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SINTEZA

Anul 2024 a fost marcat de o serie de
provocari sistemice, generate atat de
persistenta incertitudinilor economice
internationale, cat si de vulnerabilitatile
structurale ale economiei interne. In acest
context, economia Republicii Moldova a
Inregistrat o crestere economica de 0,11a
sutd, influentata semnificativ de contractia
sectorului agricol. Inflatia medie anuala a
constituit 4,7 la sutd, mentinandu-se initial in
interiorul coridorului tintd, dar depasindu-1
temporar in a doua jumatate a anului, ca
urmare a presiunilor dinspre preturile
alimentare si tarifele la energie.

In pofida acestor evolutii, sistemul financiar
national a demonstrat o rezilienta solida.
Sectorul bancar a continuat sa functioneze
eficient, sustinand intermedierea financiara
si transmisia politicii monetare. Indicatorii
fundamentali ai stabilitatii au ramas la
niveluri confortabile: bancile au mentinut o
capitalizare robusta, cu niveluri ale
fondurilor proprii peste cerintele minime;
lichiditatea s-a situat constant peste
pragurile reglementate, inclusiv in
perioadele cu presiuni sezoniere; calitatea
activelor a ramas ridicata, cu o pondere
scazuta a creditelor neperformante; indicele
agregat de stres financiar s-a situat la un
nivel minim istoric, iar vulnerabilitatea
bancara sistemica a continuat sa fie joasa.
Toate acestea confirma robustetea sistemului
financiar in fata socurilor externe si
capacitatea sa de a sustine economia reala.

Evaluarea riscurilor sistemice a evidentiat
persistenta unor vulnerabilitati in sectorul
nebancar, precum si riscuri potentiale
asociate sectorului imobiliar, schimbarilor
climatice si digitalizarii. In paralel,
expunerea la socuri externe - inclusiv cele de
natura geopolitica, energetica sau comerciald
- aramas o sursa relevanta de incertitudine,
desi riscurile de contagiune transfrontaliera
au fost moderate.

In plan macroprudential, autoritatile au
mentinut o abordare precauta si echilibrata.
In Legea nr.548/1995 cu privire la Banca
Nationala a Moldovei au fost incluse
modificari, care stabilesc mandatul
macroprudential explicit al Bancii Nationale,
si paleta de instrumente macroprudentiale
aflata la dispozitia ei. Pe parcursul anului,
instrumentele macroprudentiale au fost
utilizate proportional cu nivelul riscurilor
identificate, iar cadrul de reglementare a fost
consolidat in continuare. Comitetul National
de Stabilitate Financiara (CNSF) si-a exercitat
in mod activ mandatul de coordonare
interinstitutionald, contribuind la prevenirea
acumularii dezechilibrelor sistemice si la
intarirea coerentei decizionale intre
autoritdtile cu atributii in domeniul
stabilitatii financiare.

Pentru anul 2025, se anticipeazd o accelerare
moderata a activitdtii economice (PIB: +2,0 la
sutd) si o reintrare treptatd a inflatiei in
coridorul tintd al BNM. Banca Nationald va
mentine in continuare eforturile de crestere
a rezilientei sistemului financiar, de
monitorizare a riscurilor sistemice si va
reactiona, la necesitate, in eventualitatea
manifestarii acestor riscuri.
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1. CONTEXTUL ECONOMIC SI REAL
1.1. Evolutii economice

In 2024, economia globald a ramas rezilientd si a
inregistrat un avans de 3,3 la sutd, in pofida
performantelor reduse consemnate in mai multe
regiuni.

In Uniunea Europeani, din cauza unei
activitati investitionale nefavorabile,
reflectatad printr-o comprimare a formarii
brute de capital fix cu 1,8 la suta si a evolutiei
modeste a exportului de bunuri, care s-a
redus cu 0,11a suta, cresterea economica a fost
moderata, iar PIB-ul a crescut cu doar 1,0 la
suta. In unele state membre ale UE, precum
Germania, Austria sau Finlanda, au fost
inregistrate scaderi ale PIB-ului. In Statele
Unite ale Americii, dinamica economica a fost
sustinuta de un consum robust, iar in
consecinta PIB-ul a crescut cu 2,7 la suta.
Economiile emergente si in curs de dezvoltare
au avansat cu 4,2 la suta si au contribuit
semnificativ la dinamica economiei globale. In
China, exportul net a compensat incetinirea
consumului intern, cauzata de scaderea
confidentei consumatorilor, ceea ce a permis
economiei si creascd cu 4,7 la sutd. In pofida
continuarii razboiului declansat de Federatia
Rusa, Ucraina a reusit, pentru al doilea an
consecutiv, sa inregistreze o crestere
economicd, iar PIB-ul a avansat cu 3,0 la suta
in 2024. Chiar si in contextul unei inflagii
ridicate, economia Turciei a demonstrat o
anumita rezilientd si s-a extins cu 3,0 la suta.

Aprofundarea disputelor tarifare si escaladarea
crizei de securitate din Orientul Mijlociu vor
duce la incetinirea dinamicii economiei globale.

In 2025, PIB-ul mondial s-ar putea majora cu
2,8 1a suta, ceea ce reprezintd o reducere cu 0,5
puncte procentuale fatd de ritmul inregistrat
in 2024 (Tabelul 1.1.1). Economia Uniunii
Europene va avansa lent, cu aproximativ 1,11a
sutad. Marile economii din UE vor inregistra
progrese modeste: astfel, cresterea PIB-ului va
fi marginala in Italia (0,4 la sutd) si Franta (0,6
la suta), iar in Germania se va consemna
aproape o stagnare (0,05 la suta). Economia
Statelor Unite s-ar putea extinde cu 1,8 la suta,
dupa o crestere de 2,8 la suta in 2024.

Decelerarea va caracteriza si economiile
emergente. Astfel, in 2025 comparativ cu 2024,
ritmul de crestere a PIB-ului este estimat sa se
reduca: de la 5,0 la 4,0 la suta in China, de la
3,2lasutala2,7lasutdin Turciasidela3,51a
2,0 la suta in Ucraina.

Tabelul 1.1.1. Modificarea PIB-ului la principalii
parteneri economici ai Republicii Moldova, %

2023 2024  2025p 2026p
Lume 3,49 3,29 2,79 2,96
UE 0,60 1,12 1,16 1,48
CZE 0,06 mm 1,62 1,79
DEU 0,26 0,23 0,05 0,92
FRA 1,12 1,07 0,64 1,02
ITA 0,72 0,73 0,44 0,84
POL 0,14 2,85 3,24 3,10
ROU 2,40 0,86 1,60 2,76
CHN 5,38 5,00 3,95 3,96
TUR 5N 3,18 2,7 3,19
UKR 5,32 3,51 2,00 4,50
SUA 2,89 2,80 1,83 1,74
Nota: p - prognozat
Sursa: FMI

In pofida riscurilor persistente, tendinta
dezinflationistd a continuat. Drept urmare, in
2024, comparativ cu 2023, inflatia globald s-a
redus de la 6,7 la 5,8 la suta.

In pofida fluctuatiilor, dinamica preturilor pe
piata mondiala a bunurilor a sustinut procesul
dezinflationist (Figura 1.1.1). In 2024, preturile
internationale la combustibili au avut o
evolutie sinuoasa, insa, per ansamblu,
modificarea anuala s-a tradus printr-o
scadere cu 5,0 la suta: petrolul s-a ieftinit cu
1,3 1a suta, gazele naturale cu 13,4 la suta, iar
carbunele cu 16,7 la suta. Preturile produselor
alimentare s-au redus cu 3,11a sutd, in timp ce
preturile metalelor au inregistrat o crestere
cu 8,2 suta.

In Uniunea Europeand, in 2024, rata inflatiei a
constituit 2,6 la suta, ceea ce reprezintd o
scadere cu 3,7 puncte procentuale fata de
nivelul inregistrat in 2023. Dintre statele
membre, cea mai ridicata inflatie a fost
consemnata in Romania (5,6 la suta), iar cea
mai redusa in Lituania (0,9 la sutd). In Statele
Unite, rata inflatiei s-a diminuat de la 4,11a
suta in 2023 la 3,0 la sutd in 2024. In
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economiile emergente si in curs de dezvoltare,
dinamica dezinflationista a fost lenta: in 2024,
comparativ cu 2023, rata inflatiei a scazut
usor, de la 8,0 la sutd la 7,8 la suta. In China,
cresterea preturilor a fost nesemnificativa, cu
oratd de 0,23 la sutd in 2023 i 0,21 la sutd in
2024. In Ucraina, inflatia s-a redus
considerabil, de 1a 12,9 la suta in 2023 1a 6,5 la
suta in 2024. In schimb, in Turcia,
dezechilibrele inflationiste s-au accentuat, iar
rata inflatiei a urcat de la 53,9 la suta Ia 58,5 la
suta.

Figura 1.1.1. Preturile internationale la bunurile
primare, modificare fatd de perioada similard a
anului precedent

30
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor FMI

Desi existd riscuri determinate de escaladarea
riscurilor geopolitice din Orientul Mijlociu,
prognozele indicd asupra unei dinamici
descendente a preturilor la energie. Anticipdrile
privind ieftinirea energiei, precum si amdnarea
deciziilor investitionale in contextul
incertitudinii generate de disputele comerciale
vor conduce la atenuarea dinamicii inflationiste
la nivel global, desi, din punct de vedere
geografic, evolutia preturilor va fi neuniformd.

Conform estimarilor FMI, in 2025 se
anticipeaza o scadere a preturilor la energie
cu 7,9 la sutd, determinata de ieftinirea
petrolului cu 15,5 la suta si a carbunelui cu 15,8
la sutd. Aceasta tendintd de reducere a
preturilor va fi, insd, temperata de majorarea
pretului la gaze naturale, care ar putea creste
cu 22,8 la suta.

In Uniunea Europeand, rata inflatiei ar urma
sa scada usor in 2025, de la 2,6 1a 2,4 1a suta.
Totusi, evolutiile din statele membre vor fi

asimetrice. Astfel, in Germania, Franta si
Romania se anticipeaza o scadere a inflatiei, in
timp ce in Italia si Polonia ritmul de crestere a
preturilor ar putea accelera (Tabelul 1.1.2). In
Statele Unite, rata inflatiei este estimata la 3,0
la sutd in 2025, nivel apropiat de cel din 2024.
In China, pe fondul decelerarii consumului,
inflatia va ramane aproape neschimbata, la un
nivel de 0,03 la suta. In schimb, in Ucraina,
rata inflatiei ar putea urca pand la 12,6 la suta
1n 2025, ceea ce ar reprezenta aproape o
dublare fata de anul precedent. In Turcia, se
preconizeaza o evolutie dezinflationista
semnificativa: rata inflatiei ar putea scadea cu
22,58 puncte procentuale fata de 2024. Cu
toate acestea, inflatia va ramane la un nivel
ridicat, estimat la 35,9 la suta.

Tabelul 1.1.2. Rata inflatiei la principalii parteneri
economici ai Republicii Moldova, %

2023 2024 2025p 2026p
Lume 6,63 5,67 4,29 3,65
UE 6,28 2,56 2,37 2,12
CZE 10,66 2,44 2,48 2,00
DEU 6,03 2,49 2,09 1,95
FRA 5,66 2,32 1,30 1,64
ITA 5,90 1,09 1,71 1,96
POL 1,47 3,72 4,29 3,38
ROU 10,40 5,58 4,61 3,10
CHN 0,23 0,21 0,03 0,63
TUR 53,86 58,51 35,93 22,80
UKR 12,85 6,50 12,58 7,74
SUA 4,13 2,95 2,99 2,47
Nota: p - prognozat
Sursa: FMI

Rezultatele economice din 2023 5i 2024 nu au
permis economiei Republicii Moldova sd
depdseasca efectele declinului din 2022, cand a
fost consemnatd o contractie de 4,6 la sutd.
Astfel, dacd in anul 2023, PIB-ul a crescut cu 1,2
la sutd, in 2024 economia a fost aproape de
stagnare, iar avansul a constituit doar 0,1 la
sutd.

Pe parcursul anului 2024, PIB-ul s-a diminuat
timp de doua trimestre consecutive: cu 1,9 la
sutd in trimestrul IIl si cu 1,3 la suta in
trimestrul IV. Rezultatul pozitiv in termeni
anuali a fost obtinut datorita cresterii
inregistrate in prima jumadtate a anului: o
majorare cu 2,0 la sutd in primul trimestru si
cu 2,5 la suta in trimestrul II. Principala cauza
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a diminuadrii PIB-ului, in a doua jumatate a
anului 2024, a fost scaderea productiei
agricole determinata, la randul sau, de
conditiile climaterice nefavorabile.

In 2024, valoarea addugatd brutd a crescut cu
0,2 la sutd. Comprimarea sectorului agricol a
reprezentat principalul factor care a temperat
puternic majorarea valorii addugate brute.

Valoarea adaugata bruta in agriculturad a
scazut cu 18,9 la sutd. De asemenea, valoarea
addugatad brutd in activitatea de transport si
depozitare s-a diminuat cu 4,9 la suta. Totusi,
in majoritatea ramurilor economice au fost
consemnate cresteri ale valorii adaugate
(Tabelul 1.1.3). Cele mai bune rezultate au fost
inregistrate in activitati financiare si de
asigurari (+6,7 la suta) si in informatii si
comunicatii (+5,5 la sutd).

Tabelul 1.1.3. Valoarea addugatd brutd pe activitdti
economice, modificare, %

Din perspectiva utilizdrilor, cele mai mari
contributii la majorarea PIB-ului au fost din
partea consumului gospoddriilor si formdrii
brute de capital fix. In acelasi timp, exportul de
mdrfuri si servicii s-a diminuat §i a influentat
negativ cresterea economicd.

Consumul gospodadriilor s-a majorat cu 2,4 la
sutd si a fost stimulat de sporirea veniturilor
populatiei. Formarea brutd de capital fix a
crescut cu 8,0 la suta. Principalii doi factori
care au determinat extinderea activitatii
investitionale au fost: majorarea finantarilor
din surse proprii ale agentilor economici, ce a
crescut cu 14,8 la suta, si mdrirea finantarii din
credite si imprumuturi interne, ce a sporit cu
32,2 la suta. Exportul de bunuri si servicii s-a
diminuat cu 5,0 la suta (Tabelul 1.1.4).
Principalele cauze ale scaderii exportului sunt
contractarea agriculturii si reducerea
reexportului de produse energetice cdtre
Ucraina.

2022 2023 2024 —
Tabelul 1.1.4. PIB-ul pe componente de cheltuieli,
Total -4,10 2,40 0,19 modificare, %
Agricultura, . 2347 26,73 18,88 2020 2021 2022 2023 2024
silvicultura si pescuit Consumul
Industria 410 10,80 119 finalal 790 1732 -478 165 2,37
prelucrdtoare gospodariilor
Constructii -9,70 -8,45 3,38 Formarea
— - bruta de 5,59 1,87 -10,53  -0,04 7,96
Comert cu ridicata si capital fix
cu amanuntul; P d
intretinerea si Export de
mntres ’ 3,34 -5,83 0,43 bunuri si 1487 1753 2968 4,83  -502
repararea servicii
autovehiculelor sia
motocicletelor Import de
- : bunuri si 955 2123 1820 -512 523
dransptort si 752 -4,84 -4,92 servicii
: EEOZI arf - Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNS
nformatii s1
B> 5,69 10,49 5,49 . .. - . ..
comunicatii In 2025 se anticipeaza cd economia Republicii
QEZZiitiEriéfriiﬂanciare s 5100 9,63 671 Moldova ar putea inregistra o crestere a PIB-ului
8 de 2,0 la suta (Figura 1.1.2), insd aceastd
Tranzactii imobiliare 8,00 2,94 117 accelerare nu va permite o recuperare deplind
Activititi dupa declinul din 2022. In cazul realizdrii
profesionale, -7,30 -4,20 0,23 acestui scenariu, PIB-ul din 2025 va reprezenta
stiintifice si tehnice < 7. . - . -
LA - 98,1 la suta din nivelul inregistrat in anul 2021.
Administratie publica
si apdrare; asigurari -2,44 9,14 2,68 Consumul si investitiile vor stimula cresterea
sociale obligatorii L .1 N
— economica. Salariul care se prognozeaza sa
Invatamant 9,57 8,20 -2,26 o o . .
— — creasca cu 5,11a sutd, va determina sporirea
Sanatate si asistentd 367 170 0.90 . Do A
sociala , , -0, consumului gospodariilor. Investitiile in
)
Alte -12,81 3,26 9,48 active imobilizate vor fi sustinute de cresterea

Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNS

finantarilor din surse proprii ale agentilor
economici, dar si contributia creditelor si
imprumuturilor interne. Totodatd, evolutia
exportului va fi favorizata de revenirea
sectorului agricol. Astfel, se anticipeazd ca
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productia agricola ar creste cu 14,0 la suta,
dupa ce in 2024 s-a redus cu 14,6 la suta.

generate de redresarea sectorului agricol,
dupa contractarea inregistrata in 2024.

Figura 1.1.2. Modificarea PIB-ului
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Nota: p. - prognoza
Sursa: BNS, MDED

In primele 11 luni ale anului inflatia a avut o
dinamicd moderatd si s-a mentinut in coridorul
tintit de BNM, insd in luna decembrie a trecut de
valoarea maximd a coridorului.

In 2024, inflatia medie anuald a constituit 4,7
la suta (Figura 1.1.3). In prima jumitate a
anuluij, inflatia a avut o evolutie descendenta,
iar in trimestrele III si IV ritmul cresterii
preturilor s-a accelerat si a atins 7,0 la sutd in
luna decembrie. Cresterea inflatiei in a doua
parte a anului a fost determinata de
scumpirea produselor alimentare, pe fondul
evolutiilor nefaste din agricultura, precum si
de majorarea, in luna decembrie, a tarifului la
gaze naturale. Pe componentele indicelui
preturilor de consum, s-au inregistrat
urmatoarele cresteri anuale ale preturilor:
produse alimentare - 5,1 1a sutd, marfuri
nealimentare - 5,8 la suta, iar servicii - 1,9 la
sutd.

Anul 2025 va fi marcat de o inflatie anuald de 7,5
la sutd. Totusi, pe parcursul anului, ritmul de
crestere a preturilor se va reduce treptat, iar in
trimestrul IV rata inflatiei va reintra in
intervalul tintd al BNM.

Dupa ce in trimestrul 1 2025 inflatia a crescut
cu 8,8 la suta, ritmurile de crestere a
preturilor se vor atenua, astfel incat in
trimestrul IV rata inflatiei ar urma sa coboare
la 6,5 la suta. Printre factorii care vor
determina aceastd evolutie se numara
reducerea preturilor la combustibili si efectele

Figura 1.1.3. Inflatia medie anuald

25

20

X 15 13,4
10 75
51 4,7
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Nota: p. - prognoza
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Veniturile disponibile ale populatiei au crescut
in anul 2024. Majorarea salariilor si a pensiilor a
sustinut aceastd evolutie.

Salariul mediu s-a majorat cu 14,1 1a suta in
preturi curente si cu 9,0 la suta in termeni
reali. Pensia medie a inregistrat o crestere cu
9,8 la sutd in valori nominale si cu 4,9 1a suta
in expresie reala. In schimb, influxul de
remiteri a continuat tendinta descendenta
observata in 2022 si 2023 si a inregistrat o
scadere cu 4,5 la suta in 2024 (Figura 1.1.4).

Figura 1.1.4. Modificarea nominald a influxului de
remiteri, salariului mediu anual §i pensia medie
anuala
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In 2024 s-a reusit imbunatitirea pozitiei
finantelor publice, prin reducerea deficitului
bugetar. In pofida acestui progres, finantele
publice continua sa se situeze in zona
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deficitelor relativ ridicate, care depasesc
nivelul de 2,5 la suta din PIB.

In 2024, veniturile bugetului public national
au constituit circa 110,34 mld. MDL, ceea ce
reprezinta 34,11a suta din PIB. Cheltuielile si
activele nefinanciare au insumat 122,96 mld.
MDL, sau 38,0 la suti din PIB. In consecinta,
deficitul bugetar s-a cifratla 12,62 mld. MDL,
echivalent cu 3,9 la suta din PIB. Astfel,
comparativ cu 2023, cand deficitul bugetar s-a
situat la nivelul de 5,11a suta din PIB (15,57
mld. MDL), in 2024 s-a atestat o reducere.
Totusi, incepand cu anul 2022, deficitul
bugetar s-a mentinut peste pragul de 3,0 la
suta din PIB (Figura 1.1.5). De asemenea, in
proiectiile bugetare pentru 2025 se estimeaza
ca deficitul bugetar ar putea atinge nivelul de
4,0 la suta din PIB (14,09 mld. MDL). Cu toate
acestea, evolutiile din primele patru luni ale
anului 2025 indica o crestere mai rapidd a
veniturilor bugetare comparativ cu
cheltuielile si activele nefinanciare - o
majorare cu 14,7 la sutd fata de sporire cu 10,7
la sutd. Dacd aceasta tendintd se va mentine
pana la sfarsitul anului, nivelul deficitului
bugetar raportat la PIB s-ar putea apropia de
pragul de 2,5 la sutd prevazut in Legea
finantelor publice si responsabilitdtii bugetar-
fiscale nr. 181/2014.

Figura 1.1.5. Veniturile, cheltuielile si deficitul
bugetului public national raportate la PIB
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1.2. Datoria de stat

La situatia din 31 decembrie 2024, s-au
inregistrat devieri minore la limitele anuale
stabilite pentru unii indicatori de risc ai datoriei
de stat.

La situatia din 31.12.2024, valorile indicatorilor
de risc si de sustenabilitate ai datoriei de stat
se incadreaza in limitele stabilite, cu exceptia
indicatorilor: VMS in circulatie pe piata
primara scadente in decurs de un an si
ponderea datoriei de stat cu rata dobanzii
variabilq, inregistrand devieri minore
comparativ cu valoarea stabilitd conform
Programului ,Managementul datoriei de stat
pe termen mediu (2024-2026)” (Tabelul 1.2.1).

Tabelul 1.2.1. Parametrii de risc si sustenabilitate

aferenti datoriei de stat
Valori stabilite Valoarea
pentru anul inregistrata
2024 la 31.12.2024
Parametrii de risc

Riscul valutar
Ponderea datoriei de
stat interne (% din
total)

Ponderea datoriei de
stat intr-o anumita
valuta (% din total)
Riscul de refinantare
Ponderea datoriei de
stat scadenta in decurs
de un an (% din total)
ATM pentru total
datorie de stat (ani)
VMS emise pe piata
primard scadente in
decurs de un an (% din
total)

Riscul ratei dobanzii
Ponderea datoriei de
stat cu rata dobanzii
variabila (% din total)
Parametri de sustenabilitate
Serviciul datoriei de
stat in raport cu
veniturile bugetului
de stat cu exceptia
granturilor (%)
Ponderea datoriei de
stat in PIB (%)

Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

min. 30 36,2

max. 60 40,1

max. 35 32,3

min. 6 ani 6,3

max. 90 94,7

max. 50 53,5

max. 10 6,7

max 43 37,5

In anul 2024, ponderea datoriei de stat in PIB
s-a majorat in comparatie cu anul precedent, in
principal urmare a cresterii mai accentuate a
datoriei de stat externe.

La situatia din 31.12.2024, ponderea datoriei de
stat in PIB, la valoarea nominala a constituit
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37,5 la suta, cu 3,2 puncte procentuale mai
mult decat in anul 2023 (Figura 1.2.1).

Figura 1.2.1. Datoria de stat
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

Concomitent, cota serviciului datoriei de stat
in veniturile bugetului de stat s-a diminuat,
inregistrand valoarea 6,7 la suta (Figura 1.2.2).

Soldul datoriei de stat la 31 decembrie 2024 a
constituit 121 394,0 mil. MDL, majorandu-se cu
17.390,9 mil. MDL sau cu 16,7 1a suta fata de
finele anului precedent. Cresterea a fost
influentatd de majorarea soldului datoriei de
stat interne la valoarea nominala cu 4 295,1
mil. MDL si majorarea soldului datoriei de stat
externe cu 13 095,8 mil. MDL. Cresterea
datoriei de stat interne a fost conditionata
preponderent de finantarea interna neta
pozitiva a VMS emise pe piata primara pe
parcursul perioadei de referinta. Totodata,
modificarea soldului datoriei de stat externe
se datoreazd finantdrii externe nete pozitive si
fluctuatiei negative a ratei de schimb a USD
fata de alte valute.

Figura 1.2.2. Raportul dintre serviciul datoriei de
stat si veniturile totale ale bugetului de stat
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

Emisiunile de VMS

Volumul total al VMS puse in circulatie in anul
2024 a fost cel mai ridicat din perspectivd
istoricd (35 762,4 mil. MDL), iar valoarea
emisiunilor nete s-a mdrit de circa patru ori fatd
de anul anterior (Figura 1.2.3).

In anul 2024 Ministerul Finantelor a pastrat
neschimbate scadentele uzuale de titluri
oferite spre vanzare, diminuand numarul de
licitatii derulate de la 111 la 92. Raportul dintre
volumul solicitat de investitori si cel anuntat
de autoritatea eminenta in cadrul licitatiilor
s-a diminuat, insa a continuat sa fie
supraunitar (1,21, de 1a 1,76 in anul 2023).
Totusi, in Incercarea de a se opune cresterii
ratelor de dobanda, Ministerul Finantelor a
respins o parte din ofertele prezentate in
cadrul licitatiilor si a plasat un volum de VMS
sub cel anuntat. Raportul dintre volumul
acceptat si cel anuntat de Ministerul
Finantelor a ajunsla 0,89 (de la 1,04 in anul
2023).

Figura 1.2.3. Volumul VMS emise prin intermediul
licitatiilor
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Sursa: BNM

Cat priveste structura VMS pe termene de
scadentd comercializate pe piata secundard, in
continuare, cele mai tranzactionate raman
titlurile cu maturitatea pand la un an.

Investitorii, exprimandu-si in continuare
aversiunea fata de risc, au optat pentru VMS
cu termenul de circulatie pand la un an,
acestea avand cea mai mare pondere in total
VMS emise. Valoarea ponderii obligatiunilor
de stat in total VMS fiind una modesta, a
continuat sa scada siin 2024 si s-a injumatatit
comparativ cu cea inregistrata in anul 2023.
Ins3, scadenta medie a titlurilor emise a reusit
sa inregistreze chiar o usoara crestere din
contul diminuarii ponderii bonurilor de 91 si
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182 zile si majorarii acelor de 364 zile,
constituind 306 zile (Tabelul 1.2.2).

Tabelul 1.2.2. Structura VMS dupd scadentd, %

VMS 2023 2024
BT-91 9,10 2,43
BT-182 44,34 41,07
BT-364 42,88 54,81
0OS-2 ani 1,72 0,55
OS-3 ani 0,59 0,35
OS-5 ani 0,20 0,35

Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

Volumul VMS procurat de institutii financiare
nebancare s-a majorat la valori maxime ale
ultimilor ani, insa bancile au continuat sa fie
principalii investitori in VMS.

