinte cu reprezentantii
Bursei de Valori a Moldovei si ai Depozitarului
National de Valori Mobiliare.

Numarul total de instrumente financiare
inregistrate si, respectiv, coduri ISIN alocate de
catre DCU in perioada august-decembrie 2018
a fost de 69 (Tabel 5.3.1).

In cadrul DCU pot fi deschise urmatoarele
tipuri de conturi: individuale, omnibus si ale
emitentilor.
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Tabel 5.3.1. In august-decembrie 2018, DCU a inregis-
trat mai multe instrumente

Tipul instrumentului Numadrul de instrumente
inregistrate de DCU

CBN 22

BT 30

OS cu rata fixa 12

OS cu rata flotanta 5

Total 69

Sursa: BNM

Pe parcursul anului 2018, in DCU au fost
generate 3 133 ordine de transfer, iar valoarea
decontata a tranzactiilor a fost de 187,2 mil.
MDL.

Tabel 5.3.2. La finele anului 2018, DCU inregistrase 195
conturi individuale

Tip investitori Numarul de conturi
Sectorul bancar (inclusiv conturi ale 13
emitentilor)
Investitori ne-banci (inclusiv conturi 182
ale emitentilor), dintre care:
persoane juridice 91
persoane fizice 91
Sursa: BNM

Activitatea DCU creeaza premise pentru
relansarea pietelor de capital, pentru
diversificarea instrumentelor financiare si
pentru consacrarea lor drept alternative atat ca
instrumente de investitii, cat si ca mecanisme
de atragere a finantdrilor. Aceste procese
VoT avea un impact major asupra accesului la
finantare, a eficientei investitiilor, a penetrarii
pietei financiare in economie si a gradului de
incluziune a populatiei.

Odata cu cresterea acestei piete, este
posibila si aparitia unor riscuri noi, care ar
viza si stabilitatea financiara, insd, evident,
supravegherea macroprudentiala in domeniu
va evolua in paralel cu piata.
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6. EVOLUTII RECENTE SI PERSPECTIVE

6.1.  Reglementari cu implicatii asupra sta-
bilitatii financiare

Anul 2018 a fost marcat prin multiple
modificdri ale cadrului legislativ si normativ
aferent sistemului financiar.

In anul 2018, urmare intrarii in vigoare a
Legii nr.202/2017 privind activitatea bancilor
au fost promovate si adoptate un sir de acte
normative. Astfel, au fost stabilite cerinte
de capital tinand cont de riscurile inerente
activitatii bancare, si anume: riscul de
credit, de piata, operational si de decontare/
livrare. Reglementarile mentionate au fost
elaborate in contextul angajamentului BNM
de a alinia standardele autohtone la cele
europene, in cadrul obligatiilor asumate
prin Acordul de Asociere UE-Moldova.

Prin urmare, au fost adoptate urmatoarele
acte normative: Regulamentul cu privire la
fondurile proprii ale bancilor si cerintele de
capital (reglementeaza metodologia de calcul
a fondurilor proprii si stabileste cerintele fata
de fondurile proprii si elementele care intra
in calculul fondurilor proprii, deducerile din
elementele de fonduri proprii, reducerile din
nivelurile de fonduri proprii si alte cerinte
de determinare a acestora); Regulamentul cu
privire la amortizoarele de capital ale bancilor
(instituie cerinte cu privire la fondurile
proprii pe care bancile trebuie sa le detina in
vederea constituirii amortizoarelor de capital,
avand ca scop final prevenirea si atenuarea
riscului macroprudential si/sau a riscului
sistemic, precum si particularitdtile aferente
stabilirii de catre BNM si calculdrii de catre
banci a acestor amortizoare); Regulamentul
cu privire la tratamentul riscului de credit
pentru banci potrivit aborddrii standardizate
(stabileste elementele de calcul al ponderilor
expunerilor in functie de gradul riscului de
credit asumat de bancd); Regulamentul cu
privire la tehnicile de diminuare a riscului de
credit utilizate de banci (stabileste reguli de
uniformizare a cerintelor aferente tehnicilor
de diminuare a riscului de credit potrivit
abordarii standardizate, principiilor pentru
recunoastere si conditiilor minime pe care
trebuie sd le indeplineasca orice forma
eligibila de protectie a creditului pentru ca
efectele sale asupra diminuadrii riscului de
credit sa fie recunoscute); Regulamentul cu
privire la tratamentul riscului operational
pentru banci potrivit abordarii de baza si
abordarii standardizate (prevede regulile