Manifestarea interesului investitorilor
nebancari pentru plasamente in VMS a fost
ilustrata si de cresterea, la valori maxime ale
ultimilor ani, a volumelor procurate de acestia
pe parcursul anului 2024 - 7790,8 mil. MDL

(7 537,2 mil. MDL in 2023) sau 21,8 la suta din
VMS plasate (21,7 la suta in 2023).

Riscurile aferente datoriei de stat

Riscul valutar este unul dintre principalele
categorii de riscuri asociate portofoliului
datoriei de stat, afectand atdt costul, cat si
volumul acesteia.

La situatia din 31.12.2024, 63,8 la suta din
portofoliul datoriei de stat 1i revine datoriei
de stat externe, in totalitate denominata in
valuta. Structura datoriei de stat pe monede,
cu descompunerea cosului valutar DST,
evidentiazd vulnerabilitatea portofoliului
datoriei de stat fata de EUR si USD, ceea ce
implica necesitatea monitorizarii continue a
cursului de schimb al acestor valute. Astfel,
ponderea datoriei de stat in EUR si USD
formeaza impreuna 53,4 la suta din portofoliul
datoriei de stat (Figura 1.2.4).

Figura 1.2.4. Evolutia structurald a datoriei de stat
invaluta
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

Prognoza rambursdrii datoriei de stat interne
denota varful de platd in anul 2025, fiind
constituitd, preponderent, din instrumente cu
termenul de rambursare scurt (Figura 1.2.5).

Conform datelor Ministerului Finantelor,
segmentul de datorie de stat internd pe
termen scurt, ce urmeaza a fi refinantat in
fiecare an prin noi emisiuni de VMS,
reprezinta un risc semnificativ pentru bugetul
de stat, in contextul unor eventuale majorari
ale ratelor de dobanda pe piata interna.

Figura 1.2.5. Prognoza rambursdrii datoriei de stat
interne
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Datoria de stat externd se incadreazd in limite
sigure indicand un risc de refinantare redus, iar
datoria de stat totald prezintd un risc de
refinantare moderat.

Analiza profilului de rambursare a datoriei de
stat externe arata o distributie relativ
omogena a platilor incepand cu anul 2026,
ceea ce indica un risc de refinantare redus.
Aceasta situatie este favorizata de structura de
rambursare a imprumuturilor externe, care
include perioade de gratie si scadente lungi.
Totodatd, in anul 2025 se evidentiazd valoarea
maxima a platilor spre rambursare. (Figura
1.2.6).

Figura 1.2.6. Prognoza rambursdrii datoriei de stat
externe
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Figura 1.2.7. Perioada medie de maturitate a
datoriei de stat si datoria scadentd intr-un an

10 90%
9 80%
70,9% ==-nv2 70%
g; > 82 0%
o . _63 50%
g 6 > 40%
s 30%
o 20%
4 104%  323% oy
3 " 3 0%
Q b X S Q S
(@] o [} o o o
~ ~ ~ ~ ~ o~

Datoria de stat Datoria de stat Datoria de stat
interna externa totala

----- > Perioada medie de maturitate, ani
Datoria scadentd in decurs de 1an, % (sc.dr.)
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Datoria de stat interna scadenta in decurs de
un an s-a majorat in anul 2024 cu 7,7 puncte
procentuale, comparativ cu anul precedent, ca
urmare a cresterii volumului de VMS emise pe
termen scurt. La situatia din 31.12.2024, 70,9 la
sutd din datoria de stat internd urmeaza sa
ajunga la scadenta in decurs de un an. Datoria
de stat externa, datoritd instrumentelor pe
termen lung, se incadreaza in limitele sigure
stabilite conform Programului
»,Managementul datoriei de stat pe termen
mediu (2024-2026)”, si doar 10,4 la suta din
aceasta urmeazad sd ajungad la scadenta in
decurs de un an (Figura 1.2.7).

Mai mult de jumdtate din volumul total al
datoriei de stat este expus la fluctuatiile ratei
dobanzii.

La situatia din 31 decembrie 2024, se observa
un trend ascendent al datoriei de stat interne
curata flotanta a dobanzii, constituind 65,3 la
suta din totalul datoriei de stat interne, fiind
In crestere cu 4,2 puncte procentuale fata de
sfarsitul anului 2023. Evolutia respectiva se
explica prin ponderea majoritara a bonurilor
de trezorerie in circulatie, care desi se emit la
o ratd fixd a dobanzii, prezinta o expunere
semnificativa fata de fluctuatia ratelor de
dobanda datorita maturitatii reduse la care se
emit.

De asemenea, se atesta o majorare a ponderii
datoriei cu rata dobanzii flotanta si in cazul
datoriei de stat externe. Astfel, la situatia din
31 decembrie 2024, datoria de stat externa cu
rata dobanzii flotanta a constituit 46,8 la suta
din totalul datoriei de stat externe, cu 2,3
puncte procentuale mai mult comparativ cu
sfarsitul anului 2023 si cu 4,2 puncte
procentuale mai mult comparativ cu finele
anului 2022.

In ce priveste datoria de stat totald, ponderea
datoriei cu rata dobanzii flotantd reprezinta
53,51a sutd si reflecta o majorare cu 2,7 puncte
procentuale comparativ cu sfarsitul anului
2023 (Figura 1.2.8).
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Figura 1.2.8. Structura datoriei de stat pe tipuri de
ratd a dobanzii
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Ministerului Finantelor

Datoria de stat internd este expusd in cea mai
mare mdsurd riscului de crestere a ratei de
dobanda, intrucat 70,9 la suta din datoria de
stat internd urmeazd sd fie refixatd la rate noi
de dobandd in decurs de 1 an.

Pe parcursul anului 2024, ponderea datoriei de
stat interne cu rata dobanzii ce urmeaza a fi
refixata in decurs de un an a inregistrat o
crestere de 7,5 puncte procentuale comparativ
cu valoarea inregistratd la sfarsitul anului
2023. Astfel, o majorare a ratelor de dobanda
pe piata interna va afecta direct costurile
aferente datoriei de stat interne.

! Perioada medie de refixare se referd la
intervalul de timp dupa care ratele dobanzilor
sunt ajustate sau revizuite.

? Comentariile analitice complete privind evolutia
conturilor internationale pot fi accesate la adresa:

Ratele de dobanda aferente datoriei de stat
interne sunt refixate, in medie, in decurs de
3,1 ani.

Totodata, 49,0 la suta din datoria de stat
externa urmeaza sa fie refixata in decurs de
un an, iar ratele de dobanda aferente datoriei
de stat externe sunt refixate, in medie, in
decurs de 5,1ani, cu 0,4 ani mai putin
comparativ cu sfarsitul anului 2023.

In ce priveste datoria de stat totald, perioada
de refixare' a intregului portofoliu este de 4,4
ani (in scadere cu 0,4 ani comparativ cu anul
2023), iar 56,9 la suta din acesta urmeaza a fi
refixat la rate noi de dobanda in decurs de 1
an, astfel evidentiindu-se expunerea datoriei
de stat fata de riscul ratei de dobanda (Figura
1.2.9).

Figura 1.2.9. Perioada medie de refixare a datoriei
de stat si datoria care urmeazd a fi refixatd in
decurs de 1an
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13.  Evolutii ale sectorului extern?

Conform datelor preliminare, in anul 2024,
deficitul contului curent al balantei de pldti a
RM s-a majorat ca rezultat al cresterii
deficitului comertului exterior cu bunuri si al
scdderii excedentelor veniturilor primare i
secundare, in timp ce excedentul balantei
serviciilor a crescut.

In anul 2024, deficitul contului curent al
balantei de plati a Republicii Moldova s-a
majorat cu 54,11a suta comparativ cu anul 2023

[https://www.bnm.md/ro/content/conturile-

internationale-ale-republicii-moldova-trimestrul-iv-2024-
date-provizorii].
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sia constituit 2 917,0 mil. USD. Raportat la PIB,
contul curent a constituit -16,0 la suta (fatd de
-11,3 la suta in anul 2023) (Figura 1.3.1).

Figura 1.3.1. Contul curent - componente principale
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Deficitul comertului exterior cu bunuri3
inregistrat in balanta de plati a constituit
5619,9 mil. USD si s-a majorat cu 15,4 la suta,
ca urmare a diminuarii exportului (-12,0 la
suta sau -412,0 mil. USD) concomitent cu
majorarea importului de bunuri (+4,11a suta
sau +338,9 mil. USD).

In anul 2024, evolutia comertului exterior cu
bunuri a fost marcatd de situatia geopoliticd din
regiune.

Diminuarea exportului de bunuri panad la

3 013,5 mil. USD a fost cauzata de exportul de
produse minerale, care a scazut cu 49,6 la suta
(-262,7 mil. USD), precum si produsele
agroalimentare, care s-au diminuat cu 5,11a
suta (-88,4 mil. USD), pe seama micsorarii
exportului de grasimi si uleiuri de origine
animala sau vegetala cu 50,5 la suta (-125,8 mil.
USD). Contributii pozitive la exportul total au
avut metalele comune, care s-au majorat cu
27,2 1a suta (+20,3 mil. USD) si produsele
industriei chimice, care au crescut cu 7,5 la
sutd (+6,4 mil. USD). In anul de referinta, 62,4
la suta din exportul de bunuri au fost

* Datele privind comertul exterior cu bunuri, elaborate in
conformitate cu metodologia balantei de plati (BPM6),
contin un sir de ajustari comparativ cu datele Statisticii
comertului exterior cu bunuri, elaborate de BNS, pentru
mai multe detalii privind ajustarile recomandam

directionat catre UE, 29,3 la suta - cdtre alte
tari4 iar restul, de 8,3 1a sutd au fost destinate
statelor CSI. Diminuarea exportului de
bunuri, a fost cauzata de scaderea cu 9,9 la
suta (-207,2 mil. USD) a exportului catre UE, cu
14,5 la suta (-149,7 mil. USD) a exportului catre
alte tari si cu 18,11a sutd (-55,1 mil. USD) a celui
catre CSI.

Majorarea importului de bunuri inregistrat in
balanta de plati pana la 8 633,4 mil. USD, a fost
determinatd de importul de masini, aparate si
echipamente, in crestere cu 15,2 la sutd, pana
1a 1456,1 mil. USD, de produse agroalimentare
- cu 14,3 la sutd, pana la 1400,1 mil. USD, de
vehicule si echipamente de transport - cu 15,1
la sutd, pana la 1183,4 mil. USD si de metale
comune - cu 32,8 la sutd, panad la 490,2 mil.
USD. In acelasi timp, importul de produse
minerale a scazut cu 25,7 1a suta si a totalizat
1454,8 mil. USD. In anul 2024, importul din UE
a constituit 63,6 la suta din valoarea totala,
importul din alte tari - 32,7 1a suta, iar cel din
CSI - 3,7 1a suta. Majorarea importului, in anul
2024, a fost conditionata de cel din UE, care a
sporit cu 4,8 la suta (+249,2 mil. USD), precum
si din alte tdri - cu 3,8 la sutd (+103,0 mil. USD),
in timp ce importul din CSI a scazut cu 4,0 la
suta (-13,3 mil. USD).

Majorarea excedentului balantei serviciilor a
fost determinatd de cresterea mai pronuntatd a
exportului de servicii decdt a importului.

Excedentul comertului exterior cu servicii a
sporit cu 2,7 la suta fatd de anul 2023, pana la
918,8 mil. USD, pe seama majorarii mai
pronuntate a exportului de servicii (+263,2 mil.
USD) decat a importului (+239,3 mil. USD).
Raportul dintre balanta serviciilor si PIB a
constituit 5,0 la sutd, micsorandu-se cu 0,4
puncte procentuale fatd de nivelul anului
2023.

Exportul de servicii a constituit 2 703,7 mil.
USD si s-a majorat cu 10,8 la sutd fata de anul
precedent pe seama cresterilor inregistrate la
serviciile de calatorii (+15,4 la sutd) pana la
763,3 mil. USD, detinand 28,2 la suta din totalul
exportului si la serviciile de informatica (+13,1

consultarea metodologiei
[https://bnm.md/ro/content/conturile-internationale-
metodologia-de-compilare-si-baza-informationala].

4 Tranzactiile economice cu Ucraina sunt reflectate la alte
tari.
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la sutad fatd de anul 2023) pana la 656,7 mil.
USD sau 24,3 la suta din total.

Importul de servicii a totalizat 1784,9 mil.
USD, in crestere cu 15,5 la sutd pe seama
serviciilor de transport care au sporit cu 16,9
la sutd pand la 694,6 mil. USD si au detinut
ponderea majora de 38,9 la suta din total,
precum si a serviciilor de caldtorii, importul
carora s-a majorat cu 12,9 la suta, panad la 590,6
mil. USD, acestea constituind 33,11a suta din
total.

In anul 2024, soldurile pozitive ale balantelor
veniturilor primare si secundare s-au diminuat.

Excedentul veniturilor primare a scazut cu 40,8
la suta fata de anul 2023, pana la 157,9 mil.
USD, constituind 0,9 la sutd raportat la PIB.
Aceastd dinamica a fost determinata de
cresterea iesirilor de venituri primare (+18,11a
suta sau +149,7 mil. USD) superioara cresterii
intrarilor (+3,7 la suta sau +40,9 mil. USD).
Majorarea iesirilor a fost determinata de
profiturile reinvestite din cadrul investitiilor
directe, care s-au majorat cu 15,7 la sutad,
totalizand 392,8 mil. USD si de dividendele
platite investitorilor directi, care au crescut cu
36,2 la suta, pana la 294,3 mil. USD. Sporirea
intrdrilor de venituri primare a fost
determinatd de cresterea cu 18,8 la sutd, pana
la 213,1 mil. USD, a veniturilor din gestionarea
activelor de rezerva. Intrdrile din
remunerarea salariatilor pentru munca
prestata patronilor nerezidenti s-au diminuat
cu 0,2 la suta si au totalizat 887,9 mil. USD.

Diminuarea excedentului veniturilor
secundare, cu 10,4 la sutd fata de anul 2023,
panala1626,2 mil. USD (8,9 la suta raportat la
PIB) a fost cauzata de scaderea intrarilor de
venituri secundare (-124,2 mil. USD) in timp ce
iesirile s-au majorat (+63,8 mil. USD).
Transferurile personale primite din exterior
de rezidenti s-au diminuat cu 8,3 la suta si au
insumat1029,8 mil. USD, in timp ce iesirile s-
au majorat cu 18,8 la sutd, pana la

397,3 mil. USD. Intradrile din asistenta tehnica,
ajutor umanitar si granturi in cadrul
cooperadrii internationale pentru toate
sectoarele institutionale au scazut cu 25,1 1a

5 Remiterile personale reprezinta un articol suplimentar la
balanta de plati si reflectd suma remunerarii nete a
salariatilor (excluzand cheltuielile lucratorilor suportate in

suta si au totalizat 428,5 mil. USD.

Remiterile personale’ primite de rezidentii
Republicii Moldova, in anul 2024, s-au
diminuat cu 4,5 la suta fata de anul 2023 si au
constituit 1858,2 mil. USD, ceea ce reprezinta
10,2 1a suta relativ la PIB. Diminuarea
intrarilor de remiteri a fost determinata de
micsorarea intrdrilor din CSI si UE (-43,8 la
suta si -1,7 1a suta, respectiv). In acelasi timp,
remiterile din alte tari s-au majorat cu7,4 la
suta fata de anul 2023. Remiterile cdtre
nerezidenti (debit) au constituit 529,1 mil.
USD, in crestere cu 12,8 la suta.

Contul de capital si-a mentinut soldul
excedentar, iar valoarea necesarului net de
finantare externd a constituit 15,6 la sutd din
PIB.

Contul de capital, in anul 2024, s-a modificat
foarte putin comparativ cu anul precedent si a
consemnat un excedent de 81,8 mil. USD.
Intrarile nete de capital inregistrate in
sectorul privat au totalizat 69,5 mil. USD, iar
iesirile 28,7 mil. USD, in timp ce asistenta
tehnica primita din exterior de administratia
publicd pentru finantarea proiectelor
investitionale a constituit 41,0 mil. USD.

Drept rezultat al tranzactiilor curente si de
capital ale rezidentilor RM cu nerezidentii,
necesarul net de finantare externa a constituit
2 835,2 mil. USD (+56,5 la suta), ceea ce
reprezinta 15,6 la suta in raport cu PIB.

Contul financiar s-a soldat cu intrdri nete
semnificative.

In anul 2024, contul financiar s-a soldat cu
intrari nete de capital in valoare de -2 824,0
mil. USD (Figura 1.3.2), ca urmare a fluxurilor
de scadere netd a activelor financiare externe
ale rezidentilor cu1992,8 mil. USD si
majorarea neta a pasivelor rezidentilor fata de
nerezidenti cu 831,3 mil. USD.

tara-gazdd si unele taxe si impozite achitate de rezidenti
peste hotare), a transferurilor personale si a celor de capital
intre gospodadriile casnice.
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Figura 1.3.2. Evolutia contului financiar, pe
categorii functionale, fluxuri nete
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Diminuarea neta a activelor financiare externe,
ce reprezinta intrari nete de mijloace
financiare, pe parcursul anului 2024, a fost
determinata de intrarile nete de 2 523,1 mil.
USD a activelor sub forma de numerar si
depozite, in timp ce activele sub forma de
credite comerciale si avansuri au inregistrat
iesiri nete de 159,8 mil. USD, activele de
rezerva - 155,6 mil. USD, investitiile directe -
89,6 mil. USD, investitiile de portofoliu - 67,8
mil. USD, iar activele sub forma de
imprumuturi - 57,7 mil. USD.

Cresterea neta a pasivelor financiare externe
reflecta preponderenta intrarilor de mijloace
financiare de la nerezidenti. Pe parcursul
anului 2024, angajamentele externe sub forma
de imprumuturi au inregistrat intrdri nete de
676,0 mil. USD, angajamentele sub formad de
investitii directe s-au soldat cu intrdri nete de
333,3 mil. USD, in mare parte pe seama
reinvestirii profiturilor, in valoare de 392,8
mil. USD, si sporirii participatiilor la capital si
a actiunilor in proprietatea nerezidentilor, cu
1,1 mil. USD, in timp ce instrumentele de
natura datoriei au reflectat iesiri nete de 60,5
mil. USD. Angajamentele externe sub forma
de credite comerciale si avansuri au prezentat
iesiri nete de 164,2 mil. USD, iar cele sub forma
de numerar si depozite - de 9,9 mil. USD.

Soldul net debitor al pozitiei investitionale
internationale a Republicii Moldova a fost in
scdadere in anul 2024.

Pozitia investitionald internationald a
Republicii Moldova, la 31.12.2024, a constituit
-5588,3 mil. USD, soldul net debitor
diminuandu-se fata de sfarsitul anului 2023 cu
6,2 la suta (Figura 1.3.3).

Figura 1.3.3. Pozitia investitionald internationald,
la sfarsitul perioadei
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Pozitia activelor financiare externe a insumat
8226,9 mil. USD, in crestere cu 5,9 la suta de la
inceputul anului, iar a pasivelor - 13 815,2 mil.
USD, majorandu-se cu 0,6 la suta.

Cresterea pozitiei activelor financiare externe
la 31.12.2024 a fost influentata de cresterea
pozitiei sub forma de credite comerciale si
avansuri - cu 19,5 la suta (+139,1 mil. USD), a
celor sub forma de investitii directe - cu 21,7 la
suta (+89,0 mil. USD), sub forma de numerar si
depozite - cu 7,4 la suta (+73,4 mil. USD),
investitii de portofoliu - de 3,9 ori (+67,9 mil.
USD), sub forma de imprumuturi cu 33,11a
suta (+57,7 mil. USD) precum si a activelor de
rezerva - cu 0,6 la suta (+30,4 mil. USD).
Cresterea mentionata la investitii de
portofoliu reflecta evolutia pozitiei valorilor
mobiliare ale nerezidentilor din portofoliul
bancilor licentiate din Republica Moldova.
Pozitia activelor oficiale de rezerva a
constituit 5 483,6 mil. USD la 31.12.2024, ceea ce
corespunde tuturor criteriilor de suficienta:

- acoperirea a cel putin 3 luni de import

de bunuri si servicii (au acoperit 6,3
luni de import efectiv);
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- acoperirea integrala prin rezerve a
datoriei externe pe termen scurt,
conform scadentei reziduale (au
acoperit 148,8 la sutd);

- acoperirea a 20,0 la sutd din masa
monetara M2 (au acoperit 80,3 la sutd);

- acoperirea a 100-150 la suta din suma:
30 la sutd din datoria externa pe
termen scurt conform scadentei
reziduale + 15,0 la suta din alte
angajamente externe + 5,0 la sutd din
M2 +5,0 la sutd din exporturi de bunuri
si servicii (au acoperit 208,5 la sutd).

Cresterea pozitiei pasivelor financiare,
comparativ cu 31.12.2023, a fost determinatd de
cresterea cu 2,0 la suta a angajamentelor sub
forma de alte investitii, acestea detinand
ponderea de 60,8 la suta in pasivele externe
ale tdrii. Alte investitii au fost constituite din:
imprumuturi - 70,1 la sutd, credite comerciale
siavansuri - 22,6 la sutd, drepturi speciale de
tragere - 4,4 la suta, numerar si depozite - 2,3
la suta si alte pasive - 0,6 la suta.

Pasivele sub forma de investitii directe s-au
diminuat cu 1,4 la sutd si au detinut 39,0 la
sutd in angajamentele externe ale tarii.
Investitiile directe au constat in proportie de
66,4 la sutd din capital propriu si 33,6 la suta
din instrumente de natura datoriei.
Investitiile directe sub forma de participatii si
actiuni acumulate din tarile UE au crescut cu
1,7 1a suta si au totalizat 3 066,6 mil. USD, iar
cele din alte tari au scazut cu 8,6 la suta,
constituind 534,2 mil. USD.

Datoria externd brutd a Republicii Moldova a
constituit 56,1 la sutd din PIB, cea mai mare
parte revenind datoriei private.

Datoria externa brutd a Republicii Moldova a
crescut pe parcursul anului 2024 cu 0,9 la suta,
totalizand 10 213,3 mil. USD la 31.12.2024, ceea
ce constituie 56,1 la sutd raportat la PIB (-4,4
puncte procentuale fata de 31.12.2023).

¢ inclusiv trangele la creditele ECF si EFF primite in
decembrie 2021 de la FMI (reflectate conform Indrumarului
metodologic al FMI Statistica DE, 2014
https://www.imf.org/external/np/sta/ed/ed.htm para
2.26); datele publicate de MF privind soldul datoriei de stat
la situatia din 31.12.2021 nu includ aceste sume, ele fiind
reflectate cu data de 28.01.2022 (data intrdrii in vigoare a
Legii nr. 7 din 21.01.2022 si Legii nr. 8 din 21.01.2022, care
aproba atragerea de catre Guvernul Republicii Moldova a

Din punctul de vedere al structurii pe
scadente (conform maturitdtii originale),
majorarea datoriei externe, pe parcursul
anului 2024, a fost determinata de sporirea
datoriei pe termen lung cu 4,8 la suta,
comparativ cu situatia din 31.12.2023, pana la
nivelul de 7792,9 mil. USD. Datoria externd pe
termen scurt s-a diminuat cu 9,8 la sutd sia
constituit 2 420,4 mil. USD la 31.12.2023.

Datoria externd publicd a reprezentat 42,2 la
suta din totalul datoriei externe, insumand
4 310,3 mil. USD® (+12,8 la suta de la inceputul
anului). Datoria externd privatd s-a cifrat la
5903,1 mil. USD, in scadere cu 6,3 la suta fata
de 31.12.2023.

In structura pe valute a imprumuturilor
externe din cadrul datoriei publice au
predominat cele contractate in euro,

54,5 la sutd, iar angajamentele in DST au avut
o pondere de 39,9 la suta.

Imprumuturile externe din cadrul datoriei
private au fost contractate, preponderent, in
euro, 57,4 1a suta, siin USD, 40,7 la suta.

Datoria externa publicd a ramas sustenabila,
toti indicatorii gradului de indatorare externa
fiind in limitele plafoanelor stabilite de Banca
Mondiala si FMI”: Datoria externd publica
raportata la veniturile bugetului public
national a constituit 69,5 la suta (Figura 1.3.4),
iar raportata la PIB - 23,7 la suta (Figura 1.3.5).

Figura 1.3.4. Raportul dintre datoria externd
publicad si veniturile bugetului public national, la
sfarsitul perioadei (%)
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Sursa: BNM, Ministerul Finantelor

imprumutului de stat extern din partea Fondului Monetar
International).

" Plafoane indicative in baza scorului CPIA (Country Policy
and Institutional Assessment) elaborat de Banca Mondiala.
In anul 2019, indicele IDA resource allocation al Republicii
Moldova a fost 3,7, astfel plafoanele s-au stabilit la nivelul:
55 la suta pentru raportul dintre datoria externd publica si
PIB, 250 la suta pentru raportul dintre datoria externa
publica si veniturile bugetului public national.
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Figura 1.3.5. Raportul dintre datoria externd
publicd si PIB (%)
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Structura principalilor creditori ai sectorului
privat este prezentata in Figura 1.3.6. Conform
situatiei din 31.12.2024, la organizatii
internationale (8,4 la suta din total) s-a
evidentiat BERD, cu 54,0 la sutd, urmat de BEI
cu 30,7 la sutd. Ponderea majorad, de 84,6 la
suta din total, le-a revenit altor creditori.

Figura 1.3.6. Structura pe creditori a datoriei
private, la 31.12.2024 (%)
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Analiza indicatorilor principali ai datoriei
externe denotd o calitate constantd a
finantarii externe avantajoase exprimate
indirect prin rata medie anuala implicita a
dobanzii la datoria externd sub forma de
imprumuturi si alocdri de DST, estimata la 2,5
la suta (+0,2 puncte procentuale fatd de anul
2023).

8 In cati ani va fi achitata datoria, dacd se vor pastra
rambursdrile curente si nu vor fi trageri noi

Scadenta medie implicita® a datoriei externe pe
termen lung sub forma de Iimprumuturi este in
crestere, ajungand la 6,5 ani in 2024 fata de 5,3
ani in 2023. Acest indicator este corelat cu
evolutia ratei reinnoirii finantarii® care in anul
2024 a sporit pana la 144,9 la suta (126,1 la suta
in 2023), ca urmare a continuarii procesului de
atragere a finantdrii externe.

1.4. Sectorul imobiliar

Anul 2024 a fost marcat printr-o crestere a
numdrului de tranzactii imobiliare. Acest
fenomen a luat amploare in a doua jumdtate a
anului, in special pe segmentul rezidential.

La formarea PIB au contribuit pozitiv atat
sectorul constructiilor (+0,2 la suta), cat si
sectorul imobiliar (+0,11a suta). Totodata, anul
2024 s-a caracterizat prin cresterea ponderii
sectorului , Tranzactii imobiliare” (+1,3 puncte
procentuale) si cresterea ponderii sectorului
»Constructii” (+0,9 puncte procentuale) in PIB
fata de anul 2023 (Figura 1.4.1).

Figura 1.4.1. Evolutia ponderii sectoarelor
“Constructii” si "Tranzactii imobiliare” in PIB
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Activitatea de tranzactionare pe piata
imobiliard in 2024 s-a caracterizat printr-o
tendintd de crestere a activitatii, atat in cadrul
segmentului rezidential, cat siin cadrul
segmentului nerezidential. Acest fenomen s-a
intensificat pe parcursul ultimelor 2 trimestre
ale anului 2024, cu indicele agregat al
activitatii pe piata imobiliara atingand

° Raportul dintre trageri noi si rambursari la
imprumuturile pe termen lung
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valoarea de 112,8 la suta la sfarsitul anului®
(Figura 1.4.2).

Conform datelor Institutiei Publice Cadastrul
Bunurilor Imobile, pe parcursul anului 2024,
au fost inregistrate 339,8 mii de tranzactii
imobiliare, in crestere cu 7,4 la suta fata de
anul precedent. Modificarea datd a avut loc, in
mare parte, din cauza cresterii numarului de
tranzactii in segmentul rezidential cu 8,5 1la
sutd, cu cele mai multe tranzactii inregistrate
in trimestrul IV 2024, dar si din cauza cresterii
cu 7,0 la sutd a numadrului de tranzactii in
segmentul nerezidential. Pentru acest
segment, cele mai multe tranzactii au fost la
fel inregistrate in trimestrul IV 2024.

al preturilor la masini si utilaje fiind
Inregistratd o descrestere usoara manifestata,
in special in trimestrele I si III ale anului
analizat. Astfel, indicele de cost in constructii
pe parcursul anului analizat a crescut cu 1,0 la
suta fatd de anul precedent (Figura 1.4.3).

Figura 1.4.2. Dinamica activitdtii de tranzactionare
pe piata imobiliard
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Figura 1.4.3. Evolutia indicelui de cost in constructii
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Costurile in sectorul constructiilor au continuat
sd creascd in 2024, dar intr-un ritm mai
temperat fiind, preponderent, determinate de
scumpirile aferente materialelor si lucrdrilor de
constructie-montaj.

Dupa tendinta galopanta de crestere
inregistratd in anii 2020-2022, indicele
preturilor in constructii si-a continuat
temperarea ritmului de crestere pe parcursul
anului 2024, fenomenul fiind datorat atenuarii
ritmului de crestere a preturilor pentru
lucrarile de constructie-montaj, iar pentru cel

" Indicele activitatii pe piata imobiliara reprezintd un
indice in lant, calculat pe baza datelor trimestriale aferente

In anul 2024 se atestd cresterea investitiilor (in
preturi comparabile) in active imobilizate, ceea
ce ar putea influenta pozitiv volumul ofertei de
imobile nou-construite.

Conform datelor BNS, in termeni anuali,
investitiile in bunurile imobile au crescut.

Astfel, investitiile in cladiri rezidentiale au
inregistrat valoarea de 4 449,1 mil. MDL, in
crestere cu 20,4 la sutd comparativ cu anul
2023, in cazul cladirilor nerezidentiale acestea
au inregistrat 5 504,1 mil. MDL, in crestere cu
3,6 la sutd. De asemenea, acestea au crescut
puternic, cu 41,7 1a suta in cazul terenurilor,
inregistrand 1915,9 mil. MDL (Figura 1.4.4).

numadrului de tranzactii imobiliare inregistrate de catre
Institutia Publica Cadastrul Bunurilor Imobile.
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Figura 1.4.4. Investitii in tipuri de active imobilizate
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Numarul de autorizatii de constructii
eliberate pe parcursul anului de raportare este
in scadere fata de anul 2023 datorita
segmentului nerezidential. Astfel, in 2024 au
fost eliberate 2 276 autorizatii de constructii
pentru cladiri rezidentiale (in crestere cu1,11a
suta in termeni anuali) si 972 autorizatii de
constructii pentru cladiri nerezidentiale, in
scadere cu 16,4 la sutd comparativ cu anul
precedent (Figura 1.4.5).

In profil teritorial, repartizarea autorizatiilor de
constructie denotd concentrarea activitatii
viitoare in mun. Chisindu si regiunea centrald a
Republicii Moldova.

La finele anului 2024, circa 37,4 la suta din
autorizatiile de constructie a imobilelor
rezidentiale au fost emise in mun. Chisinau, in
descrestere cu 4,5 puncte procentuale
comparativ cu anul precedent. Pe fundalul
evolutiei respective, ponderea autorizatiilor
de constructie a imobilelor rezidentiale din
alte regiuni, a inregistrat o crestere de 4,2 la
suta in regiunea centrald, iar restul regiunilor
nu au inregistrat modificari esentiale (intre
0,8 si -0,3 la sutd in functie de regiune).

Totodatd, la finele anului de raportare, cea
mai mare pondere de autorizatii de
constructie a imobilelor nerezidentiale a fost
inregistratd in regiunea centru, fiind la
nivelul de 35,0 la sutd, in crestere cu 6,5 la suta
fata de anul precedent (Figura 1.4.6).

Figura 1.4.5. Numdrul autorizatiilor de constructii
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Figura 1.4.6. Numarul autorizatiilor de constructii
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Este de remarcat cd pe parcursul trimestrului IV
al anului 2024 se inregistreazd o crestere
semnificativd a volumului de autorizatii
eliberate.

Pe parcursul anului raportat, au fost date in
exploatare 5,2 mii unitati de locuinte, in
scadere cu 24,7 la sutd comparativ cu anul
precedent. Suprafata totala a locuintelor date
in exploatare a fost de 450,7 mii m.p., cu18,31a
suta mai putin fata de anul 2023 (Figura 1.4.7).
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Figura 1.4.7. Locuinte date in exploatare
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Atat cantitatea imobilelor rezidentiale, cat si
suprafata totala locativa a acestora construita
in anul 2024 au scdzut, ramanand totusi peste
nivelurile anului 2022 cand s-au observat cele
mai joase valori din ultimii 10 ani. La finele
anului 2024, locuintele noi erau concentrate in
continuare in mun. Chisindu, ponderea
acestora a marcat 58,2 la suta din totalul
locuintelor date in exploatare in perioada
analizata (Figura 1.4.8).

Figura 1.4.9. Suprafata medie a unei locuinte date in
exploatare pe profil teritorial
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Figura 1.4.8. Locuinte date in exploatare in profil
teritorial
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E de mentionat cd, in anul 2024 se
inregistreazd o scadere puternicd a suprafetei
medii a locuintelor date in exploatare in
regiunea Sud si UTA Gigiuzia. In cazul mun.
Chisindu, suprafata unei locuinte noi a crescut
in termeni anuali cu 1,11a sutd, pana la 75,5
m.p. (Figura 1.4.9).

Pe fundalul evolutiilor favorabile care au
influentat cererea de bunuri imobile
rezidentiale, preturile de ofertd au crescut, in a
doua jumdtate a anului fiind vizibild o crestere
mai pronuntatd.

Preturile de oferta pentru bunurile imobile
rezidentiale pe parcursul anului 2024 au
continuat puternic tendinta de crestere
inregistrata incepand cu anul 2020, aceasta
fiind mai cu seama vizibil in trimestrul I si IV.
Pe parcursul anului de raportare, indicele
RPPI a inregistrat o crestere de 25,6 la suta (de
5,6 ori mai puternica decat pe parcursul
anului 2023), stabilindu-se la nivelul de 178,8 la
sutd la finele anului, aceasta fiind si valoarea
maximad Inregistrata de la inceputul
observatiilor (Figura 1.4.10).

Aprecierea pe piata bunurilor imobile
rezidentiale a fost caracterizatd de evolutiile
atat pe piata primara, pentru care s-a
inregistrat o crestere a RPPI de circa19,4 1a
sutd, cat si pe piata secundara, cu o crestere
impresionantd de 28,2 la sutd a indicelui RPPI
comparativ cu finele anului 2023.
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Figura 1.4.10. Indicele RPPI aferent Republicii
Moldova
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Principalul factor de stimulare a cererii pe piata
bunurilor imobile rezidentiale ramane
oportunitatea de creditare imobiliard.

Pe parcursul anului raportat se observa
cresterea continua a fluxului de credite
Ipotecare noi.

Astfel, pe parcursul anului 2024 au fost
acordate credite ipotecare noi cu volumul
total de 8 102,4 mil. MDL, fiind in crestere cu
143,3 1a suta in termeni anuali, in trimestrul IV
2024 fiind acordat cel mai mare volum de
credite ipotecare (Figura 1.4.11).

Figura 1.4.11. Volumul creditelor ipotecare noi
acordate
5000 100%
4500

64,9% ’ 52,4%
4000 50%
3500

3000 0%

=]
s
= 2500 28.9% 4%
8 2000 -50%
1500
3
1000 » 0 -100%
) I
500 o |
®©
0 -150%
T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4
2020 2021 2022 2023 2024
Volum credite ipotecare noi
——0—— Cresterea trimestriala (sc.dr.)
Sursa: BNM

" Raportul dintre persoanele ocupate in varsta de 15 ani si
peste si populatia totala

Evolutiile stabilite in domeniul imobiliar denotd,
pe de o parte, mentinerea ofertei pe termen scurt,
perspective de crestere a acesteia pe termen
mediu si lung i, pe de altd parte, cresterea
continud a preturilor de ofertd din contul unei
cereri puternice, sustinutd de un volum
semnificativ de credite ipotecare acordate.

Prin urmare, cresterea volumului investitiilor,
cresterea autorizatiilor de constructie in cea
mai activa si concentratd regiune din
Republica Moldova (mun. Chisindu)
manifestatd spre sfarsitul anului, precum si
Incetinirea cresterii costurilor in constructii
ar putea genera incurajarea pe termen mediu
a ofertei de bunuri imobile pe piata primara
si, prin urmare, temperarea cresterii
preturilor pentru suprafetele noi construite.

Totodatd, cresterea cheltuielilor cauzate de
efectele inflatiei si accesul mai restrictionat la
finantare pe fundalul incertitudinii
geopolitice ar putea sa afecteze negativ
cererea pe piata imobiliara comparativ cu anii
precedenti.

1.5.  Indatorarea sectorului privat

Indatorarea populatiei

Pe parcursul anului 2024, nivelul redus al ratei
de bazd, increderea consumatorilor i programul
guvernamental de sprijin pentru procurarea
primului imobil au avut un impact pozitiv
asupra activitdtii de creditare. Ca rezultat, in
urma accelerarii volumului creditelor noi
acordate cdtre populatie, ponderea creditelor
acordate persoanelor fizice in PIB a atins nivelul
maxim istoric.

Indicatorii pietei fortei de muncd denotd o
reducere a ponderii somerilor si ratei de ocupare
in Republica Moldova cdtre finele anului de
raportare.

Conform datelor BNS, la finele anului 2024,
rata de ocupare'" a fortei de munca s-a situat la
nivelul de 40,8 la suta, in descrestere cu 1,7
puncte procentuale fatd de anul precedent.
Totodata, rata somajului® a inregistrat
valoarea de 3,9 la suta, in descrestere cu 1,0
puncte procentuale fata de anul precedent
(Figura 1.5.1).

2 Ponderea somerilor conform criteriilor utilizate de BNS
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Figura 1.5.1. Indicatorii de ocupare a fortei de
muncd in Republica Moldova
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Figura 1.5.2. Evolutia soldului creditelor
acordate persoanelor fizice
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Descresterea atat a numarului de someri, cat
si cea a ratei somajului denota un proces de
reducere a vulnerabilitatilor in randul
populatiei, fapt ce ar putea avea repercusiuni
pozitive asupra bancilor prin canalul de
propagare a riscului de credit aferent
portofoliului de credite.

Creditarea bancard si nebancard a continuat sd
se intensifice pe parcursul anului, sustinutd de o
dinamicad trimestriald pozitivd, reflectand
conditii financiare favorabile si o cerere robustd
de finantare.

La finele trimestrului IV 2024, valoarea
imprumuturilor acordate persoanelor fizice
de catre sectorul financiar a constituit 46
068,5 mil. MDL (+26,5 la suta fata de anul
precedent). Dintre acestea, circa 74,11a sutd au
fost acordate de sectorul bancar (+4,6 puncte
procentuale fatd de anul precedent). Astfel,
soldul creditelor acordate de catre banci a
inregistrat valoarea de 34 143,4 mil. MDL
(Figura 1.5.2).

B Conform rezultatelor sondajului de creditare bancard

Ascendenta creditarii populatiei din anul 2024
a fost conditionata®, in mare parte, de
cresterea cererii agregate din partea
populatiei pe fundalul relaxdrii conditiilor de
creditare. In particular, conform perceptiei
bancilor comerciale pe parcursul anului de
raportare, cererea pentru credite din partea
populatiei a fost determinatd de cresterea
increderii consumatorilor, perspectivele
pietei locuintelor, inclusiv evolutia anticipata
a preturilor si nivelul general al ratelor de
dobanda.

Totodatd, tendinta de relaxare a standardelor
de creditare aplicate de banci a fost
determinatd de perceptia asupra diminuadrii
riscurilor, reducerea costurilor de finantare si
a presiunii concurentei (Figura 1.5.3).

Figura 1.5.3. Evolutia cumulativd trimestriald
a standardelor si a cererii de credite din partea
populatiei pe piata bancard nationald,
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Desi ponderea datoriei totale a populatiei in PIB
continud sd inregistreze o valoare inferioard in
cazul Republicii Moldova comparativ cu
majoritatea tdrilor din regiune, anul 2024 s-a
remarcat cu cel mai mare nivel istoric al
indicatorului.

La nivelul sistemului financiar, ponderea
creditelor persoanelor fizice in PIB la finele
anului de raportare a inregistrat valoarea de
14,2 la sutad. Creditarea bancara a persoanelor
fizice raportata la PIB a crescut cu 2,1 puncte
procentuale comparativ cu anul precedent,
fiind la nivelul de 10,5 la suta (Figura 1.5.4).

Figura 1.5.4. Ponderea portofoliului de credite
acordate persoanelor fizice in PIB
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In comparatie cu alte state din regiune,
precum si cu media europeana, creditarea
persoanelor fizice din Republica Moldova
continud sa inregistreze valori inferioare
(Figura 1.5.5).

" Include soldul total al creditelor acordate populatiei de
cdtre banci si OCN.

Figura 1.5.5. Ponderea datoriei totale' a populatiei
in PIB per tari si UE, T3 2024
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Rata inflatiei redusd si mentinerea ratelor de
dobandd scazute pand la sfarsitul anului de
raportare au fost factori esentiali in diminuarea
profilului de risc al creditelor acordate
persoanelor fizice.

La finele anului de raportare, ponderea
creditelor acordate persoanelor fizice in
portofoliul total al creditelor bancare a
constituit 42,2 1a suta, indicatorul similar
aferent pietei nebancare fiind la nivelul de
70,3 la suti. In acelasi timp, 54,5 la suta din
soldul total al creditelor bancare acordate
persoanelor fizice au fost destinate procurarii
si constructiei bunurilor imobile, 43,2 1a suta
pentru consum si 2,3 la suta pentru alte
scopuri (Figura 1.5.6).
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Figura 1.5.6. Structura portofoliului de credite
bancare acordate persoanelor fizice dupd destinatia
creditului la finele anului 2024
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Ponderea creditelor cu un sold sub 300 000 de
lei a scazut, in timp ce ponderea creditelor de
peste 1milion de lei a crescut semnificativ
(Figura 1.5.7).

Figura 1.5.7. Distributia dupd soldul creditelor noi
acordate populatiei
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Aceastd tendinta a fost determinata, in mare
parte, de cresterea creditelor destinate
constructiei sau procurarii de imobile (Figura
1.5.8).

Figura 1.5.8. Volumul anual al creditelor noi
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Astfel, majorarea anuala de 143,4 la sutd a
volumului creditelor pentru locuinte,
comparativ cu cresterea de 43,9 lasutd a
creditelor de consum, a condus la o distribuire
mai echilibrata a volumului total de credite
noi acordate persoanelor fizice, influentand
astfel structura acestora in functie de sold.

Comparativ cu finele anului 2023, se remarca
o tendinta de reducere a ratei creditelor
restante (intarzieri >1 zi) pentru toate
categoriile de Imprumuturi acordate
persoanelor fizice (Figura 1.5.9). Cea mai
ridicata rata a creditelor cu intarzieri de peste
o zi a fost inregistrata la creditele de consum
(2,71a sutd), in timp ce pentru creditele
destinate procurdrii sau constructiei de
imobile se observa o ratd de 2,4 la sutd. Cea
mai redusd ratd a intarzierilor s-a observat
pentru categoria ,alte credite”, unde se
inregistreaza valoarea de doar 0,4 la suta.

Figura 1.5.9. Evolutia creditelor restante a
populatiei (>= 1zi)
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Conform Regulamentului nr.101/2022 privind
creditarea responsabila a consumatorilor de
catre banci, limita raportului dintre serviciul
datoriei si venit (RSDV) este stabilita la nivelul
de 40 la sutd pentru creditele acordate in lei si
30 la sutd pentru debitorii care se crediteaza
in valuta, avand veniturile in lei. Totodata,
pentru debitorii ale caror venituri depasesc de
doua ori venitul mediu pe economie, aceastd
limita poate fi majoratd cu 15 puncte
procentuale. Creditele acordate prin
programul guvernamental ,,Prima Casd” pot
avea valoarea RSDV pana la 70 la suta.

Astfel, de la aprobarea Regulamentului
nr.101/2022 in trimestrul II 2022, mediana
RSDV s-a mentinut in intervalul 27-38 la suta.
La sfarsitul anului 2024, acest indicator a atins
valoare de 35,3 la suti. In cazul raportului
dintre credit si garantii (RCG) se observa o
crestere la valoarea de 73,3 la sutd. Aceasta
evolutie se datoreaza majorarii volumului
creditelor ipotecare acordate prin programul
guvernamental ,,Prima Casa”, care permite
depasirea limitei standard de 80 pand 1a 100 la
suta si, astfel, a contribuit la mdrirea medianei
comparativ cu finele anului precedent (Figura
1.5.10).

Figura 1.5.10. Mediana creditelor noi acordate
pentru procurarea/constructia imobilului
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respondent, veniturile si sursa acestora,
accesul si sursele de finantare, locuinta.

Sondajul a fost efectuat pe un esantion de
1029 persoane, cu reprezentarea diverselor
grupe de varstd, medii de trai, sexe si niveluri
ale veniturilor.

Similar sondajului precedent, principalele
surse ale veniturilor unei familii raman a fi
salariul - 63,2 la suta dintre respondenti si
pensia - 45,9 la suta.

Alte surse mentionate de respondenti sunt
transferuri din strainatate (13,4 la suta), plati
sociale (13,11a suta), venitul din activitatea
individuala (10,9 la suta).

Conform datelor sondajului, repartizarea
veniturilor medii lunare in limita esantionului
de respondenti este, dupa cum urmeaza: 12,7 la
sutd primesc lunar un venit sub 3 mii MDL,
19,2 1a suta dintre respondenti indica un venit
mediu lunar intre 3 si 5 mii de MDL, iar 29,3 la
sutd - intre 5 $i 10 mii MDL. Un venit intre 10 i
20 mii MDL au 25,5 la suta dintre respondent,
in timp ce 8,8 la suta incaseaza venituri ce
depasesc 20 mii MDL (Figura 1.5.11).

Figura 1.5.11. Distributia dupd mdrimea venitului
mediu lunar, numdr de respondenti
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Sondajul privind comportamentul financiar al
populatiei

La finele anului 2024, BNM a realizat a cincea
runda a sondajului cu privire la
comportamentul financiar al populatiei din
Republica Moldova, in chestionar fiind incluse
45 de intrebdri menite sd acopere 4
dimensiuni - aspecte generale despre

35,2 la suta dintre respondenti au afirmat ca
au incredere moderata in sistemul financiar
din Republica Moldova, 33,11a suta - putina
sau foarte putind incredere, 8,3 la sutd - multa
sau foarte multa incredere, iar 19,6 la suta - nu
au deloc incredere.
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Gradul de economisire in randul
respondentilor este foarte scazut, astfel 74,7 1a
sutd dintre respondenti declara cd nu au
reusit sa facd economii in ultimele 6 luni.

Similar rezultatelor sondajului precedent,
majoritatea respondentilor care totusi reusesc
sa economiseascad, isi pastreaza economiile in
numerar (57,11a suta) sau la cont curent in
banca (46,11a sutd).

Printre alte modalitati de pastrare a
economiilor au fost enumerate:
depozite/depuneri la termen (9,1 1a suta),
asigurarea de viata (3,11a sutd), investitii in
imobile (4,7 1a sutd), valori mobiliare (2,0 la
sutd) (Figura 1.5.12).

31,11a suta dintre respondenti considera ca
pastrarea economiilor la bancile din Republica
Moldova este partial sigurd, 29,0 la suta -
sigura sau foarte sigurd, iar 25,4 la suta -
nesigura sau foarte nesigura.

Figura 1.5.13. Scopul economiilor respondentilor
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Figura 1.5.12. Modalitati de pdstrare a economiilor
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Principalele scopuri ale economiilor raman a
fi: pentru situatii de urgentd/neasteptate (54,7
la sutd) si investirea in copii, nepoti, rude (45,7
la suta). Alte scopuri mentionate de
respondenti sunt cumpdraturile viitoare
planificate pe termen scurt (42,9 la sutd),
inrautdtirea potentiala a situatiei financiare
(33,11a sutd), obiectivele pe termen lung de
economisire (28,3 la sutd), investirea in active
rentabile (10,2 la sutd) (Figura 1.5.13).

La momentul efectudrii sondajului, doar 33,4
la suta dintre respondenti au declarat ca au
apelat la surse de finantare de la institutii de
creditare (Figura 1.5.14). In urmatoarea
perioada, doar 9,5 la suta dintre respondenti
se declara interesati de a apela la o institutie
de credit pentru finantare.

Figura 1.5.14. Distributia respondentilor dupd tipul

de imprumut contractat
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In procesul de creditare cele mai importante
aspecte sunt considerate conditiile de
creditare favorabile oferite (51,6 la suta),
rapiditatea luarii deciziei de creditare (39,3 la
sutd), taxe si comisioane mici (36,6 la sutd),
relatiile personale cu institutia (19,4 la suta),
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experienta familiei sau a prietenilor (16,7 1a
suta).

Pentru mai mult de jumadtate dintre
respondenti (59,0 la sutd), creditele/
imprumuturile contractate reprezintd o
povarad suportabila. Totodata, 22,7 1a suta
dintre respondenti declara cd s-au confruntat
cu situatia cand nu au reusit achitarea in
termen a pldtilor aferente creditului,
principalele cauze fiind cresterea cheltuielilor
pentru viata (53,0 la sutd), pierderea
serviciului (28,9 la sutd), cresterea costurilor
creditului si a dobanzii (16,9 la sutd), pierderea
capacitatii de lucru (15,7 la suta) si altele.

Indatorarea societatilor nefinanciare

Activitatea de creditare fatd de societdtile
nefinanciare pe parcursul anului 2024
comparativ cu anul precedent, s-a remarcat
printr-o crestere similard atdt din partea
sectorului bancar, cdt si din partea sectorului
organizatiilor de creditare nebancard.

La finele anului 2024, conform situatiilor
financiare ale societdtilor nefinanciare, se
constata faptul ca majoritatea (circa 52,9 la
suta) societdtilor genereaza rezultate
financiare pozitive din activitatea de baza.
Intermedierea financiara se caracterizeaza
prin credite acordate de banci societatilor
nefinanciare in cuantum de 43 194,0 mil. MDL
(sau +20,5 la suta fatd de finele anului 2023),
iar soldul imprumuturilor acordate de
sectorul organizatiilor de creditare nebancara
reprezinta 3 600,5 mil. MDL (sau +19,8 la suta
fata de anul precedent). Solicitdrile de
finantare au fost intr-o proportie mai mare
accesate de catre societatile din domeniul
comertului, iar acestea au fost predominant in
valuta (EUR). Structura creditelor acordate
societatilor nefinanciare este formatd in
continuare de o pondere majoritara a
expunerilor sectorului bancar (92,3 la suta din
soldul total al creditelor) si de o proportie mai
scazuta a sectorul nebancar (8,7 la suta).

Sporirea cererii din partea companiilor
nefinanciare a crescut din cauza interesului
pentru investitiile in capitalul fix, precum si
nivelul general al ratelor dobanzilor.

Conform datelor sondajului de creditare
bancara (Figura 1.5.15), standardele de

creditare bancard pentru societatile
nefinanciare pe parcursul anului 2024 au avut
o tendinta de relaxare graduald, contrar
asteptarilor anticipate. Totodatd, in prima
jumadtate a anului, bancile s-au aratat mai
mult orientate spre indsprirea standardelor de
creditare, cu o inversare a anticipdrilor catre
finele anului in contextul relaxdrii politicii
monetare si presiunii inflationiste. Principalii
factori evidentiati de catre respondenti in
legatura cu relaxarea standardelor de
creditare au fost presiunea concurentei si
constrangerile bilantiere, temperate de catre
gestiunea riscurilor existente.

Pentru primul trimestru al anului 2025,
respondentii anticipeaza o continuare a
tendintei de relaxare a standardelor de
creditare, anticipand o crestere a ritmului de
relaxare in perioada ulterioara.

In ceea ce priveste evolutia cererii de credite
din partea societatilor nefinanciare, pe
parcursul anului 2024 respondentii au indicat
o activizare semnificativa pe parcursul
primului trimestru al anului de raportare si o
activizare continua cdtre finele anului.
Rezultatele respective s-au situat la un nivel
similar cu cel prognozat de respondenti,
indicand asupra unei recuperdri economice
mai lente a societatilor nefinanciare in raport
cu perceptia expertilor din cadrul sectorului
bancar.

Cererea de credite din partea societatilor
nefinanciare a crescut din cauza interesului
sporit pentru investitiile in capital fix. Pe de
alta parte, nevoile de investitii in capitalul
circulant, precum si nivelul general al ratelor
dobanzii, au accelerat aceasta crestere a
cererii de credite bancare.
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Figura 1.5.15. Evolutia trimestriald a conditiilor de
creditare (Sondajul privind creditarea bancara),
2019 T4=0%
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Tendintele aferente anului 2024 evidentiate
mai sus, subliniaza evolutia soldului creditelor
acordate companiilor nefinanciare de catre
sectorul financiar. Astfel, se observa o crestere
a portofoliului de credite acordate societatilor
nefinanciare atat de catre sectorul bancar,
pana la valoarea de 43 194,0 mil. MDL (sau
+20,5 la sutd in termeni anuali), cat sia
sectorul nebancar unde totalul ajunge la suma
de 3 600,5 mil. MDL (sau +19,8 la suta in
termeni anuali) (Figura 1.5.16).

acordate societatilor nefinanciare a atins
nivelul de 14,5 la sutd, in crestere cu 1,8 puncte
procentuale comparativ cu finele anului 2023.
Cu toate acestea, indatorarea sectorului
nefinanciar raportat la PIB ramane scazut fata
de alte economii emergente, respectiv 97,7 la
suta (Figura 1.5.17).