privind cerintele prudentiale pe care trebuie
sa le indeplineasca bancile, in ceea ce priveste
cerintele de fonduri proprii referitoare la
elemente in intregime cuantificabile, uniforme
si standardizate ale riscului operational
potrivit abordarii de baza si abordarilor
standardizate si stabileste care sunt cerintele
de fonduri proprii pentru riscul operational
pentru abordarile respective); Regulamentul cu
privire la tratamentul riscului de piata potrivit
abordarii standardizate (stabileste modalitatea
de determinare a cerintelor de fonduri proprii
pentru riscul de piata potrivit abordarii
standardizate atat pentru portofoliul de
tranzactionare cat si pentru toate expunerile
bancii); Regulamentul cu privire la tratamentul
riscului de decontare/livrare pentru banci
(stabileste cerinte fata de fondurile proprii
aferente riscului de decontare cu privire la
tranzactiile din portofoliul de tranzactionare si
din afara acestuia, care au ramas nedecontate
dupa data de livrare prevazuta); Regulamentul
cu privire la cerintele fatda de membrii
organului de conducere al bancii, al societatii
financiare holding sau holding mixte,
conducatorii sucursalei unei banci din alt stat,
persoanele care detin functii-cheie si fata

de lichidatorul bancii in proces de lichidare

(a contribuit la sporirea unei administrari
eficiente si prudente a bancii, fiind

preluate si ajustate prevederile precedente
aferente exigentelor fata de administratori,
precum si stabilite prevederi noi aferente
determindrii categoriilor persoanelor cu
functii-cheie si a cerintelor fata de aceste
persoane); Regulamentul privind cadrul de
administrare a activitatii bancilor (aduce in
concordanta cerintele privind guvernanta
internd si managementul riscurilor, cu
standardele Uniunii Europene, in aspecte
conexe guverndrii corporative in banci, cadrul
organizational si structura organizatorica

a bancii, remunerare, control intern,
administrare a riscurilor, procesul intern de
evaluarea a capitalului la riscuri (ICAAP)).

A fost aprobata Legea 1/2018 cu privire
la organizatiile de creditare nebancara.
Prevederile legii respective au intrat in vigoare
la 01.10.2018, iar persoanele juridice care, la
data intrarii in vigoare a legii respective, au
desfdsurat activitdti de creditare nebancara
urmeaza, in cel mult 6 luni, sa se Inregistreze in
Registrul organizatiilor de creditare nebancara
autorizate si sd se conformeze tuturor
cerintelor stabilite de lege.
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A fost elaborata si aprobata Legea 209/2018
cu privire la Comitetul National de Stabilitate
Financiara, prin care se stabileste autoritatea
nationala macroprudentiald desemnata,
responsabila de coordonarea realizarii politicii
macroprudentiale si a activitatilor in vederea
prevenirii si remedierii situatiilor de criza
financiara sistemicad. Legea traseaza obiectivele
Comitetului National de Stabilitate Financiara
si atributiile aferente acestuia.

In luna noiembrie 2018, prin Legea
227/2018 au fost aprobate modificari la Legea
575/2003 privind garantarea depozitelor in
sistemul bancar care vizeazd, incepand cu
01.01.2020, majorarea plafonului de garantare
a depozitelor pand la 50 000 MDL concomitent
cu extinderea categoriilor de persoane
garantate (includerea persoanelor juridice
de drept privat). Aceste modificari urmaresc
alinierea treptatd a cadrului legislativ in
domeniul garantdrii depozitelor la aquis-ul
comunitar si conduc la extinderea gradului de
acoperire al deponentilor.

De asemenea, pe parcursul anului 2018 au
fost adoptate acte normative ce tin de cadrul
valutar, cum ar fi expunerea in redactie noua
a Regulamentului privind conditiile si modul
de efectuare a operatiunilor valutare, aprobat
prin HCE al BNM nr.29/2018. Regulamentul a
fost elaborat in scopul simplificarii regulilor
de efectuare a pldtilor /transferurilor in cadrul
operatiunilor valutare, luand in considerare
dezvoltarea sectorului serviciilor de plata
si evolutia tehnologiilor in acest domeniu
si optimizarea cadrului normativ aferent
efectuarii pldtilor si transferurilor in cadrul
operatiunilor valutare, inclusiv a celor
notificate/autorizate.

HCE ,,Cu privire la modificarea si
completarea unor acte normative ale BNM”
nr.30/2019 a fost aprobata in scopul ajustarii
unor acte normative ale BNM in contextul
Legii nr.94/2016 pentru modificarea si
completarea Legii nr.62/2008 privind
reglementarea valutara, precum si a redactiei
noi a Regulamentului privind conditiile si
modul de efectuare a operatiunilor valutare.
Prin HCE nr.30/2019 s-au introdus modificari
in Instructiunea privind angajamentele
externe, Regulamentul privind autorizarea
unor operatiuni valutare de catre BNM si
Regulamentul privind conturile rezidentilor in
straindtate.