Figura 1.5.17. Ponderea in PIB a creditelor acordate
de sectorul bancar si cel nebancar
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Figura 1.5.16. Evolutia creditdrii societdtilor
nefinanciare
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Pe parcursul anului 2024, ritmul de crestere
economic a fost mai redus comparativ cu
creditarea societdtilor nefinanciare.

Cererea de credite, programele
guvernamentale de sustinere a IMM-lor prin
credite garantate de stat si politica monetara
stimulativa au determinat aceastd pantd
ascendenta de creditare a sectorului
nefinanciar. Ponderea in PIB a creditelor

In pofida diminuarii costurilor de finantare,
economia nationald reflecta o intermediere
financiara inferioara statelor europene.
Totodatd, stabilitatea macroeconomica poate
fi afectatd de unele provocari la adresa
riscului de concentrare prin cresterea
expunerii sectorului bancar in titluri de stat.

La nivel international, intermedierea
financiara aferenta societatilor nefinanciare
in cadrul Republicii Moldova se plaseaza in
continuare pe pozitii inferioare, cu 41,3 puncte
procentuale mai scdzutd in comparatie cu alte
tari din regiune si cu 87,3 puncte procentuale
mai redusa fata de zona euro (Figura 1.5.18).

Figura 1.5.18. Soldul portofoliului de credite din
sectorul financiar acordate companiilor
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor Bank for International
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Soldul creditelor noi acordate in valutd a
crescut in anul 2024 comparativ cu anul 2023
cu 13,6 la suta, pe fundalul relaxadrii conditiilor
monetare i recuperarii economice. In acelasi
timp, ponderea acestora in total portofoliu
ramane scazuta (36,11a sutd), creditarea fiind
dominatd in continuare de moneda nationala
(63,8 la suta) (Figura 1.5.19). De mentionat c4,
rata creditelor neperformante aferente
expunerilor in valutd s-a diminuat cu 2,9
puncte procentuale fiind mai micd decat cea a
creditelor in lei, fapt ce reduce
vulnerabilitatea portofoliului in valuta in
cazul aparitiei unui soc extern.

Figura 1.5.19. Evolutia trimestriald a creditelor noi
acordate de banci societdtilor nefinanciare
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In diviziune pe trimestre, cea mai modesta
activitate de creditare a companiilor
nefinanciare a fost observata pe parcursul
trimestrului I 2024, fiind in descrestere cu 1,8
sutd pana la valoare de 9 489,7 mil. MDL,
comparativ cu situatia similara a anului
precedent. In acelasi timp, la situatia de la
finele trimestrului IV 2024, activitatea de
finantare a companiilor nefinanciare a
cunoscut o crestere de circa 36,4 la sutd soldul
ajungand pand la valoarea maxim inregistratd
in orizontul analizat de 14 811,2 mil. MDL.

Procesul de creditare in valutd a persoanelor
juridice este caracterizat de mentinerea
pozitiei dominante a valutei EUR, fapt datorat
in principal exporturilor orientate catre
statele europene si a angajamentelor
nationale de aderare la UE. Totodata, de
mentionat este faptul ca gradul de dolarizare a
portofoliului de credite acordate societatilor
nefinanciare a fost in descrestere pe parcursul

anului 2024. Astfel, ponderea creditelor
acordate in valutd in total portofoliu a atins
nivelul de 37,2 1a suta la finele anului 2024,
fiind in descrestere cu 4,8 puncte procentuale
in termeni anuali (Figura 1.5.20).

Figura 1.5.20. Evolutia trimestriald a portofoliului
de credite bancare acordate persoanelor juridice,
pe valute
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La nivel de sectoare economice (Figura 1.5.21),
portofoliul de credite in valutd se
concentreazd majoritar pe imprumuturile
acordate societatilor nefinanciare din
domeniul comertului (respectiv 36,8 la sutd in
EUR si 59,11a suta in USD). In acelasi timp,
soldul creditelor in MDL acordate acestui
sector reprezinta 16 834,8 mil. MDL (sau circa
40,6 la suta din total portofoliu de credite
aferente societatilor nefinanciare). Calitatea
creditelor acordate ramurii respective este la
un nivel superior mediei aferente
portofoliului total, rata NPL fiind la nivelul de
2,51a suta la finele perioadei de raportare. Cu
toate acestea, nivelul de concentrare a
sectorului consemneaza posibilitatea unei
majorari a ratei de nerambursare in cazul
aparitiei unui soc, cat si cresterea expuneri
sectorului bancar la riscul valutar in cazul
devalorizdrii monedei nationale.

Banca Nationald a Moldovei. Raport asupra stabilitdtii financiare 2024 | 30



Figura 1.5.21. Evolutia trimestriald a soldului
portofoliului de credite bancare acordate
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Cea de a doua ramura dupa gradul de
indatorare este cea agroalimentara, care la
situatia de raportare a totalizat un sold de

9 664,5 mil. MDL sau circa 23,3 la suta din
portofoliul de credite bancare acordate
societatilor nefinanciare. Calitatea
subportofoliului respectiv este mai scazuta
comparativ cu intreg portofoliu de credite,
rata NPL la finele situatiei de raportare fiind
la nivelul de 12,7 1a suta. Situatia denota
anumite ingrijorari, inclusiv anumite
incertitudini privind conditiile climatice. De
mentionat ca, pe parcursul anului 2024, la
nivel national, au fost implementate un sir de
programe de subventionare si instrumente de
stimulare a sectorului agroalimentar, in
vederea consolidadrii capacitatilor financiare a
entitatilor angajate in activitatea respectiva,
fapt ce ar putea tempera deteriorarea calitatii
portofoliului in perioadele ulterioare.

Sondajul privind comportamentul financiar al

societatilor nefinanciare

La finele anului 2024, BNM a realizat a cincea
runda a sondajului cu privire la
comportamentul financiar al societatilor
nefinanciare din Republica Moldova, in
chestionar fiind incluse 36 de intrebari din 3
dimensiuni: aspecte generale despre
respondent, rezultatele financiare ale
societadtii, accesul si sursele de finantare.
Sondajul a fost efectuat pe un esantion de 383
societdti nefinanciare, cu reprezentarea dupa
criterii de mdrime, tipuri de activitati
numarul de angajati.

Conform rezultatelor sondajului, principalele
provocari din ultimele 6 luni sunt: cresterea
costurilor de productie (69,7 1a suta), lipsa
personalului calificat (60,8 la suta), sciderea
puterii de cumparare (56,7 la suta), situatia
politica instabila (52,5 la suta), cresterea
concurentei (48,0 la suta), reducerea
numadrului de clienti (47,3 1a sutad),
descresterea surselor financiare (37,9 la suta).

In opinia respondentilor, un nivel inalt de
presiune asupra activitatii societdtii exercita,
asa factori precum: dificultatile in atragerea
personalului calificat (57,4 1a suta), costurile de
productie (46,5 la sutd), concurenta (42,3 la
suta), impredictibilitatea mediului fiscal
(modificari in codul fiscal care nu pot fi
anticipate/prevazute) (40,2 la sutd). Totodats,
drept factori putin presanti au fost
mentionati: schimbarile climatice (63,2 1a
suta), mediul extern (60,1 la sutd), accesul la
finantare (55,9 la sutd), legislatia in domeniul
insolvabilitatii (55,6 la suta), disciplina
financiard in economie (plata la timp si in
cuantum agreat a datoriilor financiare) (52,7 la
sutd), lipsa cererii (44,6 la sutd), normele legale
si fiscale care reglementeaza activitatea
companiei (40,2 la suta).

73,11a suta dintre societdtile respondente la
sondaj au inregistrat profit in anul financiar
precedent.

Pe parcursul anului 2024, o mare parte a
respondentilor au afirmat cd nu s-au
modificat veniturile din vanzari (38,6 la suta),
cererea pe piata interna de produse/servicii
(48,8 la suta) si salariile angajatilor (57,7 la
suta). Totodatd, costurile de productie s-au
majorat in opinia a 59,3 la suta dintre societati
(Figura 1.5.22).
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Figura 1.5.22. Evolutia indicatorilor in ultimele 6
luni (a doua jumdtate a anului 2024)
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Principala sursd de finantare in cazul a 93,0 la
suta dintre societdtile respondente reprezinta
sursele interne ale societatii; 22,7 la suta dintre
companii au apelat la creditarea bancarad, 17,0
la suta - overdraft si linii de credit. Totodata,
alte surse de finantare utilizate de societatile
respondente in ultimele 6 luni au fost:
creditarea nebancara (9,4 la sutd), suport
financiar de la stat sau raioane (6,0 la suta),
leasing/factoring (5,2 la suta).

Cauzele principale care au determinat
respondentii sa nu apeleze la institutiile de
credit pentru satisfacerea necesitatilor
societatii, similar iteratiei precedente a
sondajului, sunt: suficienta resurselor interne
si/sau lipsa necesitatii de a se imprumuta -
62,3 la sutd, nedorinta proprietarilor de a-si
asuma datorii suplimentare - 38,11a sutd,
costurile prea mari ale resurselor externe -
32,8 la sutd, neincrederea in institutiile de
credit - 21,9 la suta.

Totodatd, 24,0 la suta dintre respondenti si-au
exprimat intentia de a apela la o institutie de
credit pentru finantare in urmatoarele 6 luni.
Mijloacele de imprumut, preponderent, ar fi
solicitate in MDL (80,4 la suta), urmate de EUR
(13,0 la sutd) si USD (6,5 la suta). Scopul
finantarii, conform raspunsurilor
respondentilor, ar fi finantarea unui proiect
investitional (62,0 la sutd) sau finantarea
nevoilor curente (capital circulant) (37,0 la
suta).

Fiind intrebati cat de multd incredere au in
sistemul financiar din Republica Moldova, 55,4
la suta dintre respondenti au afirmat ca au
incredere moderatd, 20,11a sutd - putind sau
foarte putind incredere, 17,0 la suta - multa
sau foarte multa incredere, iar 6,3 la suta - nu
au deloc incredere.

Referitor la asteptdrile respondentilor cu
privire la nivelul general al preturilor in
urmatoarele 12 luni, 54,3 la suta considera ca
va creste usor, 24,8 la suta - va creste
semnificativ, 14,1 la suta - va ramane la acelasi
nivel, iar 3,9 la suta - va scadea usor sau
semnificativ.
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1.6.  Bilanturile sectoriale si conturile
financiare ale Republicii Moldova

Economia nationald a rdmas in continuare net
debitoare, preponderent pe fundalul cresterii
valorii financiare nete a sectorului companiilor
nefinanciare, pe cand sectorul gospoddriilor
populatiei® ramdne creditorul net principal al
economiei nationale.

Valoarea financiara netd'® a economiei
nationale s-a majorat la finele trimestrului III
2024 cu 5,7 la sutd comparativ cu finele
trimestrului IV 2023 constituind -90 921,7 mil.
MDL. Aceasta evolutie a fost determinata in
mare parte de cresterea cu +4,9 la sutd a
valorii financiare nete a celui mai mare
creditor al economiei nationale - sectorului
gospodariilor populatiei (Figura 1.6.1).

-28,5 la sutd (comparativ cu -32,11a suta la
31.12.2023) (Figura 1.6.2).

Figura 1.6.1. Valoarea financiard netd pe sectoare
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Figura 1.6.2. Evolutia raportului dintre valoarea
financiard neta si PIB
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Sectorului companiilor nefinanciare, in
perioada de raportare a fost cel mai mare
debitor net al economiei nationale. Valoarea
sa financiara neta s-a diminuat cu 4,4 la suta
pana la nivelul de -269 351,8 mil. MDL.
Sectorul administratiei publice si sectorul
institutiilor financiare, la fel au avut valoarea
financiara netd negativa (debitoare), insa mult
mai micd comparativ cu cea a sectorului
companiilor nefinanciare, de -29 292 4 mil.
MDL (-15,0 la sut) si -19 146,9 mil. MDL (-4,9 la
suta) respectiv.

Raportul dintre valoarea financiara neta a

economiei nationale si produsul intern brut
(PIB), la situatia din 30.09.2024, a constituit

1% Sectorul gospodariilor populatiei include si institutiile
fara scop lucrativ in serviciul acestora.

Structura activelor financiare si angajamentelor
sectoarelor economiei nationale diferd in functie
de tipul activitatilor principale specifice
sectorului respectiv si de resursele disponibile ale
acestuia.

Activele financiare si pasivele totale ale
economiei nationale au inregistrat un trend
ascendent pe tot parcursul perioadei
analizate, si la sfarsitul trimestrului II1 2024 au
insumat 816 852,8 mil. MDL si respectiv

907 774,5 mil. MDL (Figura 1.6.3).

Figura 1.6.3. Activele financiare si pasivele
sectoarelor economiei nationale
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'®Valoarea financiara neta reprezintd diferenta dintre
totalul activelor financiare si totalul pasivelor, inregistrate
de un anumit sector al economiei nationale.
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In acelasi timp, ritmul de crestere al activelor
financiare fata de finele trimestrului IV 2023
(+7,3 1a suta) a fost mai mare decat cel al
pasivelor (+5,9 la suta).

In structura activelor financiare ale economiei
nationale, partea majora ii revine
numerarului si depozitelor (31,11a suta), in
timp ce in structura pasivelor predomina
actiunile si participatiile in capitalul propriu
al persoanelor juridice inregistrate in
Republica Moldova (33,5 la sutd) (Figura 1.6.4).

Figura 1.6.4. Structura activelor financiare si a
pasivelor sectoarelor economiei nationale pe
instrumente, 30.09.2024
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La situatia din 30.09.2024 sectorul
gospodariilor populatiei a detinut active
financiare in valoare de 275 802,4 mil. MDL
(+6,6 la sutd fata de finele anului precedent).
Cresterea activelor s-a datorat majorarii
soldului actiunilor si altor forme de
participatii (+5,9 la suta) care a generat o
contributie de +3,4 puncte procentuale.
Totodata, soldul numerarului si depozitelor a
crescut cu 7,8 la suta, constituind 38,2 la suta
din activele financiare ale sectorului dat
(Figura 1.6.5).

Angajamentele sectorului gospodariilor
populatiei au insumat 48 932,9 mil. MDL (+15,4
la suta), fiind constituite preponderent din
imprumuturi contractate (94,5 la suta din
totalul pasivelor).

Sectorul companiilor nefinanciare reprezintd cel
mai mare sector al economiei nationale din
perspectiva angajamentelor sale.

Sectorul companiilor nefinanciare la finele
trimestrului III 2024 detinea active financiare
in valoare de 123 260,8 mil. MDL, cu 8,3 la suta
mai mult comparativ cu finele trimestrului IV
2023 (Figura 1.6.6).

Figura 1.6.6. Activele
societdtilor nefinanciare
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In structura acestora, ponderea majora a fost
detinuta de numerar si depozite (48,0 la suta
din totalul activelor financiare).

In acelasi timp, obligatiunile sectorului
respectiv au constituit 392 612,6 mil. MDL (+5,6
la suta comparativ cu finele trimestrului IV
2023). Acestea au fost formate, in mare parte,
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din capitalul propriu (59,6 la suta din totalul
pasivelor sectorului dat) si imprumuturile
contractate (23,11a suta).

Datoria totala"”

Imprumuturile contractate si numerarul si
depozitele sunt componente majore ale datoriei
totale, avand o pondere de 37,9 si, respectiv, 37,0
la suta (Figura 1.6.7).

Valoarea datoriei totale pe economia
nationald la finele trimestrului II1 2024 a
constituit 603 993,8 mil. MDL.

Figura 1.6.7. Structura datoriei totale pe

instrumente si sectoare, 30.09.2024
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In valori absolute, datoria totala a sectoarelor
economiei nationale a continuat sd creasca pe
parcursul anului 2024 (Figura 1.6.8). La finele
trimestrului IT1I 2024, acest indicator a
inregistrat o crestere de 4,9 la suta comparativ
cu finele trimestrului IV 2023.

Figura 1.6.8. Evolutia datoriei totale pe sectoare
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Cel mai mare nivel al datoriei totale, conform
situatiei la 30.09.2024, datoritad specificului
activitdtilor sale de intermediar financiar, a fost
inregistrat la sectorul institutiilor financiare.

Acestui sector i-a revenit o datorie de 271 281,5
mil. MDL, adica 44,9 la suta din datoria totala a
economiei nationale. Din perspectiva
instrumentelor, cea mai mare pondere in
datoria totald a sectorului o define numerarul
si depozitele (82,3 1a sutd).

Sectorului companiilor nefinanciare i-a
revenit 26,3 la suta din datoria totala a
economiei nationale. Datoria totala a acestui
sector la finele trimestrului I11 2024 a
inregistrat o valoare de 158 672,5 mil. MDL.
Valoarea acestui indicator raportat la PIB a
scazut cu 2,2 puncte procentuale fata de anul
precedent pana la nivelul de 49,7 la suta
(Figura 1.6.9).

Figura 1.6.9. Datoria totald a sectorului companiilor
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" Datoria totala a unui sector este definitd ca suma tuturor
pasivelor unui sector datorate altor sectoare ale economiei
nationale si sectorului ,Restul lumii”, cu exceptia actiunilor

In structura datoriei totale ale acestui sector
partea majora (57,1 la suta) revine
imprumuturilor contractate.

Cel mai mic nivel al datoriei totale se atesta la
sectorul gospodariilor populatiei, caruia 1i
revine 8,11a suta (48 932,9 mil. MDL) din
datoria totald a economiei nationale. Datoria
totala a sectorului gospodariilor populatiei
raportata la PIB a inregistrat o majorare cu 1,2
puncte procentuale fatd de anul precedent
(Figura 1.6.10).

si participatiilor la fondurile de investitii si a
instrumentelor financiare derivate.
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Figura 1.6.10. Datoria totald sectorului
gospodadriilor populatiei raportatd la PIB
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Gradul de indatorare™ al sectorului
societatilor comerciale nefinanciare s-a
mentinut in limitele orientative®, cu exceptia
anului 2022 (Figura 1.6.11). In 2023, acest
indicator a fost de -3,6 la suta. Stocul de titluri
de datorie emise de acest sector a scazut cu 9,2
la sutd, in timp ce imprumuturile contractate
au inregistrat o scadere de 5,2 la suta
comparativ cu anul precedent.

Figura 1.6.11. Gradul de indatorare
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dobanzilor la noile imprumuturi in ultimele
luni ale anului 2022. In acelasi timp, ultimii doi
ani au fost relativ stabili, indicatorul revenind
in limitele indicative si in 2023, s-a Inregistrat
o scadere suplimentara de 2,2 la suta fata de
2022, cauzatd in principal de un ritm mai lent
de crestere a imprumuturilor contractate.

Conturile financiare ale Republicii Moldova
(date experimentale)

Necesarul net de finantare? in trimestrul III
2024, a constituit -12 698,7 mil. MDL, fiind in
crestere cu 4 246,2 mil. MDL comparativ cu
valoarea indicatorului dat inregistratd in
trimestrul 111 2023 (figura 1.6.12).

Figura 1.6.12. Capacitatea netd (+)/ necesarul net (-)
de finantare
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Pentru sectorul gospodariilor populatiei,
diminuarea gradului de indatorare de la 31,7 1a
suta In 20211a 6,3 1a suta in 2022 a fost
determinatd in principal de cresterea ratelor

'8 Se calculeaza ca fluxul net aferent titlurilor de natura
datoriei emise si imprumuturilor contractate generat de un
sector pe parcursul perioadei analizate si raportat la stocul
instrumentelor financiare respective la finele perioadei
anterioare. Pentru sectorul societdtilor comerciale
nefinanciare din calculul indicatorului dat se exclud sumele
contractate ca investitii straine directe.

Necesarul net de finantare al economiei
nationale raportat la PIB a constituit 4,0 la
sutd, fiind in crestere cu 1,1 puncte
procentuale fata de perioada similara a anului
precedent. Evolutia datd a fost determinata,
preponderent, de majorarea necesarului net
de finantare a sectorului gospodariilor
populatiei, care a crescut de la 4,5 la suta in
trimestrul I1I 2023 pana la 5,6 la sutd in
trimestrul 111 2024 (Figura 1.6.13).

In acelasi timp, sectorul societitilor
nefinanciare, a contribuit la diminuarea
necesarului net de finantare al economiei
nationale, generand o capacitate neta de

¥ Conform ,, The Macroeconomic Imbalance Procedure
(MIP) introduced - Statistics Explained”

20 Capacitatea netd / necesarul net de finantare este un
indicator ce reflectd starea unei economii ca urmare a
tranzactiilor nete cu active financiare si pasive. Astfel,
capacitatea netd reprezinta diferenta pozitiva dintre
valoarea neta a tranzactiilor cu active financiare si pasive,
iar necesarul net de finantare reprezinta situatia opusa.
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finantare de 2,0 la sutd din PIB. Un aport
pozitiv in directia diminuadrii necesarului net
de finantare a economiei nationale a avut si
sectorul societdtilor financiare, intrucat acesta
a generat o capacitate netd de finantare de 0,9
la suta din PIB (comparativ cu valoarea de 0,5
la suta din trimestrul III 2023).

Figura 1.6.13. Capacitatea netd (+) / necesarul net
(-) de finantare a sectoarelor economiei
nationale raportatd la PIB, %
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Pe parcursul trimestrului 111 2024, in economia
nationald, tranzactiile nete? aferente activelor
financiare au constituit 4 839,4 mil. MDL, in
timp ce celelalte fluxuri au insumat 18 996,1 mil.
MDL. Cel mai mare volum al tranzactiilor nete a
fost inregistrat cu titluri de natura datoriei,
achizitiile nete ale cdrora au insumat 7 741, 3 mil.
MDL (Figura 1.6.14).

Figura 1.6.14. Structura fluxurilor aferente activelor
financiare total pe economia nationald in trimestrul
1112024
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2 Fluxurile financiare reprezinta modificarii in solduri
aferente instrumentelor financiare pe parcursul unei
perioade de timp si includ tranzactiile financiare nete si
alte fluxuri. Tranzactiile nete reprezinta achizitiile nete
(achizitii minus vanzari) de active financiare si contractarea

Tranzactiile nete aferente obligatiunilor, in
cadrul economiei nationale, pe parcursul
trimestrului IT1I 2024 au constituit 17 538,0 mil.
MDL, iar volumul celorlalte fluxuri a insumat
5 888,2 mil. MDL (Figura 1.6.15).

Figura 1.6.15. Structura fluxurilor aferente obligatiilor
total pe economia nationald in trimestrul II1 2024
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Sectorul gospodariilor populatiei

Volumul tranzactiilor nete al sectorului
gospodadriilor populatiei, in trimestrul 111 2024, a
insumat -14 980,8 mil. MDL (Figura 1.6.16), ceea
ce indicd prevalarea tranzactiondrii in directia
diminudrii stocurilor activelor detinute de acest
sector.

Cel mai mare volum al tranzactiilor nete s-a
efectuat cu numerar si depozite, acesta
insumand -12 482,4 mil. MDL. Tranzactiile nete
aferente actiunilor si a altor forme de
participatii au constituit -728,3 mil. MDL
Evolutia respectiva, in mare parte, se
datoreaza diminuadrii volumului detinut de
sectorul respectiv a actiunilor sau altor forme
de participatii emise de sectorul societatilor
comerciale nefinanciare.

Totodata, tranzactiile nete de procurare a
obligatiunilor corporative ale bancilor au
contribuit la formarea volumului net al
titlurilor de natura datoriei in valoare de 193,3
mil. MDL.

netd (contractarea minus rambursarea) de pasive. Alte
fluxuri - modificarile activelor si pasivelor, care nu sunt
datorate tranzactiilor nete financiare (reevaluari,
reclasificari, alte elemente de flux).
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Figura 16.16. Tranzactiile nete aferente activelor
financiare ale sectorului gospogdriilor populatiei, mil.
MDL
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In structura obligatiunilor, sectorul
gospoddriilor populatiei a inregistrat
tranzactiile financiare nete de 2 832 mil. MDL
(Figura 1.6.17), partea majora fiind tranzactiile
nete de contractare a imprumuturilor, valoare
cdrora a totalizat 3 386,5 mil. MDL.

Figura 1.6.17. Tranzactiile nete aferente obligatiilor
sectorului gospogadriilor populatiei
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Din volumul total aferent contractdrilor nete
de imprumuturi, 81,11a sutd le-au revenit
tranzactiilor cu institutiile financiare
monetare (banci licentiate rezidente si
asociatii de economii si Iimprumut cu licenta
”B”), iar 18,3 la suta le-au revenit altor
intermediari financiari - organizatiilor de
creditare nebancara si asociatiilor de economii
si imprumut cu licenta "A” (Figura 1.6.18).

Figura 1.6.18. Dinamica imprumuturilor sectorului
gospoddriilor populatiei si contrapartidele
acestora, mil. MDL
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Sectorul societatilor comerciale nefinanciare

In trimestrul ITT 2024, sectorul societdtilor
comerciale nefinanciare a inregistrat un volum
al tranzactiilor nete cu active financiare de

7 878,6 mil. MDL (Figura 1.6.19). Ponderea cea
mai mare (50,7 la sutd) din achizitiile nete de
active financiare a fost inregistratd la titluri de
natura datoriei care au constituit 3 993,6 mil.
MDL. Partea majord din volumul acestora revine
valorilor mobiliare de stat.

Tranzactiile nete aferente numerarului si
depozitelor au totalizat in trimestrul III 2024
1881,0 mil. MDL ca urmare a suplinirilor nete
ale conturilor curente (932,1 mil. MDL) si
plasarilor nete ale depozitelor la bancile
rezidente (1266,9 mil. MDL).
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Figura 1.6.19. Tranzactiile nete aferente activelor
financiare ale sectorului societdtilor comerciale
nefinanciare
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Societdtile comerciale nefinanciare au
inregistrat, pe parcursul trimestrului III 2024,
tranzactii nete aferente obligatiunilor sale in
valoare de 1525,0 mil. MDL (Figura 1.6.20).
Tranzactiile nete cu actiuni si alte forme de
participatii au constituit 1695,8 mil. MDL,
partea majora fiind venitul reinvestit din
investitiile directe ale sectorului extern.

Figura 1.6.20. Tranzactiile nete aferente obligatiunilor
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Totodata, volumul tranzactiilor nete aferente
imprumuturilor a constituit 755,8 mil. MDL si
a fost determinat, in principal, de contractarea
netd a imprumuturilor de la sectorul financiar
in valoare de 1548,3 mil. MDL, dar si de
rambursdrile nete cdtre sectorul extern in
valoare de 266,4 mil. MDL.

1.7. Structura sistemului financiar

Sistemul financiar al Republicii Moldova si-a
continuat extinderea, fiind dominat in mod
preponderent de sectorul bancar, atdat din
perspectiva volumului tranzactiilor financiare,
cat si a ponderii activelor detinute de entitdtile
din cadrul acestuia.

Conform situatiei din 31.12.2024, valoarea
totald a activelor detinute de cdtre entitdtile
din sectorul financiar (bdnci, organizatii de
creditare nebancard, societati de asigurare,
asociatii de economii si imprumut) constituia
194,5 mld. MDL (60,1 1a suta din PIB), fiind in
crestere cu 11,11a sutd fata de anul 2023.

Sectorul bancar, care detine cea mai mare
pondere (87,5 la sutd) din totalul activelor
sistemului financiar, a inregistrat o crestere
de 10,6 la suta in anul 2024, comparativ cu
anul precedent, ritmul de crestere a
inregistrat o scadere de 2,8 puncte
procentuale fata de rata medie anuala de
crestere din ultimii cinci ani (Figura 1.7.1).

Figura 1.7.1. Ratele de crestere a segmentelor
sistemului financiar
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Sursa: BNM

Sectorul asigurarilor a inregistrat o crestere
de 10,6 1a suta in perioada de raportare, cu 1,7
puncte procentuale mai putin decat rata
medie de crestere a volumului activelor
detinute de catre societatile de asigurare in
ultimii cinci ani.

In anul 2024, rata de crestere a volumului
activelor detinute de organizatiile de creditare
nebancara s-a accelerat si a atins nivelul de
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16,6 la suta situandu-se cu 6,1 puncte
procentuale peste media anuald a ultimilor
cincl ani.

Sub nivelul cresterii medii din ultimii cinci
ani, s-au pozitionat si asociatiile de economii
siimprumut, inregistrand o crestere de 0,4 la
suta in anul 2024, in scadere de 3,8 puncte
procentuale fatd de rata medie anuala de
crestere din ultimii cinci ani.

Potrivit datelor din registrele nationale, la
situatia din 31.12.2024, in sistemul financiar
national activau 342 de entitati licentiate (cu
22 mai putine decat in anul 2023), dintre care
11 banci comerciale, 116 de organizatii de
creditare nebancara active, 206 asociatii de
economii si imprumut si 9 societati de
asigurare (Tabelul 1.7.1).

Tabelul 1.7.1. Numdrului entitdtilor din cadrul

sistemului financiar al Republicii Moldova
Entitati
licentiate 31.12.2022 | 31.12.2023 31.12.2024
active
Banci 11 1 1
Organizatii de
creditare 127 128 116
nebancard
Asociatii de
economii si 221 216 206
imprumut
So.c1eta§1 de 10 9 9
asigurare

TOTAL 369 364 342
Sursa: BNM
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2. RISCURILE SECTORULUI BANCAR

2.1. Sectorul bancar®

Pe parcursul anului 2024, sectorul bancar a
demonstrat o performantd financiard solidd,
mentindnd niveluri ridicate de profitabilitate si
solvabilitate.

La sfarsitul anului 2024, volumul activelor
totale ale sectorului bancar a consemnat

170 356,3 mil. MDL, fiind in crestere cu 10,7 la
suta fatd de situatia de la finele anului 2023.
Raportat la PIB, volumul activelor bancare a
Inregistrat o crestere, cu 3,1 puncte
procentuale fatd de anul precedent (2023: 50,7
la sutd) (Figura 2.1.1, Figura 2.1.2).

Figura 2.1.1. Raportul dintre activele bancare i
PIB
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Pentru a reduce impactul sistemic, Banca
Nationald a Moldovei identifica anual bancile
cu importanta sistemica si le impune cerinte
suplimentare de capital (detalii in subcapitolul
4.1). Cele mai mari patru banci continua sa fie
clasificate drept institutii de importanta
sistemica (Tabelul 2.1.1). Din punct de vedere al
volumului de active, aceste banci detin 83,2 la
sutd din totalul activelor bancare.

Tabelul 2.1.1. Clasamentul bancilor care sunt
societdti de importantd sistemicd
Locul in

baza Denumirea bancii
scorului

1 BC ,MAIB” S.A.
2 BC ,Moldindconbank” S.A.
3 B.C. ,,VICTORIABANK” S.A.
4 »,OTP Bank” S.A.

Sursa: BNM

Figura 2.1.2. Raportul dintre activele bancare i
PIB in comparatie cu alte state din regiune
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2 Din momentul elaborarii raportului unele date bancare
aferente anului 2024 au fost sau urmeaza a fi modificate ca
rezultat al auditului extern. Datele aferente anilor
precedenti reprezinta datele finale urmare a auditului
extern.

3 Datele aferente activelor bancare au fost colectate de pe
paginile oficiale ale bancilor centrale din tarile enumerate.
Totodatd, datele aferente activelor bancare (Romania,

In anul 2024, indicele de concentrare (IHH) a
pietei bancare dupa volumul de active a
inregistrat valoarea de 2 090,4 in crestere cu
84 puncte de referinta fata de anul 2023,
astfel, piata bancara fiind moderat-
concentrata*.

Micsorarea profiturilor bancare in anul 2024, in
mare parte, a fost determinatd de conditiile
monetare de pe piatd.

Sectorul bancar a incheiat anul 2024 cu un
profit agregat de 3 987,9 mil. MDL, in
descrestere cu 2,5 la suta fata de anul 2023
(Figura 2.1.3).

Figura 2.1.3. Profitabilitatea sectorului bancar
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Georgia) si PIB (Georgia) au fost convertite in EUR conform
cursului oficial stabilit de bancile centrale in data de
31.12.2024.

% Nivelul de concentrare se stabileste conform scalei:
IHH<100 - concurentd perfecta, 100<IHH<1500 - o piata
neconcentratd, 1 500<IHH<2 500 - o concentratie moderatd,
IHH>2 500 - o concentratie ridicata.
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Micsorarea profitului a fost determinata de

descresterea cu 35,8 mil. MDL a veniturilor din

dobanzi obtinute din credite pand la 6 663,4
mil. MDL (74,8 la suta din totalul veniturilor
din dobanzi) (Figura 2.1.4).

Figura 2.1.4. Structura profitului bancar
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Figura 2.1.5. Structura veniturilor si cheltuielilor in
cadrul sectorului bancar
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Principalele componente ale veniturilor din
dobdnzi au fost veniturile din dobdanzi aferente
creditelor acordate persoanelor fizice (33,9 la
sutd), urmate de veniturile din dobdnzi aferente
societdtilor nefinanciare (32,4 la sutad).

In anul 2024, veniturile din dobanzi au
constituit 8 911,8 mil. MDL, inregistrand o
micsorare de 22,3 la suta (-2 551,4 mil. MDL)
fata de anul 2023, iar rezultatul inregistrat la
veniturile nete din dobanzi a fost in
descrestere cu 8,4 la suta fatd de 2023 (-587,1
mil. MDL). Aceasta dinamica a fost
determinatd de majorarea cheltuielilor din
dobanzi aferente depozitelor bancilor centrale
(+3 536,6 mil. MDL). In acelasi timp, este de
mentionat ca au scazut cheltuielile din
dobanzi aferente depozitelor persoanelor
fizice (-1668,3 mil. MDL) si depozitelor
persoanelor juridice” (-356,1 mil. MDL)
(Figura 2.1.5).

Structura veniturilor din dobdnzi reflectd cd
strategiile de afaceri ale bancilor se
concentreazd in continuare atdt pe creditare, cat
si pe activitdti de investire care asigurd
concomitent lichiditate, dar si un grad suficient
de sigurantd, capabil sd atenueze socurile
negative.

5 Societdti, societdti nefinanciare, iMM, non-IMM

In ce priveste cheltuielile aferente activitatii
operationale, in anul 2024, principalul factor
care a atenuat cresterea profitului aferent
exercitiului a fost majorarea cheltuielilor
administrative cu 8,0 la sutd (sau +317,9 mil.
MDL). De asemenea, in structura cheltuielilor
neaferente dobanzilor cele mai semnificative
cresteri au marcat cheltuielile privind
onorariile si comisioanele (9,4 la sutd sau 174,3
mil. MDL) si cheltuielile privind amortizarea
(18,11a suta sau 107,8 mil. MDL) fata de anul
2023.

Indicatorii de rentabilitate ai sectorului bancar
s-au plasat peste valorile indicatorilor
inregistrate in statele emergente din regiune si
UE.

Figura 2.1.6. Rentabilitatea capitalului si activelor
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Pe parcursul anului 2024 s-au diminuat
valorile principalilor indicatori de
rentabilitate ai sectorului bancar ROA si ROE,
constituind 2,4 la suta si, respectiv, 14,8 la sutd
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(Figura 2.1.6), niveluri mai reduse comparativ
cu majoritatea tarilor din regiune (Figura
21.7).

Figura 2.1.7. Rentabilitatea capitalului si activelor
in comparatie cu alte state din regiune
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Figura 2.1.8. Indicatorul de capitalizare a
sectorului bancar, pe sector si grupuri de banci

100 000 85798 100%
80000 70 341 80%
60 000 60%

33,6%
40000 26,3% 24.7% 40%
20 000 o d 14958 20%
22 434 17 403 5030
0 0%
Sector Banci de Banci non-
importanta  sistemice

sistemica (O-
SIn)
Cuantumul total al expunerii la risc
Fonduri proprii totale
e Rata fondurilor proprii totale 2024 (sc. dr.)
RFPT pentru 2023 (sc.dr.)
Sursa: BNM

Sectorul bancar este caracterizat de un nivel
consistent al solvabilitdtii, care depdseste
semnificativ nivelul minim reglementat, iar
indicatorul de acoperire a necesarului de
lichiditate s-a situat in continuare cu mult peste
nivelul minim aplicabil in statele UE.

La sfarsitul anului 2024, fondurile proprii
totale pe sectorul bancar au constituit 22 433,5
mil. MDL (Figura 2.1.8), in crestere cu 7,3 la
suta fatd de anul precedent din contul
capitalizdrii profiturilor obtinute de banci.
Rata fondurilor proprii totale pe sectorul
bancar la sfarsitul anului de referinta a
constituit 26,3 la suta, inregistrand o
descrestere fata de anul 2023 (-3,6 puncte
procentuale), pe fundalul cresterii mai
accentuate a cuantumului total al expunerii la
risc atribuite de banci in raport cu fondurile
propril.

Pentru anul 2024 indicatorul de acoperire a
necesarului de lichiditate (LCR) al sectorului
bancar a inregistrat valoarea de 278,1 1a suta,
in descrestere cu 4,0 puncte procentuale fata
de anul precedent (Figura 2.1.9). Valorile
individuale ale indicatorului de lichiditate se
incadreaza intr-un interval, cuprins intre
165,5 si1671,4 la sutd, indicand diferente
semnificative intre banci.

Figura 2.1.9. Indicatorul LCR, pe sector §i grupuri
de banci
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Nivelul general de vulnerabilitate a sectorului
bancar, determinat in baza evolutiilor
principalilor indicatori economico-financiari ai
bancilor s-a mentinut sub pragul de
vulnerabilitate®.

Pe parcursul anului 2024, sectorul bancar a
consemnat tendinte de crestere usoara ale
indicelui general de vulnerabilitate?”.

La sfarsitul anului, sectorul bancar a acumulat
un indice general de vulnerabilitate de (-0,60),
un nivel mai inalt fatd de cel din 2023 (Figura
2.1.10). Indicele general de vulnerabilitate a
fost determinat de evolutia negativd a ratei
fondurilor proprii, sensibilitatea ridicatd la

riscul de piata si scaderea nivelului lichiditagii.

Este important de remarcat cd deteriorarea
acestui indice se datoreaza in principal
cresterii expunerii garantate prin ipoteci
asupra bunurilor imobile, ca urmare a
extinderii portofoliului de credite.

Figura 2.1.10. Dinamica indicelui general de
vulnerabilitate
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Vulnerabilitatile sectorului bancar fatd de
nerezidenti

In anul 2024, datoriile valutare ale bdancilor in
raport cu nerezidentii au scazut® in sold,
diminudnd-se atdt mijloacele atrase de la
institutiile financiare strdine, cdt si creditele
externe primite de sectorul bancar.

% Valoarea indicelui general de vulnerabilitate egala cu 0,
astfel valorile negative denota un nivel redus al
vulnerabilitatii financiare, in timp ce o valoare pozitivd a
indicelui denota o vulnerabilitate financiara mai mare.

# Indicator agregat, calculat ca suma ponderatd in baza
scorurilor indicatorilor de soliditate financiara.

% Cu 16,9 la suta prin excluderea influentei cursului de
schimb. La curs efectiv, soldul datoriilor valutare ale

Astfel, tragerile bancilor de credite externe s-
au majorat usor cu 4,6 la sutd fata de anul
2023, iar platile bancilor de deservire a
datoriei externe au scazut cu 13,3 la suta. In
consecinta, soldul creditelor primite de banci
a scazut cu 23,7 la suta®® pana la 132,2 mil. USD
(Figura 2.1.11).

Figura 2.1.11. Mijloacele valutare atrase de la
nerezidenti in dezagregare pe articole
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Cat despre evolutiile pe tip de creditor, s-a
observat o crestere a creditarii din partea
unor fonduri de investitii, soldul creditelor
primite de banci din partea acestora
consolidandu-se si ca pondere in structura
creditelor externe. Soldul creditelor primite
de la institutiile financiare multilaterale a
continuat sa scadd, insa si-a mentinut cea mai
mare pondere in structura creditelor externe
(Figura 2.1.12).

Totodatd, s-a redus finantarea interbancara
(in principal intra-grup sub forma de
depozite) de care au beneficiat bancile locale.
Astfel, la finele anului 2024 soldul finantarii
interbancare a constituit 4,9 mil. USD
comparativ cu 9,4 mil. USD la sfarsitul anului
2023.

Soldul conturilor curente si de depozit in
valuta ale clientilor non-bancari nerezidenti
s-a diminuat cu 5,9 mil. USD sau 5,2 la suta®®,

bancilor in raport cu nerezidentii, fiind in principal
denominat in EUR, a scazut cu 20,6 la suta.

» Prin excluderea influentei cursului de schimb. La curs
efectiv, soldul creditelor externe primite a scazut cu 28,0 la
sutd.

30 Prin excluderea influentei cursului de schimb. La curs
efectiv, soldul conturilor curente si de depozit ale clientilor
non-bancari nerezidenti a scazut cu 7,6 la suta.
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pana la 108,2 mil. USD, ca urmare a scaderii
celor ale persoanelor juridice.

Figura 2.1.12. Structura creditelor primite de banci,
pe tip de creditori

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

20%
10%
0%
2021 2022 2023 2024
B companii afiliate societdti comerciale
M alte insitutii financiare B persoane fizice

W institutii financiare multilaterale

Sursa: BNM, The Debt Management and Financial Analysis
System

Alte tipuri de datorii in raport cu nerezidentii
au continuat sa fie neglijabile atat ca nivel, cat
si ca evolutie.

In aceste conditii, expunerea bancilor locale
prin mijloace valutare atrase de la nerezidenti
s-a restrans comparativ cu anul 2023, plasand-
se la niveluri scazute (Figura 2.1.13).

La finele anului de referintd, expunerea a
constituit 2,7 la suta in raport cu total capital
si datorii (comparativ cu 2023: 3,6 la sutd, 2022:
4,6 la suta; 2021: 2,6 la sutad).

Potrivit situatiei de la finele anului de
raportare, 10 dintre banci raman a fi expuse
prin mijloacele valutare atrase de la
nerezidenti in total capital si datorii in
proportii rezonabile de pana la 15 la suta
(minim - 0,11a sutd, maxim - 6,7 la suti). Intre
15 la sutd si 35 la sutd se claseaza doar o banca
fondatd de investitori strdini.

Figura 2.1.13. Expunerea fatd de nerezidenti prin
mijloacele valutare in raport cu total capital si
datorii, pe grupuri de banci
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2.2. Riscul de credit

In 2024, riscul de credit s-a diminuat, in
principal ca urmare a redresdrii conditiilor
macroeconomice.

Portofoliul de credite pe sectorul bancar a
inregistrat o majorare a ritmului de crestere.
In anul 2024, bancile si-au majorat portofoliile
de credite cu 16 929,1 mil. MDL (+26,5 la suta;
2023: +3,7 1a suta), la finele perioadei soldul
total insumand 80 824,6 mil. MDL.

Totodata, calitatea creditelor bancare a marcat
o dinamica favorabild, ajungand la nivelul
minim din ultimii 12 ani. Conform cerintelor
prudentiale, stocul creditelor neperformante
s-aredus cu 5,5 la suta in raport cu 2023, ceea
ce a determinat diminuarea ratei creditelor
neperformante cu 1,4 puncte procentuale
pana la nivelul de 4,11a suta agregat pe
sectorul bancar (Figura 2.2.1).
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Figura 2.2.1. Evolutia soldului creditelor si a ratei
creditelor neperformante in totalul creditelor
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Figura 2.2.2. Evolutia volumului total al creditelor
noi acordate de banci
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Reducerea ratelor la credite a determinat o
crestere a creditdrii, in special pentru achizitia
de bunuri imobile, precum si o orientare
accentuatd a societdtilor cdtre finantarea in
moneda nationald.

Valoarea contractelor de credit noi incheiate
de banci (Figura 2.2.2) pe parcursul anului a
inregistrat o crestere de 34,0 la sutd in raport
cu 2023 (2023/2022: +8,0 la suta), in principal
ca urmare a recuperadrii ritmului de crestere a
creditdrii pe fondul scaderii ratelor.

La aceasta tendinta pozitiva a contribuit, in
principal, cresterea semnificativa a volumului
creditelor noi acordate populatiei de 67,7 1a
sutd fata de anul 2023.

Structura pe monede a creditelor noi acordate
a fost caracterizata prin cresterea volumului
creditelor noi in moneda nationala, care a
atins o ratad de crestere anuald de 43,6 la suta,
si prin scaderea cererii pentru creditele in
valutd (si/sau atasate la cursul valutei) (11,6 1a
sutd). Aceastd evolutie a fost determinatd de
reducerea ratelor, care a condus la
intensificarea creditarii persoanelor fizice si
la orientarea preferintelor companiilor cdtre
creditarea in MDL, in detrimentul celei in
valuta.

In anul 2024, creditarea persoanelor fizice a
reluat traiectoria ascendentd, fiind determinatd
in special de cresterea cererii pentru credite
destinate achizitiei de bunuri imobile. Totodatd,
s-a inregistrat o usoard intensificare a creditdrii
acordate societdtilor.

Ritmul de crestere anuala a soldului creditelor
acordate societatilor a inregistrat o usoara
crestere, soldul total fiind de 46 681,2 mil. MDL
(+21,0 la suta).

Totodata, soldul creditelor acordate de banci
persoanelor fizice a inregistrat o stabilizare,
iar ritmul de crestere anuald a marcat o
crestere de 34,9 la suta. Prin urmare, cota
creditelor acordate persoanelor fizice in
portofoliul total de credite al bancilor s-a
majorat pand la 42,2 la suta (dec-2023: 39,6 la
suta) (Figura 2.2.3).

Figura 2.2.3. Evolutia soldului creditelor acordate
societdtilor si populatiei
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Indicatorii ce caracterizeazd calitatea creditelor
au avut o dinamicd favorabild pe segmentele
portofoliului bancar aferente persoanelor fizice
si creditelor denominate in EUR.

In perioada analizatg, soldul creditele expirate
a inregistrat o descrestere semnificativa,
astfel suma creditelor cu intarzieri la plata de
peste 30 de zile fiind cu 29,8 la sutd mai micd
fata de finele anului 2023, si detin o pondere
de 1,8 la suti din portofoliul bancar. In
dezagregare pe monede, creditele in EUR
inregistreaza cea mai scdzuta rata a creditelor
expirate - 1,11a sutd, fiind urmate de creditele
in MDL - 2,0 la suta (Figura 2.2.4).

Figura 2.2.4. Evolutia soldului creditelor expirate,

pe monede
2500
2 046,8 2006,6 20389
2000 1740,0
= 15434 usp
E 1500 | | | EUR
= 1000 = MDL
500
0
o = ~N e <
~ N ] ~ ~
5 S < < <
Sursa: BNM

In 2024 standardele de creditare, dupd
indsprirea considerabild din 2022-2023, au fost
relaxate atat pentru sectorul populatiei, cat si
pentru societdti nefinanciare.

Potrivit opiniilor exprimate de respondentii
privind creditarea bancara’, evolutia
favorabild a standardelor de creditare pentru
populatie a fost influentatd de marjele de
dobandad, conditiile generale de acordare a
creditelor si de o perceptie redusa a riscului
asociat acestui segment de debitori. In acelasi
timp, cererea de credite din partea populatiei
a inregistrat o crestere rapida, iar in
combinatie cu relaxarea standardelor de
creditare, acest fenomen a condus la o
accelerare a creditarii persoanelor fizice de
catre banci, in special in domeniul creditelor
imobiliare.

In 2024, standardele de creditare aplicate la
acordarea creditelor pentru societatile

3 Banca Nationala a Moldovei deruleaza Sondajul privind
creditarea bancara trimestrial, in scopul determinarii
conditiilor de finantare si profilului de risc al sistemului

nefinanciare au inregistrat o tendinta
generala de relaxare, influentatad in principal
de presiunea concurentiala, dar si de
perceptia si toleranta la risc. Conform opiniei
respondentilor, sectoarele economice cele mai
expuse riscului de credit sunt: agricultura,
industria producdtoare si intreprinderile mici
si mijlocii. De asemenea, se remarca faptul ca
cererea pentru credite din partea societatilor
nefinanciare a revenit la o tendinta de
crestere dupa scaderea puternica din 2022-
2023.

Calitatea creditelor bancare s-a imbundtdtit in
2024, atat pe segmentul companiilor, cat si pe cel
acordat populatiei.

Conform cerintelor prudentiale, rata
creditelor neperformante acordate catre
companii a scazut pana la 5,5 la suta (dec-2023:
6,8 la suta). Totodata, cea mai negativa
tendinta a avut-o portofoliul de credite
acordat domeniului agriculturii, care in 2024 a
Inregistrat o crestere a ratei NPL cu 3,8 puncte
procentuale, astfel 19,2 la sutd din creditele
acordate acestui sector fiind clasificate de
catre banci in categorii neperformante.

De asemenea, creditele acordate persoanelor
fizice care practicd activitate de intreprinzator
au inregistrat o deteriorare a calitatii,
ajungand la o rata NPL de 14,4 la suta. In
acelasi timp, dinamici favorabile au
consemnat ratele NPL ale creditelor acordate
industriei energetice (-11,7 puncte
procentuale), domeniului constructiilor (-2,0
puncte procentuale), domeniului prestarii
serviciilor (-3,1 puncte procentuale), creditelor
de consum (1,9 puncte procentuale), altor
credite (-2,3 puncte procentuale), dar si
mediului financiar nebancar (-0,3 puncte
procentuale). Aceste sase categorii insumeaza
27 089,3 mil. MDL sau 33,5 la suta din
portofoliul bancar de credite (Tabelul 2.2.1).

financiar-bancar din Republica Moldova, cu participarea a
11 banci respondente.
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Tabelul 2.2.1. Rata creditelor neperformante pe
tipuri de credite si ramuri de activitate

Figura 2.2.5. Rata creditelor bancare neperformante
pe tipuri de debitori
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Rata medie de intrare in stare de nerambursare
a urmat o tendintd descendentd in 2024
comparativ cu 2023, atdt pentru portofoliul
societdtilor, cdt si pentru cel al populatiei.
Totodatd, cele mai ridicate niveluri din 2024 ale
acestui indicator au fost inregistrate in
trimestrul I, atdt pentru populatie, cdt si pentru
societati.
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Cota societdtilor (A-D) nou-intrate in
categoria de 90+ zile restanta (E) intr-un
interval de 12 luni a fost de 1,7 la suta® in 2024
(2023:1,8 la sutd), iar in cazul populatiei acest
indicator a constituit 2,5 la suta (2023: 3,51a
sutd) (Tabelul 2.2.2).

Creditele societdtilor cu intarzieri la plata
intre 30 si 90 de zile (categorii C si D) au
inregistrat o rata redusa de nerambursare,
migrand in proportie de 18,8 la suta catre
categoria E in 2024, comparativ cu 20,2 la suta
in 2023. In schimb, pentru populatie, aceasta
ratd a cunoscut o deteriorare, atingand 20,5 la
sutd in 2024, fatd de 13,4 la sutd in anul
precedent.

Concomitent, o evolutie pozitiva in raport cu
2023 a inregistrat si rata de ,insdndtosire” a
debitorilor din categoria E care a constituit 7,8
la sutd in cazul societatilor si 10,6 la suta
pentru populatie.

Tabelul 2.2.2. Matricea de migrare®a debitorilor
dupd numarul de zile de intdrziere la platd (dec
2023-dec 2024)

Societati A B C D E
A 97,2% 0,9% 0,9% 0,4% 0,6%
B 61,0% | 14,0% 6,9% 8,5% 9,7%
C 46,7% 5,8% 1,3% 7,1% 29,1%
D 23,5% 4,8% 79% 9,3% 54,5%
E 6,8% 0,5% 0,7% 1,3% 90,8%
Populatie A B C D E
A 97,5% 0,9% 0,7% 0,5% 0,4%
B 40,0% | 29,7% 5,5% 7,9% 16,9%
C 32,6% 9,3% 13,0% 9,0% 36,1%
D 17,5% 5,1% 7,8% 8,3% 61,2%
E 3,7% 5,3% 1,0% 0,4% 89,6%

Sursa: BNM

Structura creditelor neperformante pe
categorii de risc arata o diminuare a soldului

32 Rata medie trimestriald 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 31si 60 zile inclusiv, D - intarziere intre 61i 90 zile inclusiv, E -
intarziere de peste 90 de zile.

3 Interpretare: Spatiile din dreapta axei diagonale reprezinti migririle
debitorilor in categorii mai nefavorabile (mai multe zile restante), procentul
din axa diagonala reflectd cota creditelor ramase in aceeasi categorie, iar
spatiile din stinga - migrari in categorii mai favorabile.

3¢ In bancile din Republica Moldova clasificarea creditelor se realizeaza in
conformitate cu Regulamentul cu privire la clasificarea activelor si
angajamentelor conditionale, aprobat prin Hotararea Consiliului de
administratie al BNM nr. 231/2011 (prevederile caruia se considera a avea o
abordare mai conservatoare in raport cu practicile altor state), care stipuleaza
ca la evaluarea activelor si angajamentelor conditionale banca va tine cont, cel
putin, de urmatoarele:

a) situatia financiara curenta a contrapartii evaluata din punctul de vedere al
capacitatii de onorare a angajamentelor;

creditelor clasificate in categoriile de risc
»dubios” si ,,compromis”, ceea ce a rezultat in
scaderea totala a stocului creditelor
neperformante.

Astfel, 1a 31 decembrie 2024, creditele
neperformante in continuare au fost
concentrate, preponderent, in categoria de
risc ,substandard” (Figura 2.2.7), cu o pondere
de 56,8 la suta din totalul creditelor
neperformante pe sector.

Figura 2.2.7. Structura creditelor neperformante pe
categorii de risc in dinamicd
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Este de remarcat ca modalitatea de
determinare si definire a , creditelor
performante” difera intre state, la fel ca si
reglementdrile privind casarea creditelor
neperformante din bilantul bancilor.

De mentionat ca in Republica Moldova se
aplica o abordare mai conservatoare, la
clasificarea creditelor neperformante fiind
considerati un sir de factori calitativi**
suplimentar la numarul de zile restante.