In domeniul reglementirii sistemelor de
plati au fost operate modificari si completdri

la Regulamentul cu privire la sistemul
automatizat de pldti interbancare in contextul
participarii in SAPI a DCU si revizuirii
comisioanelor percepute pentru serviciile

de procesare a platilor, in scopul echilibrarii
nivelului de venituri generate din activitatea
SAPI cu nivelul de cheltuieli aferente
administrarii i operarii acestuia.

Prin Legea nr. 208/2018 au fost operate
modificdri in Legea nr. 114/2012 cu privire la
serviciile de plata si moneda electronica, Legea
nr. 548/1995 cu privire la Banca Nationala a
Moldovei si Codul contraventional al RM nr.
218/2008 in vederea ajustdrii unor norme
in domeniul prestarii serviciilor de plata
si emiterii de moneda electronica, luand
in considerare evolutiile aferente acestuia,
precum si modificarea cadrului legal in
domeniile conexe.

Mentionam ca Legea nr. 208/2018
reprezinta un exercitiu de continuitate a
armonizarii legislatiei in domeniul prestarii
serviciilor de plata si emiterii de moneda
electronica, prin transpunerea unor prevederi
suplimentare a Directivelor UE, care nu au fost
implementate in cadrul exercitiului initial de
transpunere.

6.2.
bancar

Garantarea depozitelor din sectorul

Urmare a majordrii plafonului de garantare,
gradul de capitalizare’ al resurselor Fondului
s-a diminuat sub nivelul-tintd. In acelasi timp,
in anul 2018 mijloacele disponibile ale FGDSB au
continuat sd se majoreze.

La inceputul anului 2018 a intrat in vigoare
modificarea privind majorarea plafonului de
garantare a depozitelor pana la 20 000 MDL.

Din momentul constituirii Fondului
(011iulie 2004) au fost acumulate mijloace
financiare in suma totala de 547,8 mil. MDL,
totodata, in perioada 2011-2018, au fost platite
depozitele garantate in urma retragerii licentei
de activitate a patru banci in suma totald de
50,2 mil. MDL. Mijloacele FGDSB disponibile la
sfarsitul anului de raportare constituiau 497,6
mil. MDL sau 6,7 la suta din totalul depozitelor
garantate inregistrate in sectorul bancar. La
nivelul de garantare de 20 000 MDL, acestea
sunt suficiente pentru acoperirea depozitelor
garantate simultan la 6 banci (3 mici si 2 medii)
sau ale oricarei banci, cu exceptia bancilor
sistemic importante (Figura 6.2.2).

1 Raportul dintre mijloacele financiare calculate ale
Fondului si suma totala a depozitelor garantate

Banca Nationald a Moldovei. Raport de stabilitate financiara pentru anul 2018 | 54



Figura 6.2.1. Mijloacele financiare ale Fondului se acu-
muleazd treptat din momentul constituirii Fondului
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Figura 6.2.2. Mijloacele Fondului sunt suficiente pentru
acoperirea depozitelor garantate ale oricdrei banci
medii sau mici
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Nivelul de acoperire a deponentilor
este ridicat (87,8 la suta), pe cand nivelul de
acoperire a depozitelor inregistreaza valori
reduse (17,8 la sutd). Gradul de capitalizare
a resurselor Fondului la sfarsitul anului a
constituit 6,93 la suta, inferior nesemnificativ
nivelului-tinta de 7 la suta, stabilit prin Legea
privind garantarea depozitelor in sistemul
bancar.

De asemenea, incepand cu anul 2020 va
intra in vigoare un nou plafon de garantare
a depozitelor (50 000 MDL). Conform
calculelor FGDSB, in conditiile unui plafon
de garantare de 50 000 MDL, nivelul de
acoperire a depozitelor garantate se va dubla,
ajungand la 31,3 la sutd. In acelasi timp,
gradul de capitalizare a mijloacelor Fondului
se va diminua pana la 3,9 la suta din totalul
depozitelor garantate din sectorul bancar
(Figura 6.2.3).

Figura 6.2.3. Majorarea plafonului de garantare
contribuie la cresterea nivelului de acoperire al
depozitelor, iar capacitatea Fondului de a-si onora
obligatiile descreste
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In anul 2018, investirea resurselor
financiare disponibile ale Fondului s-a realizat
pe piata primara, preponderent, in CBN (98,0
la suta din volumul total al mijloacelor plasate
pe parcursul anului) si, intr-o masura mai
mica, in VMS. Rata medie anuala a dobanzii
plasamentelor efectuate pe parcursul anului
a constituit 6,44 la suta, inregistrand o
diminuare fatd de anul precedent cu 1,34 p.p.