Rata creditelor neperformante, conform
standardelor IFRS, s-a situat la un nivel mai
ridicat comparativ cu majoritatea tarilor din
regiune (Figura 2.2.8), fiind devansata doar de
Romania si Ungaria.

b) respectarea conditiilor contractuale;

) capacitatea de plata a contrapartii bazata pe evolutia istorica financiara si
estimarile viitoare ale fluxului mijloacelor banesti;

d) valoarea curenta de comercializare a obiectului gajului si gradul de
lichiditate a acestuia pe piata Republicii Moldova;

e) mediul de afacere al contrapartii, starea sectorului economic in care
activeazd si pozitia in cadrul acestui sector;

f) istoria de credit privind respectarea de catre contraparte a obligatiilor
asumate prin contractele de credit;

g) respectarea business-planului sau argumentarii tehnico-economice (inclusiv
cu modificarile si completarile ulterioare);

h) situatia financiara i capacitatea de plata a persoanei care constituie o
garantie personald (fidejusiune) sau a asiguratorului;

i) alti factori care pot afecta respectarea de catre contraparte a conditiilor
contractuale.
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Figura 2.2.8. Rata creditelor neperformante
conform IFRS in Republica Moldova in raport cu
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Gradul de acoperire a creditelor neperformante
cu provizioane s-a redus, insd ramadne suficient
pentru a asigura protectia solvabilitdatii bancilor
impotriva riscurilor de nerambursare a
creditelor.

La finele anului analizat, 53,5 la suta din
creditele neperformante au fost acoperite cu
provizioane prudentiale, inregistrand o
descrestere de 0,5 puncte procentuale pe
parcursul anului 2024. Aceasta dinamica se
datoreazad, in principal, reducerii creditelor
clasificate in categoria ,compromis” si a
provizioanelor aferente. Concomitent, rata de
acoperire a creditelor si a avansurilor
clasificate drept active depreciate (in Stadiul 3
conform IFRS 9) cu provizioane contabile s-a
majorat pe parcursul anului si s-a mentinut
peste nivelul prudential de acoperire,
inregistrand nivelul de 64,2 la sutd la finele
anului (Figura 2.2.9), astfel, aproape 2/3 din
suma creditelor si avansurilor fiind acoperite
cu depreciere acumulata, ceea ce permite
protejarea solvabilitatii bancilor de
eventualele pierderi in cazul nerambursarii
acestor credite.

In vederea identificarii vulnerabilititilor
structurale din cadrul portofoliului de credite
ale bancilor, precum si a subportofoliilor
asociate ramurilor economice, a fost efectuata
analiza de senzitivitate a ratei fondurilor
proprii la inrdutdtirea calitatii creditelor.
Astfel, in cadrul analizei a fost simulat
impactul cresterii cu 1,0 puncte procentuale a
ratei creditelor neperformante asupra ratei
fondurilor proprii.

Ramura care ar avea cel mai mare impact
asupra eroddrii ratei fondurilor proprii, in
conditiile cresterii creditelor neperformante ar fi
ramura aferentd creditelor acordate pentru
imobile/procurarea si constructia acestora.

In diviziune per ramuri, cel mai mare impact
individual al scenariului simulat asupra ratei
fondurilor proprii se atesta in cazul
urmatoarelor sase ramuri, limitele
incadrandu-se in valorile mentionate mai jos:

- agricultura: pand la -0,08 puncte
procentuale;

- imobil/constructie si dezvoltare: de la -0,01
puncte procentuale panad la -0,18 puncte
procentuale;

- consum: panad la -0,10 puncte procentuale;
- comert: de la -0,01 pana la -0,12 puncte
procentuale;

- alte credite: panad la -0,09 puncte
procentuale.

In cazul celorlalte sase ramuri (energie,
constructii, industrie, transport, servicii si
credite acordate domeniului financiar
nebancari) severitatea impactului se
incadreazd intre O si -0,04 puncte
procentuale.

Rezultatele simuldrilor la stres aratd cd sectorul
bancar este rezilient, bancile rezistand
simuldrilor de crizd in scenariile
macroeconomice adverse.

BNM efectueaza periodic testdri la stres cu
scopul de a cuantifica rezilienta sectorului
bancar.
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Figura 2.2.9. Evolutia ratei de acoperire a creditelor
neperformante
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Clasificarea creditelor si avansurilor pe stadii
de depreciere conform IFRS 9, la sfarsitul
anului 2024, a inregistrat o usoara ajustare
comparativ cu aceeasi perioada a anului
anterior (Figura 2.2.10). Ponderea creditelor si
avansurilor incadrate in Stadiul 2 - considerat
un indicator timpuriu al posibilei deteriorari a
calitatii portofoliului - a constituit 10,8 la suta
(2023: 14,5 1a suti). In acelasi timp, creditele
incadrate in Stadiul 3 au inregistrat o
continuare a trendului descrescator initiat in
2018, atingand un nivel de 2,11a suta la finele
anului. Gradul de acoperire cu provizioane
reflecta nivelul estimat al recuperarilor din
expunerile bancare. In acest context,
portofoliul de credite acordate altor institutii
financiare decat bancile a suferit o modificare
semnificativa fatd de aceeasi perioada a anului
precedent, ajungand la 72,8 1a suta (2023: 0,2 la
suta).

Acesta este urmat de creditele acordate
populatiei, cu o pondere de 65,9 la suta si de
expunerile fata de companiile nefinanciare,
care au atins 63,1 1a suta.
Figura 2.2.10. Dinamica clasificarii pe stadii de
depreciere conform IFRS 9
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Rezultatele simularilor la stres arata ca
sectorul bancar, per ansamblu, in scenariile de
severitate medie, aratd o rezilienta solida.

Solvabilitatea bancilor este evaluata prin
simulari de crize macroeconomice, estimand
impactul asupra ratei fondurilor proprii.
Testarile la stres nu constituie o prognoza, ci
reprezinta o analizd ipotetica menita sa
raspunda intrebarii ,ce s-ar intampla daca?”.

In scenariul de stres advers, care reflecti o
criza economica severd marcatd de stagflatie
si scaderea PIB-ului, toate bdncile ar continua
sa respecte cerintele reglementare privind
rata fondurilor proprii.

Caseta 1. Creditarea in valuta

Creditarea in valutd a inregistrat o crestere in
2024, iar majorarea creditelor in MDL a fost
determinatd in principal de imprumuturile
acordate populatiei.

Soldul portofoliului in EUR s-a majorat cu 6,3 la
sutd fata de perioada similara a anului 2023,
insumand 733,5 mil. EUR total pe sectorul
bancar sau 17,5 la suta din portofoliul total de
credite. Totodatd, ponderea creditelor in USD
acordate societatilor si persoanelor fizice a
detinut o pondere semnificativ mai mica in
raport cu cele in EUR, constituind 4,2 la

suta (2023: 5,0 la suta) (Figura 2.2.11).

Figura 2.2.11.Rata de crestere cumulativa a soldului
creditelor pe monede (2020 = 0 la sutad)
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In 2024, se mentine tendinta de scddere a cererii
din partea societdtilor pentru creditele in valutd.

In 2024, volumul creditelor noi acordate in
valuta si atasate la cursul valutei a constituit
25,0 la suta din suma totala a contractelor noi
incheiate de banci sau 17 119,6 mil. MDL (+11,6 la
suta fatd de anul precedent, echivalent in MDL)
(Figura 2.2.12). Aceasta evolutie este
determinatd, inclusiv, de cresterea cererii
generale de credite din partea societatilor.

Figura 2.2.12. Dinamica volumului creditelor noi in
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La situatia de la finele anului 2024, creditele in
valutd detineau o pondere de 21,7 1a suta din
portofoliul total (2023: 25,8 1a sutd). Creditele in
MDL atasate la cursul valutei constituiau 3,11a
sutd din totalul portofoliului brut de credite
(1712,1 mil. MDL).

Profilul de risc al creditdrii in valutd s-a ameliorat
comparativ cu perioadele precedente, pe fondul
general al scaderii creditdrii in valutd in 2024, rata
NPL coborand sub cea a creditelor in MDL.

Conform cerintelor prudentiale rata creditelor
neperformante denominate in valuta a continuat
tendinta favorabila si a scazut in 2023 pana la 3,7
la suta, dintre care rata creditelor in EUR a
constituit 3,2 la suta si cea a creditelor in USD -
4,3 la suta (Tabelul 2.2.3). Aceasta tendinta
favorabild s-a datorat reducerii soldului
creditelor neperformante atat in EUR, cat siin
USD (Figura 2.2.13).

Tabelul 2.2.3. Rata de neperformantd pe tipuri de
debitori si monede

Societati Populatie
I;f::e‘g: Rata Sold, Rata Sold, | TOTAL
NPL mil.MDL NPL mil.MDL
MDL 6,8% | 28020,0 | 22% 33553,1 4,3%
EUR 3,1% 13 951,4 5,6% 174,3 3,2%
UsD 4,3% 3389,8 8,6% 239 4,3%
Atasate 7,5% 1320,0 5,6% 3921 7,1%
TOTAL 5,5% 46 681,2 2,2% 34143,4 4,1%
Sursa: BNM

Figura 2.2.13. Rata de modificare cumulativd a
soldului NPL pe monede (2019 = 0 la suta)
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2.3. Riscul de lichiditate

Pe parcursul anului 2024, bancile au inregistrat
o pozitie favorabild de lichiditate, indicatorii de
lichiditate consemndnd niveluri superioare in
raport cu cerintele reglementate.

3 Principiul I de lichiditate (Lichiditatea pe termen lung)
este raportul dintre active pe termen lung si pasive pe
termen lung, valoarea acestuia trebuie sa fie <1.

Indicatorul lichiditatii pe termen lung
(principiul I)* calculat pentru sectorul bancar
s-a majorat pe parcursul anului de la 0,70 la
0,76 (limita reglementata <1,0) (Figura 2.3.1),
iar la nivel individual, nicio banca nu a
inregistrat valoarea acestui indicator peste
limita stabilita.
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Figura 2.3.1. Evolutia indicatorului de lichiditate Figura 2.3.3. Indicatorul LCR in raport cu tdrile UE
pe termen lung
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peste limita minima reglementata. cu 4 puncte procentuale fatd de perioada
similard a anului precedent din cauza cregsterii
volumului iesirilor nete de lichiditdti cu 14,4 la

Figura 2.3.2. Dinamica indicatorului lichiditdtii pe
benzi de scadenta

s sutd (Figura 2.3.4).
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autohton a inregistrat 278,11a suta la finele
anului 2024 (-4,03 puncte procentuale fata de O pondere semnificativd in totalul rezervei de
anul precedent). Toate bancile mentin un lichiditate din cadrul LCR o au activele de la
’ . . .. ~
nivel al indicatorului peste limita minima administratii centrale (56,7 1a sutd), urmate de
reglementata. activele de la banci centrale (23,6 la suta) si

monede si bancnote (19,5 la suta), iar iesirile
de lichiditati sunt generate de depozitele
neoperationale (58,5 la sutd) si depozitele
retail (26,7 la suta) (Figura 2.3.5).

In raport cu alte state, nivelul agregat al LCR
pe sectorul bancar autohton se plaseaza peste
media statelor UE din regiune (Figura 2.3.3).
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Figura 2.3.5. Structura rezervei si a iesirilor de
lichiditate din cadrul indicatorului LCR la
31.12.2024
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depozitelor, comparativ cu cresterea mai
acceleratd a creditdrii.

In diviziune pe principalele valute prezente in
bilanturile bancilor, cea mai mare crestere a
indicatorului ,credite/depozite” a fost
inregistratd pentru MDL (+10,6 puncte
procentuale fatd de anul precedent), in
conditiile ritmului de crestere mai rapid al
creditelor si mai lent al depozitelor in MDL.
Totodatd, raportul dintre creditele si
depozitele in USD a inregistrat o sporire cu 1,4
puncte procentuale fatd de finele anului 2023,
concomitent cu o diminuare a raportului in
EUR cu 3,0 puncte procentuale pe fondul
cresterii mai accentuate a finantdrilor in
moneda unicd europeand comparativ cu
ritmul de crestere a soldului creditelor (Figura
2.3.6).

Depozitele constituie in continuare principala
sursd de finantare a sectorului bancar din
Republica Moldova.

Soldul depozitelor a inregistrat o crestere fata
de anul precedent si a constituit 129 091,7 mil.
MDL (+13.4 1a sutd). In acelasi timp, ponderea
depozitelor in totalul activelor a constituit
75,9 1a sutd, in crestere cu 1,9 puncte
procentuale in comparatie cu anul precedent.
Din punctul de vedere al monedei in care sunt
constituite, ponderea depozitelor in MDL
inregistreaza nivelul de 64,11a suta din totalul
depozitelor, in crestere cu 1,0 puncte
procentuale fata de anul precedent, iar
depozitele in valuta - 35,9 la sutd respectiv.
Totodatd, la finele anului 2024, depozitele la
vedere au Insumat 62,3 la suta din totalul
depozitelor, iar depozitele la termen -
constituie 37,7 1a sutd. De mentionat ca ritmul
de crestere a depozitelor la vedere (+18,8 la
suta) si a depozitelor la termen (+5,4 la sutd)
este mai accelerat comparativ cu anul 2023.

Raportul ,credite/depozite” s-a majorat cu 6,5
puncte procentuale fatd de anul 2023,
inregistrand valoarea de 62,6 la sutd, ceea ce
denotd o sporire a intermedierii financiare pe
fonul cresterii mai lente a ritmului de atragere a

Figura 2.3.6. Evolutia raportului credite/depozite
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Populatia si-a mentinut in continuare pozitia
netd de creditor al sectorului bancar.

Conform analizei separate pe categorii de
clienti, raportul ,credite/depozite” pe
segmentul persoanelor fizice a consemnat o
crestere de la 34,3 1a suta pana la 45,0 la suta
pe parcursul anului 2024, ca urmare a
accelerdrii mai rapide a creditdrii comparativ
curitmul de crestere a depozitelor
persoanelor fizice (Figura 2.3.7).

De remarcat cd pe parcursul anului 2024
sectorul companiilor nefinanciare a ramas
creditor net al bancilor. Astfel, raportul
»credite/depozite” pe segmentul companiilor
nefinanciare s-a micsorat de la 79,7 1a suta la
79,4 la suta, in conditiile descresterii soldului
creditelor acordate companiilor nefinanciare.
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Figura 2.3.7. Evolutia raportului credite/depozite pe
categorii de clienti
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Exercitiile de testare la stres a lichiditdtii nu au
identificat probleme de lichiditate in banci.
Bdncile se mentin pe o pozitie rezistentd in
raport cu riscul de lichiditate, avand rezerve
solide de active lichide pentru a face fatd
situatiilor de crizd. Potentiale deficite de
lichiditate se atestd doar in cele mai severe
scenarii, cu o plauzibilitate mai redusa de
materializare.

In vederea identificarii riscurilor si atenuarii
impactului negativ al unei eventuale situatii
de criza in sectorul bancar, a fost efectuata
testarea la stres a lichiditatii in baza
indicatorului de acoperire a necesarului de
lichiditate a bancilor. In cadrul stres testului
LCR au fost simulate 6 scenarii de stres
(Figura 2.3.8).

Pentru fiecare scenariu s-au utilizat parametri
de stres individuali, aferenti marjelor de
ajustare (haircuts), iesirilor de lichiditate
(outflows) si intrdrilor de lichiditate (inflows).
Severitatea scenariilor a fost calibrata pe baza
de crestere graduala a impactului de la primul
scenariu (cel mai putin sever) la cel de al
cincilea scenariu (cel mai sever). Totodata, in
scenariul 6 parametrii de stres in cazul
iesirilor de numerar au fost calibrati pe baza
celor mai severe evolutii istorice, aferente
perioadei 2014-2024.

Rezultatele obtinute ca urmare a aplicarii
primelor 4 scenarii de stres pe lichiditatea
totald demonstreaza ca nicio banca nu se
confrunta cu probleme aferente lichiditatii.

Deficitul de lichiditate se evidentiaza doar
incepand cu scenariul 5. Majoritatea bancilor
se aratd vulnerabile doar in cazul celui mai
sever scenariu. Defalcarea pe monede

demonstreaza ca sistemul bancar dispune de
rezerve suficiente de active lichide in MDL, iar
rezervele si intrdrile nete in valuta (EUR si
USD) nu ar acoperi eventuale riscuri de
lichiditate in cazul scenariilor de maxima
severitate (scenariul 5 si scenariul 6).

Figura 2.3.8. Distributia indicatorului de acoperire
a necesarului de lichiditate (LCR) stresat
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Dreptughiul reprezintd intervalul de date dintre quartila 1 (25%) si
quartila 3 (75%), x este media, iar — reprezintd mediana. Capetele liniilor,
care se extind din dreptunghi, aratd variatia datelor dincolo de quartile,
pand la valori care nu sunt considerate atipice. Punctele din afara
dreptunghiului sunt valori atipice, care depdsesc intervalul considerat
normal.

Creditele/depozitele overnight

Pe parcursul anului 2024, ca si in anul anterior,
Banca Nationald a continuat mdsurile de
relaxare monetard, inclusiv prin diminuarea
ratelor de politicd monetard.

Ratele dobanzilor la facilitatile permanente au
continuat trendul descendent, in prima
jumatate a anului 2024 fiind operate trei
scaderi ale ratelor (a cate 0,50 si 0,15 puncte
procentuale), cu mentinerea coridorului
simetric in jurul ratei de baza la 2 puncte
procentuale.

Volumul total al depozitelor overnighta
insumat 83 909,5 mil. MDL (2023: 96 914,9 mil.
MDL), stocul mediu zilnic situdandu-se la 322,9
mil. MDL, sub nivelul de 395,4 mil. MDL
inregistrat in anul precedent.

Soldul mediu lunar al plasamentelor
overnight ale bancilor a insumat valori
neuniforme pe parcursul anului, maxima
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(524,2 mil. MDL) fiind atinsa in luna martie, iar
minima in luna decembrie (216,4 mil. MDL)
(Figura 2.3.9).

Figura 2.3.9. Evolutia soldului mediu lunar al
depozitelor/creditelor overnight
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Cat priveste facilitatea de credit overnight, in
anul 2024, bancile au imprumutat de la BNM
prin intermediul creditelor overnight putin
peste nivelul anului trecut.

Suma totala a creditelor overnight acordate de
BNM in anul 2024 s-a cifrat la 7 332,0 mil.
MDL, in crestere cu circa 12,7 la suta
comparativ cu anul precedent (6 507,0 mil.
MDL). Maxima lunara a creditelor overnight
acordate in 2024 a fost inregistrata in luna
august, cu un sold de 88,7 mil. MDL.

Operatiunile de piatd monetard ale BNM

Atestarea unui excedent amplu de lichiditate
pe piata monetara in primul trimestru al
anului a determinat schimbarea sensului de
evolutie a soldului zilnic al CBN, acesta
stopandu-si declinul si pozitionandu-se pe un
trend ascendent. Inregistrand valoarea
maxima anuala de 14 092,3 mil. MDL in luna
martie, soldul zilnic al CBN se antreneaza intr-
o miscare descendentd, o parte din lichiditati
migrand spre piata valorilor mobiliare de stat
(Ministerul Finantelor a efectuat cele mai
mari emisiuni in lunile iunie si iulie) i piata
creditelor acordate sectorului primar
(materializat in dublarea volumului acestora)
sia atins minima anuald de 6 069,5 mil. MDL
in noiembrie, cind BNM a intervenit cel mai
mult in calitate de vanzator pe piata valutara
si plasamentele in VMS au crescut
considerabil. Spre finele lunii decembrie,
soldul zilnic al CBN s-a corectat si s-a cifrat la
9 759,8 mil. MDL la finele anului.

Emiterea de certificate ale BNM

BNM a derulat licitatiile de plasare a CBN cu
frecventa saptamanald, scadenta de 14 zile si
cu anuntarea ratei maxime a dobanzii (rata de
bazda a BNM). Comprimarea graduald a
soldului zilnic al certificatelor BNM s-a facut
mai putin resimtitd in parametrii cantitativi
(volumul lichiditatilor drenate prin
intermediul certificatelor emise si media
anuala a stocului plasamentelor CBN), acestia
diminuandu-se usor comparativ cu anul
anterior. Soldul mediu anual al certificatelor
BNM a constituit 9 657,1 mil. MDL fata de 10
923,6 mil. MDL, valoare inregistrata in 2023.

Operatiuni repo

Operatiunile repo s-au derulat saptdimanal
prin procedura licitatiilor fara plafon, pe
termen de 14 zile si la rata fixa (rata de baza a
BNM plus o marja de 0,25 puncte procentuale).
Diminuarea excedentului de lichiditate pe
piata monetard s-a materializat in
intensificarea apelurilor bancilor la
operatiunile de livrare a lichiditatilor. Astfel,
volumul de lichiditate livrat (3 106,0 mil. MDL)
a fost net superior celui din anul anterior
(125,0 mil. MDL).

2.4.  Riscul de piata

Evolutia ratei de bazad si a ratelor de dobandad
aplicate de banci

In 2024, rata de bazd aplicatd la principalele
operatiuni de politicd monetard ale BNM a
scdzut in prima jumdtate a anului dupd care a
ramas neschimbatd, ca raspuns la stabilizarea
trendului inflationist.

Sistemul coridorului ratelor de dobanda
aferente facilitdtilor permanente utilizat de
BNM pe parcursul anului 2024 a semnalat in
continuare orientarea generald a politicii
monetare, contribuind la relaxarea ratelor
dobanzilor pe piata monetara, in conditiile in
care relatia stransa dintre rata de politica
monetara si ratele dobanzilor pe piata
reprezintd un factor important pentru
transmisia monetara.

Pe parcursul anului 2024, au fost efectuate trei
modificari ale ratei de baza. La finele anului
2024, rata de baza a constituit 3,6 la suta, cu
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1,15 puncte procentuale mai mica comparativ
cu finele anului precedent.

Ratele dobanzilor aplicate la creditele si
depozitele noi au reactionat corespunzator,
iar dinamica scaderii lor a fost comparabila cu
instrumentul de politica monetara. Ratele
medii ponderate lunare ale dobanzilor la
depozitele noi atrase si la creditele noi
acordate au scazut gradual pe parcursul
anului 2024, declinul fiind mai pronuntat in
cazul creditelor (Figura 2.4.1).

Figura 2.4.1. Evolutia ratei de bazd si a ratelor de
dobandd medii ponderate ale creditelor si
depozitelor noi in MDL (total pe sector bancar, total
pe termene)
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In general, se mentine strategia bdancilor mici de
a oferi rate mai mari la depozite, in timp ce
percep dobanzi mai mari la creditele acordate,
comparativ cu media de pe piata bancard.

Rata medie ponderata a dobanzii aplicata pe
parcursul anului 2024 la creditele noi acordate
in moneda nationala la nivel de sector bancar
a constituit 9,5 la suta in cazul creditelor
acordate persoanelor fizice si 8,3 la suta in
cazul celor acordate persoanelor juridice. La
nivelul bancilor individuale, la finele anului
ratele medii efective aplicate la creditele noi
in moneda nationala au variat intre 8,0 51 10,6
la suta in cazul creditelor acordate
persoanelor juridice, siintre 7,4 51 10,4 la suta
in cazul creditelor acordate persoanelor fizice.

In acelasi timp, rata medie ponderata a
dobanzii aplicata pe parcursul anului 2024 la
depozitele noi atrase in MDL la nivel de sector
bancar a constituit 3,6 la suta in cazul
depozitelor atrase de la persoanele fizice, si
3,0 la suta in cazul depozitelor atrase de la
persoanele juridice. Ratele medii efective

aplicate de banci la finele anului au variat
intre 2,0 5i 4,5 la suta in cazul persoanelor
fizice, acelasi interval fiind aplicat si in cazul
persoanelor juridice.

Analiza in dinamicd a ratelor la creditele si
depozitele noi acordate de banci persoanelor
fizice pe parcursul anului 2024 a indicat o
tendintd general descendentd pentru ratele de
creditare si depozitare in MDL, a ratelor pentru
depozitele in valutd si a ratelor la creditele in
valutd, cu exceptia creditelor in valutd pentru
persoanele fizice, ratele la care au ramas relativ
stabile.

Rata dobanzii la creditele noi acordate in MDL
persoanelor fizice la finele anului 2024 a fost
cu 19,2 la suta mai mica comparativ cu finele
anului precedent. Cea mai pronuntatd scadere
a avut loc in luna februarie, cand rata medie
ponderata a creditelor noi acordate a scazut cu
6,9 la suta in raport cu luna precedenta
(Figura 2.4.2).

Figura 2.4.2. Evolutia ratelor medii la credite §i
depozite noi acordate persoanelor fizice, in moneda
nationald (dec.2023 = 100%)
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Sursa: BNM

In cazul creditelor noi in valutd acordate
persoanelor fizice, in 2024 acestea au ramas
relativ stabile, inregistrand o crestere a ratei
medii ponderate cu 0,14 la sutd. Evolutia
acestei rate a reflectat reactia altor banci
centrale din tarile dezvoltate la tendintele
macroeconomice globale (Figura 2.4.3).
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Figura 2.4.3. Evolutia ratelor medii la credite si
depozite noi acordate persoanelor fizice, in valuta
(dec.2023 = 100%)
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Figura 2.4.4. Evolutia ratelor medii la credite si
depozite noi acordate persoanelor juridice, in

moneda nationald (dec.2023 = 100%)
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In cazul depozitelor noi in moneda nationald
atrase de la persoanele fizice pe parcursul
anului 2024, rata medie ponderata a
dobanzilor a scazut cu 14,3 la suta. Cele mai
pronuntate scaderi au avut loc in lunile
februarie si aprilie, cand rata medie ponderata
a dobanzilor a scazut cu 8,2 si, respectiv, 7,4 la
sutd, in raport cu sfarsitul anului 2023. Pentru
cele in valutd, scaderea a fost mai puternica,
de 24,8 la suta, fiind inregistrata o dinamica
ascendentd spre sfarsitul anului.

Ratele la creditele noi acordate in monedd
nationald si a celor denominate in valutd au
manifestat o tendintd descendentd pentru
segmentul persoanelor juridice. In ceea ce
priveste depozitele atrase in monedd nationald,
ratele au inregistrat o scddere atdt pentru
persoanele fizice, cdt si pentru persoanele
juridice. Ratele depozitelor in valutd au scazut
puternic pentru persoanele fizice si intr-o
mdsurd mai micd pentru persoanele juridice.

Rata medie ponderata la creditele noi acordate
in moneda nationala persoanelor juridice a
scazut in raport cu sfarsitul anului 2023,
dinamica acesteia ajungand la un nivel de 79,9
la sutd, in raport cu perioada de referinta
(Figura 2.4.4).

Rata medie ponderata la creditele noi acordate
in valutd persoanelor juridice a avut o
tendinta similara. La sfarsitul anului 2024,
aceasta a atins nivelul de 83,4 la sutd in raport
cu anul 2023, fiind inferioara fata de rata
medie ponderatd a creditelor noi in valuta
acordate persoanelor fizice (Figura 2.4.5).

Figura 2.4.5. Evolutia ratelor medii la credite si
depozite noi acordate persoanelor juridice, in
valutd (dec.2023 = 100%)
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Ratele medii ale depozitelor noi in valuta
atrase de la persoanele juridice au scazut mai
putin. Acestea au constituit la 95,11a suta la
sfarsitul anului de raportare in raport cu
finele anului 2023. Este de remarcat cd aceastd
dinamica a fost determinata de o crestere
relativ puternicd in ultimele luni ale anului
2024.

In perioada de referintd, ratele la depozitele noi
acordate persoanelor fizice in valutd si ratele la
depozitele noi acordate persoanelor juridice in
moneda nationald au avut o scddere mai
accentuatd fatd de cele la credite. In acelasi
timp, ratele la depozitele noi in valutd pentru
persoanele juridice si a depozitelor noi acordate
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persoanelor fizice in monedd nationald au
crescut mai mult comparativ cu creditele.

Astfel, marja de dobanda la operatiunile in
moneda nationala a scazut cu 0,8 puncte
procentuale fata de decembrie 2023,
constituind 5,0 puncte procentuale, iar marja
de dobanda la operatiunile in valuta a scazut
la fel cu 0,8 puncte procentuale fata de
decembrie 2023, constituind 3,9 puncte
procentuale (Figura 2.4.6).

Figura 2.4.6. Evolutia marjei de dobandd la
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De asemenea, pe parcursul anului 2024 se
observa o usoara crestere, urmata de o
stabilizare a marjei totale a creditelor, pe
fonul unei dinamici a ratei depozitelor
similare cu cea a creditelor. Pe tipuri de
credite, cel mai mult a crescut marja
creditelor de consum, care a constituit 7,1
puncte procentuale la finele anului, urmata de
marja pentru creditele acordate persoanelor
juridice cu o valoare de 5,0 puncte
procentuale, si creditele imobiliare cu o
valoare de 3,9 puncte procentuale (Figura
2.4.7).

Figura 2.4.7. Evolutia marjei de dobandd pentru
diferite tipuri de credite
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Emisiunile de VMS: ratele dobanzilor

Ratele de dobdnda pe piata VMS au prelungit
miscarea gradual descendentd in primele patru
luni ale anului, dupd care acestea au inregistrat
o evolutie relativ platd. In septembrie, ratele
dobanzilor au initiat un trend ascendent pe care
il urmeazd pand la finele anului, atingand si
maxima anuald de 6,3 la sutd in decembrie.

Evolutia ratelor dobanzilor pe piata primara a
titlurilor de stat a reflectat influentele
combinate exercitate pe parcursul anului 2024
de persistenta excesului de lichiditate in
sectorul bancar si, implicit, de interesul
manifestat de investitori pentru acest tip de
plasamente, precum si de diminuarile operate
asupra ratei de politicd monetarda a BNM.

Ratele dobanzilor aferente VMS au continuat
sa descreasca relativ pronuntat in prima parte
a anului. Parcursul descendent al acestor rate
a fost intrerupt in septembrie si pana la finele
anului au cunoscut o ascensiune continua,
antrenata de expectatiile investitorilor
privind viitoarele presiuni inflationiste
(Figura 2.4.8).

Figura 2.4.8. Dinamica ratei dobanzii la VMS
comparativ cu evolutia ratei de baza
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Aceste evolutii au fost asociate si de o
distantare a ratelor dobanzilor aferente
titlurilor de 182 zile si 364 zile, care au oscilat
in partea de sus a coridorului ratelor si au
devansat limita superioarad a acestuia in
ultimul trimestru al anului, fata de cele cu
scadenta la 91 zile, care s-au mentinut
preponderent in proximitatea ratei dobanzii
la facilitatea de depozit (Figura 2.4.9).
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Figura 2.4.9. Dinamica ratelor dobdnzilor la VMS
cu scadenta pand la un an
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Pe acest fond, volumul total al VMS puse in
circulatie in anul 2024 a fost cel mai ridicat din
perspectiva istorica (35 762,4 mil. MDL) (Figura
2.4.10).

Figura 2.4.10. Dinamica ratelor dobédnzilor la VMS
cu scadenta de la un an si mai mult
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Randamentele titlurilor de stat cu scadenta pand
la un an tranzactionate pe piata secundard au
urmat tendinta pietei primare a VMS, receptand
modificdrile operate asupra ratelor de politica
monetard ale BNM. Astfel, nivelul maxim al ratei
medii lunare a dobanzii, de 5,53 la sutd, a fost
inregistrat in luna octombrie, iar minima de 3,83
la sutd in luna mai.

Media anuala a inregistrat si ea o diminuare
notabila: de la 8,62 la suta, valoare inregistrata
in 2023, 1a 4,93 la sutd in 2024. Ins3,
amplitudinea diminuarilor a fost eterogena
din perspectiva scadentei titlurilor, fiind mai
accentuata pentru bonurile de 91 zile (-7,00
puncte procentuale). Ratele nominale medii
ponderate anuale ale dobanzii la VMS

comercializate pe parcursul ultimilor doi ani
la licitatiile pe piata primard, in diviziune pe
scadente, sunt prezentate in Tabelul 2.4.1.

Tabelul 2.4.1. Ratele nominale medii ponderate
anuale ale dobdnzii la VMS, pe scadente (%)

BT | BT | BT
91 182 | 364
zile | zile | zile

VMS 0OS | 0S | 0OS | OS | OS
>lan | 2ani| 3ani| 5ani| 7ani| 10 ani

2023 9,21 | 8,80| 8,15 | 8,62 9,31 | 856| 7,36 | 8,60| 8,42

2022 | 2,21 | 4,60| 526 | 4,93 | 514 | 524 594 560]| 7,61

Nota: pentru OS sunt prezentate ratele efective ale dobanzilor
Sursa: BNM

In ierarhia randamentelor pe piata financiard
intaietatea a fost pastrata al doilea an
consecutiv de catre dobanzile la creditele
acordate in economie. Ins3, ratele dobanzilor
aferente VMS si-au reluat si apoi accelerat
cresterea in ultimul trimestru al anului,
distantandu-se semnificativ de cele aferente
depozitelor. Marja dintre ratele dobanzilor
aferente creditelor acordate si depozitelor
plasate si-a pastrat amplitudinea
caracteristica anului anterior (Figura 2.4.11).

Figura 2.4.11. Evolutia ratelor dobanzilor pe piata
financiard
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Riscul valutar: evolutia cursului de schimb al
MDL

In anul 2024, MDL s-a apreciat in valori medii cu
cate 2,0 la sutd atat in raport cu USD, cat si fatd
de EUR.

Potrivit cursului de la finele anului, MDL s-a
depreciat cu 6,2 la suta fata de USD, in timp ce
in raport cu EUR s-a apreciat usor cu 0,2 la
suta.

Pe parcursul perioadei de referinta,
majoritatea monedelor partenerilor
comerciali ai RM au inregistrat deprecieri fata
de USD, evidentiindu-se deprecierea lirei
turcesti, rublei rusesti si forintului ungar.
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Tendinte mai accelerate de depreciere fata de
USD au fost observate cu precadere in
trimestrul IV al anului, cind moneda
americand a surclasat alte valute pe fondul
rezultatelor alegerilor din SUA si asteptarilor
investitorilor privind evolutia economiilor
principale (Figura 2.4.12 si Figura 2.4.13).

Figura 2.4.12. Evolutia monedelor partenerilor
principali din CSI, Ucraina si Turcia in raport cu
USD, 31.12.2023=1, (+) depreciere; (-) apreciere
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Figura 2.4.13. Evolutia monedelor unor parteneri
comerciali principali din UE in raport cu USD,
31.12.2023=1, (+) depreciere; (-) apreciere
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In aceste conditii, cursul efectiv al leului
moldovenesc s-a intarit in medie cu 7,4 la suta
in termeni nominali si cu 3,7 la suta in termeni
reali, fata de cosul valutelor partenerilor
comerciali principali, ponderate la cotele
acestora in comertul exterior al RM.

In primele trei trimestre ale anului 2024, cererea
si oferta pe piata valutard locald au fost aproape
de echilibru. Cu toate acestea, au existat
perioade in care cererea de valutd a depdsit
oferta, rezultand in perioade cu presiuni de
depreciere pe termen scurt.

Presiunile de depreciere asupra cursului de
schimb s-au intensificat in ultimul trimestru
al anului, in conditiile In care cresterea cererii
de valutd, cuplata cu scaderea ofertei, a dus la
un deficit considerabil pe piata valutara
locala. Persoanele fizice si-au redus oferta de
valutd in aceasta perioadd, optand sa-si
mareasca economiile in valuta, rezultand in o
crestere pe termen scurt a dolarizarii
depozitelor acestora. Deprecierea monedei
euro in raport cu leul moldovenesc, care a
survenit dupa declinul acesteia fatd de dolarul
american pe pietele internationale, a
contribuit suplimentar la preferinta
persoanelor fizice pentru economisirea in
valuta.

Per ansamblu, oferta netd de valutd din partea
persoanelor fizice a sporit cu 5,9 la suta
comparativ cu anul precedent, cifrandu-se la
3 043,0 mil. USD, fiind impulsionata de
cresterea procurarilor de numerar in valuta
de la persoane fizice. De asemenea,
transferurile nete din strdindtate in favoarea
persoanelor fizice si-au incetinit tendinta
descendenta in 2024, scazand cu 1,0 la suta,
dupa o scadere mai accentuata in anul
precedent.

Gradul de acoperire a cererii nete prin oferta
netd de valutd s-a cifrat la 85,0 la sutd
comparativ cu 101,7 la sutd in anul precedent
(Figura 2.4.14). In aceste conditii, BNM a
intervenit pe piata valutard prin vanzdri nete de
valutd in sumd de 216,3 mil. USD, majoritatea in
ultimul trimestru al anului.

Cererea netd de valuta din partea agentilor
economici a crescut In proportii mai mari, cu
26,7 1a suta fata de anul precedent, panala 3
580,0 mil. USD, pe fondul deteriorarii cu 19,11a
sutd a deficitului balantei comerciale de
marfuri. Pe partea de cerere de valutd, a sporit
cea de la importatorii de diverse bunuri de
consum, de masini si echipament auto, de
resurse energetice iar pe partea de oferta s-a
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diminuat cea de la unii exportatori de
productie agricola, seminte si oleaginoase.

mare si-a lichidat toate pozitiile lungi in
valuta straina la sfarsitul anului 2024.

Figura 2.4.14. Gradul de acoperire a cererii nete de
valutd de la agentii economici prin oferta netd de
valutd de la persoanele fizice si evolutia cursului
MDL
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Riscul valutar: Pozitia Valutard Deschisd a
sectorului bancar

Raportul dintre pozitia valutard deschisd (PVD)
si fondurile proprii ale sectorului bancar din
Republica Moldova s-a incadrat in limitele
prudentiale, iar impactul expunerii directe a
sectorului la volatilitatea cursului de schimb a
fost redus.

La sfarsitul anului 2024, marimea PVD pe
sector pentru toate valutele a constituit 0,11a
suta din fondurile proprii totale ale bancilor
(+27,3 mil. MDL), fata de 1,2 la sutd (+239,7 mil.
MDL) in 2023 (Figura 2.4.15).

Figura 2.4.15. Evolutia ponderii pozitiei valutare
deschise in fonduri proprii pe sistemul bancar
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Aceasta scadere a fost cauzatd de marirea
pozitiei scurte si scaderea pozitiei lungi
aferente USD si EUR, observata, in special, in
cazul bancilor mari (Figura 2.4.16). De
asemenea, este de remarcat faptul ca o banca

3 Plasarile interbancare nete reprezinta suma mijloacelor
plasate de banci, la nivel individual, mijloacele plasate de o

Figura 2.4.16. Pozitia valutard deschisd la
31.12.2024, pe valute
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Notd: Acest grafic aratd PVD pentru anul 2024, precum §i suma
pozitiilor lungi si scurte ale bdncilor la finele anului curent.
Sagetile indica directia de evolutie a pozitiilor bdncilor fatd de
anul precedent.

Sursa: BNM

2.5.  Riscul de contagiune

Contagiunea interbancara

Pe parcursul anului 2024, sectorul bancar
autohton a fost caracterizat de mentinerea unui
nivel scazut al riscului de contagiune privind
plasdrile interbancare si expunerile fatd de
sectorul financiar nebancar.

Plasarile interbancare nete® ale bancilor
licentiate din Republica Moldova in sectorul
bancar autohton la finele anului 2024 au
insumat 20,1 mil. MDL (Figura 2.5.1).
Rezultatele testarii la stres nu au identificat
cazuri de contagiune directad intre banci,
datoritd nivelului redus al plasarilor
respective.

Figura 2.5.1. Evolutia soldului plasdrilor nete ale
bancilor locale in sectorul bancar autohton
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banca fiind compensate cu mijloacele atrase de banca de la
aceeasi contraparte.
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Efectele potentiale de contagiune externd provin
din cinci tdri in care sunt concentrate plasdrile
bancilor.

Volumul plasarilor nete ale bancilor
autohtone in banci straine a scazut cu 14,9 la
suta comparativ cu finele anului precedent,
pana la nivelul de 8 708,8 mil. MDL (Figura
2.5.2).

Diminuarea plasarilor nete a fost determinata
de bancile locale de importanta sistemica, care
si-au redus expunerea fata de bancile din
straindtate prin contul Nostro.

Figura 2.5.2. Evolutia soldului plasdrilor nete ale
bancilor locale in bdncile din strdindtate
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Plasarile interbancare brute ale bancilor
autohtone sunt concentrate in bancile din
SUA, Franta, Germania, Austria si Italia cu
pondere totala de 82,6 la suta (Figura 2.5.3).

Figura 2.5.3. Repartizarea plasdarilor brute ale
bancilor autohtone, in functie de tdri
Altele
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Sursa: BNM

% Rating confom agentiei de rating Fitch

Bancile din Republica Moldova raman intr-o
pozitie net creditoare in raport cu
contrapartile strdine, ceea ce le expune mai
mult la riscurile contagiunii externe in
comparatie cu capacitatea lor de a influenta
contrapartile din alte tari.

Retelele interbancare ale bancilor sunt,
preponderent, diversificate.

Reteaualocala de plasamente interbancare este
caracterizata de plasamente in volum redus in
doua banci de importantd sistemica si Intr-o
bancd de mdarime mica.

In ceea ce priveste plasdrile bancilor in
straindtate, numarul contrapartilor straine la
finele anului 2024 s-a redus de la 511a 45 banci
corespondente din 20 state. Plasamentele la
vedere reprezinta un total de 7 982,4 mil. MDL,
iar plasamentele la termen sunt in sumad de 2
423,6 mil. MDL. De mentionat ca bancile
strdine ce detin marea parte a plasarilor
bancilor autohtone, detin rating investitional
inalt (de cel putin BBB¥), ceea ce diminueazd
semnificativ potentialul risc de contagiune
prin calea plasarilor respective.

Concentrarea expunerilor sectoriale

In anul 2024 expunerile sectorului bancar raman
in continuare concentrate in sectorul comertului,
creditelor imobiliare acordate persoanelor fizice
si creditelor de consum, acestea insumdnd
aproape 2/3 din portofoliul total al creditelor
bancare.

Cel mai mare sold de credite din portofoliile
bancilor a fost acordat companiilor care
activeaza in domeniul comertului (20,8 la
suta), urmat de creditele acordate persoanelor
fizice pentru procurarea si/sau constructia
imobilului (23,0 la sutd) si de creditele de
consum (18,3 la suta). Expunerile catre
celelalte ramuri sunt semnificativ mai joase si
nu depasesc o pondere de 10,0 la suta din
portofoliul de credite al bancilor (Figura 2.5.4).
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Figura 2.5.4. Repartizarea portofoliului de credite
bancar pe ramuri de activitate a debitorilor,
31.12.2024

Tabelul 2.5.1. Dinamica ponderii creditelor
acordate de bdanci pe ramuri, comparativ cu anul
recedent

Persoanele fizice care Constroucgii; UAT;1,4% Industria —
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Transportul, telecomunicatii si . . < - .
dezvoltirea retelei;3,2% Indutria alimentara o el —
Servicii;3,5% Constructii o - — ~
Indlﬂttfi;az's% \ Credite de consum a S AN " g
productiva; 3,8% ‘ Industria energetica A —_—— //’,
I\fliilalﬁcf;:a;gf;r V E— UAT/Institutii subordonate v —
Industria alimentara; lm;;)g;lul; UAT f__ 5
51% , 0 Industria productiva v T~
gricultura; —
6,3% Comert v ST
Sursa: BNM Mediu financiar nebancar v ,4"'/ -
Ponderea creditelor acordate persoanelor fizice Credite imobiliare - e
inregistreazd crestere in portofoliile bancilor, ca Persoanele fizice care - VRN
urmare a accelerdrii creditdrii acestui segment practica activitate —/
de debitori, inclusiv in rezultatul scdaderii ratelor Transportului, =
A7« .. o .. ce e telecomunicatiilor si v .
de dobanda, dar si stimuldrii creditdrii dezvoltirii retelei ——
imobiliare prin programe guvernamentale. Domeniul serviciilor a N
Pe parcursul anului 2024, majoritatea dintre Alte credite v
Sursa: BNM

subportofolii au inregistrat o scadere a
ponderii in total (Tabelul 2.5.1), cea mai
pronuntata fiind descresterea cotei creditelor
acordate in domeniul comertului (-1,5 puncte
procentuale). In acelasi timp, se constatd o
crestere a ponderii creditelor acordate pentru
procurarea/ constructia imobilului (+2,2
puncte procentuale) si a creditelor acordate
industriei energetice (+0,9 puncte
procentuale), ca pondere in totalul
portofoliului de credite bancare.

38 Amplificatorul de risc nu evalueaza volatilitatea fiecarui
sector in raport cu economia tarii, ci considera existenta
unui risc tinand cont de structura sectoriala a portofoliilor
bancilor.

¥ Nivelul de concentrare s-a determinat prin amplificarea
variabilei, care reprezinta nivelul concentrarii (indicele

Portofoliile bancilor sunt caracterizate de un
grad scdazut de expunere fatd de riscul de
concentrare, conform indicatorului HHI.

Din perspectiva expunerilor comune fata de
sectoarele economice, s-a evaluat nivelul
concentrarii sectoriale a portofoliilor
bancilor, considerand si riscurile aferente
fiecarui sector prin aplicarea amplificatorului
de risc® caracteristic fiecarui sector.
Indicatorul de concentrare IHH ajustat la risc
(Figura 2.5.5) acumuleaza valori scazute. La
nivel individual au fost identificate niveluri
de concentrare® mai ridicate, insa chiar si cel
mai concentrat portofoliu se afla cu mult sub
limita de concentrare maxima admisibila
estimata“*.

Herfindahl-Hirschman) intr-un sector, cu nivelul creditelor
neperformante corespunzatoare acestui sector.

40 Limita de concentrare maxima admisibila reprezinta
valoarea maximad a nivelului de concentrare inregistratd de
banca, care nu s-a soldat cu proceduri de redresare sau
rezolutie.

Banca Nationald a Moldovei. Raport asupra stabilitdtii financiare 2024 | 64



Figura 2.5.5. Evolutia indicatorului de concentrare
ajustat la risc in raport cu limita de concentrare

maximd admisibild estimatad
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Contagiunea intersectoriala

Interactiunile sectorului bancar cu sectorul
financiar nebancar, desi sunt in crestere, nu
prezintd un risc de contagiune semnificativ,
considerand performanta inaltd a creditelor
acordate acestui segment.

Expunerea directd a sectorului bancar fata de
sectorul financiar nebancar inregistreaza
scaderea valorilor fatd de anul precedent.

Creditele acordate de banci mediului financiar
nebancar la finele anului 2024 au constituit
doar 4,3 la suta din portofoliul de credite
(Figura 2.5.6), iar calitatea acestora (rata
creditelor neperformante de 0,11a sutd) este
semnificativ mai favorabila in raport cu
valoarea ratei creditelor neperformante
agregata pe portofoliul bancar total (4,11a
suta).

Ponderea maxima a detinerilor individuale ale
bancilor in capitalurile IFN prezintd valori
scazute ce nu depaseste 5,0 la sutd din
fondurile proprii ale bancii, nefiind o sursa de
contagiune pentru sectorul bancar.

Figura 2.5.6. Ponderea creditelor acordate de cdtre
banci catre IFN
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Conform informatiei raportate de catre banci,
soldul depozitelor IFN in banci la finele anului
2024 a constituit 1838,4 mil. MDL sau 1,4 la
sutd din soldul depozitelor atrase de banci.
Repartizarea acestora dupa scadentd nu este
proportional egala, 34,0 la suta dintre
depozite fiind plasate la vedere (grad mai inalt
de volatilitate), iar 66,0 la suta - la termen
(Figura 2.5.7). In structurd pe monede, 40,6 la
sutd din depozitele IFN sunt denominate in
MDL i 59,4 la suta - in valuta.

Figura 2.5.7. Evolutia soldului depozitelor atrase de
la IFN in structura dupd scadentd
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2.6. Riscul climatic

Republica Moldova se confruntd cu provocdri
semnificative in contextul schimbdrilor climatice
si al tranzitiei cdtre o economie mai sustenabild
din punct de vedere energetic.

In acest context, activitatile intreprinse de
bancile centrale pentru a atenua efectele
economice negative ale schimbarilor
climatice, inclusiv efectele asupra sistemelor
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financiare, devin din ce in ce mai importante.
BNM s-a aldturat acestei tendinte pentru a-si
consolida instrumentarul de identificare,
prevenire si atenuare a riscurilor aferente
schimbarilor climatice.

In cadrul Programului sustinut prin
Mecanismul de finantare pentru rezilienta si
durabilitate, in contextul Memorandumului
cu privire la politicile economice si financiare
cu Fondul Monetar International, BNM s-a
angajat sa dezvolte un cadru financiar durabil
bazat pe practici internationale, in vederea
consolidarii rezilientei la schimbarile
climatice.

Astfel, ca masura de reforma in cadrul
programului sus-mentionat, BNM a dezvoltat
Foaia de parcurs pentru finantarea durabila a
Republicii Moldova 2024-2028. Acest
document este important pentru entitatile din
sectorul financiar si alte parti interesate in
eforturile de a integra criterii de durabilitate
in procesele lor de luare a deciziilor side a
contribui la realizarea obiectivelor de
dezvoltare durabild. Foaia de parcurs consta
din patru piloni principali, in cadrul carora
sunt planificate actiuni si mdsuri cu privire la:

1. Cresterea gradului de constientizare si
consolidare a capacitatilor institutionale;

2. Fluxuri de capital pentru finantare durabild;

3. Integrarea criteriilor ESG si gestionarea
riscurilor;

4. Transparenta si disciplind de piata.

Activitdtile setate vor permite identificarea,
cuantificarea, monitorizarea si gestionarea
corecta a riscurilor climatice si
fundamentarea deciziilor actorilor din
sectorul financiar in ceea ce priveste
expunerea fatd de ele.

Aceste riscuri sunt impartite in doua categorii
principale: riscuri fizice si riscuri de tranzitie.

Riscurile fizice se referd la impactul direct al
fenomenelor meteorologice extreme si al
schimbarilor climatice de duratd asupra
economiei — cum ar fi secetele frecvente,
inundatiile sau ingheturile tarzii.

4“"'World Bank, Moldova Country Climate and Development
Report, November 2024

Principalele riscuri fizice relevante in cazul
Republicii Moldova se refera la inundatii,
secetad si temperaturi ridicate.

Republica Moldova se confrunta cu secete o
data la fiecare 3-10 ani, in functie de locatia
geografica. Frecventa secetelor este de 1-2
evenimente in partea de nord, 2-3 evenimente
in partea de centru si 5-6 evenimente in 10 ani
in partea de sud. Din punct de vedere
economic, cel mai afectat sector economic de
catre secetd este agricultura, care ocupa la
moment 59,0 la suta din fondul funciar al
tarii, dintre care 70,0-72,0 la sutd reprezinta
teritorii arabile.

Conform datelor Organizatiei pentru
Alimentatie si Agriculturd a Natiunilor Unite
(FAO), cele mai expuse la seceta la moment
sunt regiunile de sud ale tarii, unde cazurile
de seceta care afecteaza peste 30,0 la suta din
recolta regionala sunt cele mai ridicate in
perioada de analiza 1984 - 2023. Aceste
observatii sunt confirmate si completate de
datele Serviciului Hidrometeorologic de stat
care arata o scadere importanta in media
anuala a precipitatiilor in perioada 1991-2020
comparativ cu perioada 1961-1990, cu circa 10
mm sau -2,0 la suta (Figura 2.6.1).

Este de mentionat ca regiunile Sud si Centru
produc in jur de 50,0 la suta din volumul
cerealelor si a graului recoltat in Republica
Moldova.

Figura 2.6.1. Diferenta precipitatiilor medii anuale
(a - mm, b - %), 1991-2020 fatd de 1961-1990
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Sursa: Serviciul Hidrometeorologic de Stat

In perspectiva, acest trend reprezinti un
pericol semnificativ pentru economia
Republicii Moldova, prin prisma daunelor
potentiale pentru sectorul agricol. Astfel,
conform estimarilor Bancii Mondiale*,

Banca Nationald a Moldovei. Raport asupra stabilitatii financiare 2024 | 66



pierderile totale cauzate de secete in ultimii 25
de ani au constituit 1898,5 mil. USD.

Din perspectiva creditarii bancare,
procentajul creditelor acordate pentru
domeniul agricol a oscilat intre 7,1 5i 8,6 la suta
din 2016 pand in 2023, inregistrand o scddere
spre 5,6 la suta catre sfarsitului anului 2024,
dar fiind intr-o crestere constanta ca sold
(Figura 2.6.2).

Figura 2.6.2. Evolutia soldului si ponderii creditelor
acordate sectorului agricol
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Din perspectiva riscului de inundatii, intreg
teritoriu Republicii Moldova este expus la
acestea cu grade diferite de intensitate, cel
mai mult fiind afectate regiunile de Centru si
Sud.

Conform estimarilor Bancii Mondiale,
impactul economic anual al inundatiilor
asupra Republicii Moldova, in termeni de
efect distructiv asupra infrastructurii
(drumuri, cladiri si terenuri agricole) este de
circa 0,8 la suta din PIB, care la nivel de
unitate administrativa poate creste 1a10,0 la
suta (Figura 2.6.3).

4 Companiile brown au fost identificate conform
Metodologiei de identificare a sectoarelor economice
relevante din punct de vedere climatic, utilizat de BNR in

Figura 2.6.3. Repartizarea pierderilor estimate
anuale cauzate de inundatii asupra drumurilor,
constructiilor si terenurilor agricole (% din PIB-ul

regiunilor)
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Sursa: Banca Mondiala

Riscul de tranzitie este o componentd importantd
a riscului climatic, care se referd la impactul
economic si financiar generat de procesul de
tranzitie cdtre o economie cu emisii reduse de
carbon. Acest risc apare din schimbdrile de
reglementare, tehnologice, de preferinte ale
consumatorilor si din necesitatea adoptdrii unor
politici si practici durabile pentru a combate
schimbdrile climatice.