Valoarea portofoliului investitional la
situatia din 31.12.2018 a constituit 500,1 mil.
MDL (+21,8 la suta), iar veniturile obtinute din
activitatea investitionald au insumat 28,8 mil.
MDL (-30,6 la suta fata de anul trecut, scadere
cauzatd de micsorarea ratelor anuale ale
dobanzilor pe piata primara a VMS,).

Investitiile in VMS efectuate pe parcursul
anului 2018 s-au caracterizat prin ratele
diminuate ale dobanzilor, ceea ce va determina
incasari mai moderate din activitatea
investitionald pentru anul urmator de
gestiune.

Figura 6.2.4. Structura portofoliului investitional de la
sfarsitul anului 2018 a fost reprezentatd, preponder-
ent, de VMS cu diferite scadente
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ANEXE

Sondajul privind riscul sistemic’

Conform opiniei respondentilor riscurile-cheie
care persistd in sistemul financiar sunt riscul
geopolitic si riscul suveran.

Probabilitatea de aparitie in urmatoarele 12
luni a unui eveniment cu impact ridicat asupra
sistemului s-a diminuat in 2018. De asemenea,
pe termen mediu (1-3 ani), incertitudinea
privind producerea unui eveniment advers a
scazut nesemnificativ comparativ cu situatia
din sondajul precedent.

73 la suta dintre respondenti au evaluat
probabilitatea de aparitie a unui eveniment cu
impact ridicat in urmadtoarele 0-12 luni drept
una medie sau joasa (Figura 0.1).

Figura 0.1. Probabilitatea de aparitie a unui eveni-
ment cu impact ridicat pe termen scurt (<1 an) a scazut,
iar pe termen mediu (in urmdtorii 1-3 ani) a scazut
nesemnificativ
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Sursa: BNM, Sondajul privind riscul sistemic

In acelasi timp, probabilitatea pe termen
mediu (1-3 ani) se mentine in continuare la un
nivel mediu spre inalt.

In privinta principalelor surse de risc
sistemic, domeniul politic a ocupat prima
pozitie, pentru aceastd sursa optand 82 la sutd
din respondenti. In acelasi timp, 73 1a suta din
respondenti considera cadrul juridic/legislativ
ca fiind si el o sursa iminenta de risc sistemic.

Bancile apreciaza rezilienta actuala a
sistemului financiar ca una moderata (64

d) si erat inalta (36 la suta), iar
1 BNM deruleazd Sondajul privind riscul sistemic seme-
strial, in scopul captdrii opiniei managerilor de risc din cadrul
bancilor asupra riscurilor majore, la care se expune sistemul
financiar.
In raport sunt prezentate rezultatele agregate ale sondajului, rei-
esind din situatia la 30 septembrie 2018. Sondajul s-a desfasurat
in luna octombrie 2018, cu participarea a 11 banci.

Tabel 0.1. Ratingul riscurilor a pozitionat riscul geo-
politic ca cel mai important risc

: Capa-
Impor- Probabl- Impe}ct citatea de
tanta litate potential -
y ; gestiune
Riscul geopolitic 3,28 2,91 3,36
Risc suveran 3,21 2,36
Risc de credit 3,13 2,73
Risc de reglemen- 3,07 264 364 327
tare
Risc cibernetic 3,00 2,91 3,45 291
Risc imobiliar 2,69 2,45 2,91 2,91
Risc reputational 2,67 2,82 2,82 2,82
Risc macroeco- 2,62 3,00 3,00 -
nomic

Notd: Importanta a fost calculata ca media geometrica a
probabilitatii de aparitie, a impactului potential i a capacitatii
de gestiune. Probabilitatea: 1 - nesemnificativd, 2 - redusa,

3 - medie, 4 - ridicatd, 5 - sigurd. Impact potential: 1 -
nesemnificativ, 2 - redus, 3 - mediu, 4 - ridicat, 5 - extrem de
ridicat. Capacitatea de gestiune: 1 - foarte usor, 2 - relativ usor,
3 - relativ dificil, 4 - foarte dificil, 5 - nu poate fi gestionat.

in perspectiva, pentru urmadtoarele 6 luni
distributia se deplaseaza mai mult spre
soliditate moderat inalta.

Figura 0.2. In dinamicd se observd o nivelare a im-
portantei diverselor tipuri de riscuri, cu exceptia
majordrii importantei riscului cibernetic si a celui de
reglementare

2018 2018
2017 T3 T1 T3

2017 T1
Risc cibernetic
Risc imobiliar
Risc de guvernanta
Risc reputational
Risc de reglementare
Riscul macroeconomic
Riscul geopolitic
Risc suveran

Risc de credit
Notd: Importanta a fost calculata ca media geometrica a
probabilitatii de aparitie, a impactului potential si a capacitatii de
gestiune.
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