In cazul Republicii Moldova, domeniile cele
mai supuse riscului de tranzitie sunt:
Agricultura, silvicultura si pescuitul;
Industria alimentara;
Industria productiva;
Constructiile;
Tranzactiile imobiliare;
- Transportul si depozitarea;
- Sandtatea si asistenta sociala;
- Industria energetica;
- Administratie publicd si aparare.

Companiile care activeaza in aceste domenii
(in continuare Companiile Brown*) au
contractat cu putin sub jumatate din totalul
creditelor bancare acordate in perioada 2018-
2024, iar dinamica acestora in termeni de sold,
este In continuad crestere in perioada analizata
(Figura 2.6.4). Ponderea creditelor acordate
acestui tip de companii a crescut la 47,8 la suta

Raportul de Stabilitate Financiard 2019 si bazatd pe nivelul
emisiilor de CO2.
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pe parcursul anului 2024, dupa o perioada de
relativa stagnare in intervalul 2020-2022, si un
declin inregistrat in 2023.

Figura 2.6.4. Expunerea bancard fatd de
companiile brown
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Figura 2.6.5. Ponderea sectoarelor economiei
brown in totalul portofoliului de credite brown
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Analiza structurii creditelor acordate
companiilor brown indica o concentrare
preponderenta in sectorul imobiliar, cu o cota
a creditelor acordate pentru
procurarea/constructia imobilului care a
crescut de la 41,5 1a suta in 2018, la 60,9 la suta
in 2024. Pe pozitia secunda se afla creditele
acordate agriculturii, dar care inregistreaza o
dinamica negativa, de la 19,4 1a suta in 2018, la
13,9 la suta in 2024. Pe locul 3 ca importanta se
afla creditele acordate industriei alimentare,
care la sfarsitul anului 2024 detineau o
pondere de 7,8 la suta din portofoliul de
credite brown al bancilor (Figura 2.6.5).

In acelasi timp, ponderea creditelor
neperformante acordate companiilor brown
in totalul creditelor neperformante a crescut
de la 40,2 1a suta in 2018, 1a 56,6 la sutad la
sfarsitul anului 2024 (Figura 2.6.6), in termeni
absoluti, acest tip de credite manifesta o
tendinta similara, insa dinamica nu este la fel
de accentuata.

Figura 2.6.6. Evolutia creditelor neperformante
acordate Companiilor Brown

5000 60%
4000 0%
40%
A 3000
= 30%
'§ 2000
20%
1000 10%
0 0%
2020 2021 2022 2023 2024
NPL: Companii Brown
s NPL: Total Companii
—f@— Rata NPL Companii Brown (in total
NPL) (sc.dr.)
Sursa: BNM

Banca Nationald a Moldovei. Raport asupra stabilitatii financiare 2024 | 68



2.7.  Riscul aferent tehnologiilor
informationale si comunicatiilor

Riscurile aferente tehnologiilor informationale
si comunicatiilor (TIC) au devenit o preocupare
majord pentru sectorul bancar, mai ales in anul
2024, pe fondul progresului tehnologic rapid si al
cresterii dependentei de sistemele informatice.

Intr-o lume tot mai digitalizata, bancile se
confrunta cu provocari complexe in
asigurarea securitatii datelor, continuitatii
operationale si protejarii impotriva atacurilor
cibernetice. Conform raportului ENISA Threat
Landscape 2024*, amenintdrile cibernetice s-
au diversificat si intensificat, cele mai
frecvente fiind atacurile de tip ransomware,
phishing si cele care vizeaza blocarea
disponibilitatii serviciilor.

Evaluarile realizate de BNM asupra bancilor
licentiate au scos la iveald mai multe
vulnerabilitati critice, printre care utilizarea
sistemelor de operare invechite, care nu mai
primesc actualizdri de securitate din partea
furnizorilor, crescand riscul exploatarii
vulnerabilitatilor cunoscute, deficitul de
personal specializat in securitatea
informatiilor, ceea ce ingreuneaza capacitatea
institutiilor de a detecta si de a raspunde
prompt la atacuri cibernetice complexe, lipsa
unor mecanisme solide de asigurare a
continuitatii activitatii, punand in pericol
functionarea neintrerupta a serviciilor
bancare in caz de atac sau defectiune, si

“ European Union Agency for Cybersecurity. (2024). ENISA
Threat Landscape 2024

deficiente in gestionarea riscurilor TIC,
limitand capacitatea bancilor de a anticipa si
de a preveni amenintdrile digitale emergente.

Ca urmare a acestor evaluari si a controalelor
efectuate de BNM, bancile sunt nevoite sa isi
imbunadtdteascad infrastructura de securitate si
sd ia masuri pentru reducerea
vulnerabilitatilor.

Aceste masuri includ actualizarea sistemelor
de operare si implementarea solutiilor de
securitate de ultima generatie, cum ar fi
firewall-uri adecvate, sisteme de detectare a
intruziunilor si tehnologii de protectie
impotriva malware-ului. Totodata, se pune un
accent tot mai mare pe dezvoltarea si testarea
periodica a planurilor de continuitate a
activitatii si de recuperare in caz de dezastru,
pentru a asigura reluarea rapidd a
operatiunilor in cazul unui incident major de
continuitate.

Riscurile asociate tehnologiilor
informationale si comunicatiilor raman o
provocare semnificativa pentru sectorul
bancar, necesitand atentie continua si
adaptare la noile amenintdri. Evolutia
constantad a tacticilor folosite de atacatori
impune bdncilor nu doar sa reactioneze la
incidente, ci sa adopte o abordare proactiva,
bazata pe prevenire, inovatie tehnologica si o
culturd organizationald orientata spre
securitate.

[https://www.enisa.europa.eu/publications/enisa-threat-
landscape-2024]
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3. RISCURILE SECTORULUI NEBANCAR
3.1. Sectorul de creditare nebancara

Activitatea de creditare nebancara este
desfdasurata prin intermediul organizatiilor de
creditare nebancara (OCN) si asociatiilor de
economii §i imprumut (AED).

Pe parcursul anului 2024, sectorul de creditare
nebancard a continuat tendinta de crestere a
portofoliului de active, dar in ritmuri mai reduse
comparativ cu sectorul bancar.

Dupa valoarea creditelor acordate, sectorul de
creditare nebancara mentine o cota
aproximativ de 17,11a sutd in total credite
acordate in sectorul financiar bancar si
nebancar, cu o descrestere de 1,8 puncte
procentuale fatd de anul 2023 (Figura 3.1.1).

Figura 3.1.1. Cota portofoliilor de credite si a
imprumuturilor acordate de béanci, OCN si AEI**
120%
1,7%

1,6% 1,5%

14%  12%

100%

171% 165%  173%  17,5% 159%
80%
60%
40% 812%  819%  812%  81,1%  82,9%
20%
0%

2020 2021 2022 2023 2024

Binci -~ OCN m AEl

Sursa: BNM

In decursul perioadei 2020-2024 sectorul de
creditare nebancara si-a consolidat pozitia in
cadrul sectorului financiar, fiind inregistrata
o crestere de 60,5 la suta a activelor de la
11715,2 mil. MDL in 2020 pana la 18 802,2 mil.
MDL in 2024, concomitent cu reducerea
numadrului de entitdti financiare nebancare cu
drept de activitate.

La 31.12.2024 a fost inregistratd o crestere a
activelor cu 15,3 la sutd in comparatie cu
sfarsitul anului 2023.

44 Ponderea in totalul creditelor si imprumuturilor acordate
de banci, AEI si OCN

Asociatiile de economii si imprumut

Sectorul AEI ramane relativ mic dupd active si
numadrul de beneficiari, totodatad, este cel mai
fragmentat in comparatie cu celelalte
componente ale sistemului financiar.

In anul 2024, sectorul AEI a continuat si se
consolideze, unui numadr mai mic de asociatii
revenindu-i un volum mai mare de active.
Cota de piata a celor mai mari 10 AEI a egalat
59,0 la suta, iar cota de piata detinutd de cea
mai mare AFEI a inregistrat 22,5 la suta.

Conform situatiei la 31.12.2024, 206 de asociatii
detin licente pentru desfasurarea activitatii.
In ultimii 5 ani, numarul asociatiilor s-a redus
cu 33 de unitati. In anul 2024, BNM a efectuat
sase controale in vederea verificarii activitatii
asociatiilor de economii i imprumut.

Pe parcursul anului 2024, numarul
beneficiarilor de imprumuturi (24 567) a
inregistrat o scadere de 17,9 la sutd, iar a
depunatorilor (6 315) s-a redus cu 8,8 la suta
fata de sfarsitul anului 2023.

Pe parcursul anului 2024, sectorul AEI a
inregistrat o crestere de 3,9 la sutd a
portofoliului de credite si o diminuare a ratei
creditelor neperformante de cca 1,2 puncte
procentuale.

La 31.12.2024, valoare totala a activelor AEI a
insumat 1308,4 mil. MDL, inregistrand o
crestere nesemnificativa de 0,4 la suta
comparativ cu finele anului 2023 (Figura 3.1.2).
In structura activelor AEI, 88,4 la suti revine
imprumuturilor acordate.

Figura 3.1.2. Evolutia numdrului si activelor AEI
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Valoarea totald a imprumuturilor acordate
membrilor a insumat 1156,4 mil. MDL, in
crestere cu 3,9 la sutd fata de anul precedent.

Riscul de credit si de lichiditate

Rata imprumuturilor neperformante la finele
perioadei de raportare a fost de 6,4 la suta, in
descrestere cu 1,2 puncte procentuale fata de
anul precedent (Figura 3.1.3).

Figura 3.1.3. Imprumuturile acordate de AEI
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Depunerile de economii pe termen scurt
reprezintd peste jumdtate din depunerile atrase,
iar caracterul potential volatil al acestora
creeazd riscuri in gestionarea lichiditdtii (Figura
3.1.4).

Figura 3.14. Raportul intre imprumuturile
acordate de AEI si depunerile atrase
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La situatia din 31.12.2024 depunerile pand la un
an inregistreaza crestere cu 38,8 la sutd fata de
anul precedent, constituind 63,0 la sutd din
totalul depunerilor de economii atrase

(Figura 3.1.5). Aceasta majorare ar putea crea
pentru AFEI dificultiti in gestionarea eficienta

a lichiditatilor, considerand specificul
activitatii acestora.

Figura 3.1.5. Evolutia ponderii depunerilor de
economii in functie de scadentd
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Organizatiile de creditare nebancara

Gradul inalt de concentrare a pietei OCN
persistd in continuare, cele mai mari 10 OCN si-
au consolidat pozitia pe piatd, cota lor
constituind 76,5 la suta din totalul sectorului
OCN, in crestere cu 2,2 puncte procentuale
comparativ cu anul precedent.

La finele anului 2024, in Registrul
organizatiilor de creditare nebancara
autorizate erau inregistrate 135 OCN (Figura
3.1.6), dintre care 19 organizatii cu activitate
suspendatd.

Figura 3.1.6. Evolutia activelor si numdrului OCN
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Dupd incetinirea ritmului de crestere a activelor
inregistrat in 2023, acesta si-a reluat traiectoria
ascendentd.

Sectorul OCN a raportat profit net de 1 077,0
mil. MDL in anul 2024 (Figura 3.1.7), in
descrestere cu 5,7 la suta fata de anul 2023.
Diminuarea profiturilor OCN in anul 2024, in
mare parte, a fost determinatd de micsorarea
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veniturilor din dobanzi, cresterea altor
cheltuieli operationale.

Figura 3.1.7. Profitabilitatea sectorului OCN
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Pe parcursul anului 2024, s-a micsorat
rentabilitatea activelor (ROA) si cea a
capitalului propriu (ROE). ROA a atins
valoarea de 6,2 la suta si ROE - 19,11a suta.

La finele trimestrului IV al anului de referinta,
raportul ,Capital/Active” a inregistrat
valoarea de 32,11a sutd, fiind in descrestere cu
3,1 puncte procentuale in comparatie cu
aceeasi perioada a anului precedent (Figura
3.1.8).

Figura 3.1.8. Evolutia raportului agregat
capital/active al OCN
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Riscul de credit

Riscul de credit reprezintd o componenta
esentiald in activitatea OCN. In anul 2024,

calitatea creditelor acordate de OCN a marcat
o imbunatatirea usoara, creditele
neperformante constituind cca 11,5 la sutd din
portofoliul total, in descrestere cu 0,6 puncte
procentuale fatd de anul precedent (Figura
3.1.9).

Figura 3.1.9. Dinamica creditelor neperformante
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La finele anului 2024, se inregistreaza o
crestere a creditarii persoanelor juridice cu
24,5 la suta fata de sfarsitul anului 2023, iar a
persoanelor fizice cu 7,5 la suta (Figura 3.1.10).

Figura 3.1.10. Dinamica imprumuturilor acordate
de OCN pe tip de debitor
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Riscul de finangare

Structura surselor de finantare a OCN nu a
inregistrat schimbdri semnificative pe parcursul
anului analizat, fiind compusd, preponderent,
din credite bancare si imprumuturi de la
nerezidenti.

OCN se finanteaza in proportie de 36,0 la suta
din capitalul propriuy, 60,0 la sutd din credite
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siimprumuturi si 4,0 la suta din mijloacele
atrase din alte surse (Figura 3.1.11).

Figura 3.1.11. Surse de finantare OCN
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La finele anului 2024, cota finantarilor atrase
de la nerezidenti a constituit 51,1 la sutd din
totalul creditelor si imprumuturilor atrase sau
5076,7 mil. MDL, dintre care in valuta - 84,4 la
suta sau 4 287,4 mil. MDL. De asemenea, OCN
se imprumutd activ de la banci, soldul
creditelor contractate inregistrand o crestere
pe parcursul anului 2024 (Figura 3.1.12).

Figura 3.1.12. Structura creditelor/imprumuturilor
primite de cdatre OCN, %

2024 37 Ei34
2023 31 B4 5
2022 28 H4 5
2021 25 SIS
2020 T 200 W3

® Nerezidenti
Banci si alte institutii financiare
m Societdti nefinanciare
m Alte sectoare rezidente
Mediul financiar nebancar
Sursa: BNM

Riscul valutar

La finele anului 2024 imprumuturile acordate
de OCN atasate la cursul valutei au constituit
5 896,4 mil. MDL sau 38,1 la suta din total
imprumuturi acordate, inregistrand o crestere
de 1,71a sutd fata de aceeasi perioadd a anului
precedent (Figura 3.1.13).

Figura 3.1.13. Creditele acordate atasate la cursul
valutei

20 000 100%
15481,8 30%
15000 13106,7 37726 )
n
é 9611,9 s 60%
Z10000 35994 357% 36,4% 381%
g 282% 40%
5000 20%
3 lz,9 3 1.1,4 46197 50069 5894
0 0%
2020 2021 2022 2023 2024
mmm Credite acordate in VS
Total credite acordate
==@==Ponderea creditelor in VS
Sursa: BNM

Imprumuturile in valuta constituie 66,5 la suta
din sursele de finantare ale OCN. Valoarea
imprumuturilor atrase in valutd constituie 6
169,5 mil. MDL, in crestere cu 3,7 la suta, fata
de sfarsitul anului 2023 (Figura 3.1.14).

Figura 3.1.14. Credite in valutd si atasate la cursul
valutei: primite vs. acordate
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Depasirea activelor in valutd fata de
obligatiunile in valuta sau atasate la cursul
valutei formeaza pozitia valutara deschisa
lunga (Figura 3.1.15).
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Figura 3.1.15. Evolutia pozitiei valutare agregate
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Creditele atasate la cursul valutei acordate
persoanelor fizice (Figura 3.1.16), care se
considera a fi mai sensibile la riscul valutar, au
reprezentat 21,2 la sutd din portofoliul total al
OCN sau 3 286,6 mil. MDL (58,4 la suta din
capitalul propriu agregat).

Figura 3.1.16. Dinamica echivalentului in MDL a
portofoliului de credite al OCN atasat la cursul valutei
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3.2.  Sectorul asigurarilor

Pe parcursul anului 2024, societdtile de
asigurare si-au majorat volumul activelor,
inregistrand profituri din activitate.

La finele anului 2024, pe piata asigurarilor
activau 9 societdti de asigurare (dintre care 8
societdti practicau doar activitate de asigurari
generale si un asigurator compozit care
practica activitate de asigurari generale si
asigurari de viata).

Piata asigurarilor reprezinta o piatd moderat
concentratd, indicele de concentrare al pietei
IHH din perspectiva activelor la situatia din
31.12.2024 fiind egal cu 1 631,5. Primele cinci
societdti dupd mdrimea activelor detineau 77,7
la suta din totalul activelor, primele cinci
societdti dupa mdarimea despagubirilor pldtite
- 78,9 la suta din volumul despagubirilor
platite, iar cinci cele mai mari societati dupa
volumul primelor subscrise - 73,6 la suta din
totalul primelor brute subscrise. Activele
societdtilor de asigurare s-au majorat cu 533,4
mil. MDL pe parcursul perioadei analizate
(Figura 3.2.1) si au constituit 5 509,3 mil. MDL
(+10,7 la suta comparativ cu anul 2023).

Figura 3.2.1. Evolutia activelor societdtilor de
asigurare
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In anul 2024, asiguratorii au raportat profit
net in marime de 293,8 mil. MDL, cu 14,3 mil.
MDL sau 4,8 la suta mai putin decat in anul
2023. Indicatorii de rentabilitate a capitalului
(ROE) au inregistrat valori pozitive intre 1,3 la
sutd si 69,11a suta la sfarsitul perioadei de
raportare; toate societatile de asigurare
raportand valori pozitiv ale indicatorului de
rentabilitate a capitalului, in timp ce ROE pe
sector s-a stabilit la nivelul de 16,6 la suta, cu
2,6 puncte procentuale mai putin decat in anul
2023. Totodata, indicatorii de rentabilitate a
activelor (ROA) au inregistrat valori pozitive
intre 0,5 la sutd si 23,0 la sutd; toate societatile
de asigurare raportand valori pozitive ale
indicatorului de rentabilitate a activelor, iar
ROA pe sector s-a stabilit la nivelul de 5,5 1a
sutd, cu 0,7 puncte procentuale mai putin fata
de anul 2023.
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Activitatea societdtilor de asigurare pe
parcursul anului 2024, a inregistrat cresteri pe
principalele componente de volum.

Pe parcursul anului 2024, societatile de
asigurare au raportat 2 004 945 contracte de
asigurare, in crestere cu 1,9 la sutd fata de anul
precedent. Dintre acestea, 1326 847 polite au
ramas in vigoare la finele perioadei de
raportare. Componenta structurala a tipurilor
de polite emise nu a suferit schimbari
semnificative pe parcursul anului 2024,
majoritatea politelor (64,4 la sutd) la finele
anului de raportarea reprezentand contracte
de asigurare privind raspunderea civila auto
(Figura 3.2.2).

Figura 3.2.2. Repartizarea numdrului politelor pe
tipuri de asigurare in dinamicd
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La fel ca si in anii precedenti, in anul 2024 piata
asigurdrilor din Republica Moldova a fost
puternic orientatd spre activitatea de asigurari
generale.

Volumul aferent primelor de asigurare brute
subscrise (inclusiv cele primite in reasigurare)
in anul 2024 s-a majorat cu 10,8 la suta fatd de
anul precedent, atingand nivelul de 3 251,6 mil.
MDL (Figura 3.2.3). Asigurdrile generale au
detinut o pondere de 96,7 la suta din totalul
primelor brute subscrise de cdtre societatile
de asigurare (3 143,9 mil. MDL), pe cand
valoarea primelor brute subscrise pentru
asigurarile de viata a fost de 107,7 mil. MDL,
echivalent cu 3,3 la suta din volumul total de
prime brute subscrise.

Figura 3.2.3. Evolutia volumelor primelor subscrise
de societdtile de asigurare
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Cea mai semnificativa majorare au inregistrat
asigurarile de credite (+274,8 la suta),
asigurarile de nave aeriene (+78,0 la suta) si
asigurdrile de incendiu si alte calamitati
naturale (+26,2 la suta).

Comparativ cu volumul primelor brute
subscrise, volumul despdgubirilor brute
platite de societatile de asigurare pe parcursul
perioadei analizate s-au majorat relativ mai
mult in termeni anuali, fiind in crestere cu
27,0 la suta fatd de volumul inregistrat la
sfarsitul anului 2023 (Figura 3.2.4).

Figura 3.2.4. Evolutia volumelor despdagubirilor
achitate de societdtile de asigurare
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Despagubirile aferente contractelor de
asigurdri generale, au constituit 1224,0 mil.
MDL sau 95,7 la sutd, inregistrand o crestere
de 271,5 mil MDL sau 28,5 la sutd fata de anul
precedent, iar sumele platite pentru
indemnizatiile aferente asigurdrilor de viata
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(inclusiv anuitdtile si pldtile pentru
contractele ajunse la scadentd) au constituit
54,4 mil. MDL sau 4,3 la suta au fost,
inregistrand o crestere de 0,3 mil. MDL sau 0,5
la suta comparativ cu anul 2023.

Raportul dintre volumul anual al despdagubirilor
si primele brute subscrise de societdtile de
asigurare a constituit 39,3 la sutd, in crestere cu
5,0 puncte procentuale comparativ cu sfarsitul
anului 2023 (Figura 3.2.5), pe fundalul cresterii
mai accentuate a despdqubirilor achitate decdt a
primelor subscrise.

Figura 3.2.5. Evolutia raportului dintre
despdgubirile achitate si primele subscrise de
societdtile de asigurare
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societdtile de asigurare au ajuns la sfarsitul
anului 2024 la un nivel echivalent cu 1,7 la suta
din PIB, in crestere cu 0,1 puncte procentuale
fatd de anul precedent (Figura 3.2.6).

Figura 3.2.6. Gradul de penetrare al sectorului
asigurdrilor in economie
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Integrarea sectorului asigurdri in economie

Densitatea asigurarilor, calculatd ca raportul
dintre valoarea primelor brute subscrise pe
teritoriul Republicii Moldova si numarul de
locuitori ai acesteia, este un indicator care
arata cat cheltuieste, in medie, locuitorul unei
tari pentru produse de asigurare. In anul 2024,
densitatea asigurdrilor in Republica Moldova a
fost de 1341,8 MDL/locuitor, in crestere cu
circa 173,4 MDL/locuitor sau 14,5 la suta
comparativ cu anul precedent.

Gradul de penetrare a asigurdrilor in PIB,
indicator calculat ca raportul dintre valoarea
primelor brute subscrise de catre societatile
de asigurare din Republica Moldova si
produsul intern brut, a inregistrat o valoare
de 1,0 la suta in 2024, fara modificari fata de
anul anterior. Activele totale detinute de cdtre

4 Odata cu aprobarea Hotararii Comitetului Executiv al
BNM nr. 328/2024, au avut loc modificari in ceea ce priveste
formula de calcul a ratei de solvabilitate, care se determina

Rata de solvabilitate® a societdtilor de asigurare
denotd un nivel suficient de soliditate la
majoritatea societdtilor, iar coeficientul de
lichiditate este pozitionat la un nivel
supraunitar.

Toate societatile de asigurare licentiate
inregistreaza rate de solvabilitate mai mari de
100,0 la sutd. Rata medie de solvabilitate
pentru activitatea de asigurdri generale la
sfarsitul anului 2024 a fost in crestere cu 27,5
puncte procentuale fata de sfarsitul anului
precedent si a constituit 175,4 1a suta,
societdtile de asigurare raportand rate de
solvabilitate cuprinse intre 139,0 la suta si
234,0 la sutd. Pentru activitatea de asigurari de
viata a fost inregistrata o rata de solvabilitate
de 655,4 la sutd, in crestere semnificativa cu
30,3 puncte procentuale fatd de situatia de la
sfarsitul anului 2023 (Figura 3.2.7).

ca raport dintre valoarea fondurilor proprii eligibile pentru
solvabilitate si valoarea cea mai mare dintre cerinta de
capital minim si marja de solvabilitate minima.
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Figura 3.2.7. Evolutia ratei de solvabilitate medie in
sectorul asigurdri in perioada 2020-2024
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La data de 31.12.2024, toate societatile de
asigurare au inregistrat un coeficient de
lichiditate*® mai mare de 1 pentru fiecare
categorie de asigurari, variind pentru
activitatea de asigurdri generale intre 2,0 si
5,3. Avand in vedere inclusiv modificarile la
nivelul cadrului normativ, in medie, In
sectorul asigurari, coeficientul de lichiditate
pentru activitatea de asigurdri generale a fost
in scadere cu 0,3 puncte fata de sfarsitul
anului precedent (de la 3,7 1a 3,4), iar pentru
asiguradri de viata fiind raportatd o scadere
insemnata de 7,5 puncte (de la 23,9 1a 16,4)
(Figura 3.2.8).

Figura 3.2.8. Evolutia coeficientului de lichiditate
mediu in sectorul asigurdri in perioada 2020-2024
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46 Prin Hotararea Comitetului Executiv al BNM nr. 328/2024
au avut loc modificari la nivelul formulei coeficientului de

Piata intermediarilor in asigurdri si/sau
reasigurdri se mentine activd pe parcursul
anului 2024.

La situatia din 31.12.2024, pe piata de asigurari
activau 48 brokeri de asigurare si/sau
reasigurare, 52 agenti de asigurare si 33 agenti
bancassurance. Pe parcursul anului 2024,
intermediarii in asigurdri au incheiat 1 068,6
mii contracte de asigurare (ceea ce reprezinta
53,3 la sutd din numarul politelor emise de
societdtile de asigurare); gradul de
intermediere a contractelor fiind in crestere
cu 4,5 puncte procentuale in comparatie cu
anul 2023. Totodatd, volumul primelor
subscrise intermediate a constituit 1886,4 mil.
MDL, in crestere cu 184,7 mil. MDL fatd de anul
precedent, ceea ce reprezinta 58,0 la suta din
volumul total de prime subscrise.

3.3.  Prestatorii de servicii de plata
nebancari

Banca Nationald supravegheazd activitatea
prestatorilor de servicii de platd nebancari prin
efectuarea controalelor si monitorizarea
continue a activitatii acestora.

La situatia din 31.12.2024, in Republica
Moldova activau opt PSP nebancari, dintre
care doua societati de platd, un furnizor de
servicii postale si cinci societdti emitente de
moneda electronic. In anul 2024 au fost
efectuate patru controale, in cadrul cdarora a
fost supusa verificarii activitatea PSP
nebancari licentiati.

Pe parcursul anului, in activitatea PSP
nebancari a fost inregistratd o crestere a valorii
operatiunilor de platd, iar numdrul acestora s-a
diminuat fatd de anul 2023.

Prin intermediul PSP nebancari, in 2024, au
fost efectuate 59,4 mil. de operatiuni de plata,
in scadere cu 5,7 la suta fata de 2023, in
valoarea totala de 38 145,3 mil. MDL, cu 3,7 1a
sutd mai mult fata de 2023 (Tabelul 3.3.1). In
ultimii cinci ani (2020 - 2024) se observa o
crestere continuad a valorii medii a
operatiunilor de plata efectuate, de la 356,0
MDL in 2020 la 641,7 MDL in 2024.

lichiditate, care reprezinta raportul dintre activele lichide
si obligatiile pe termen scurt ale societdtii de asigurare.
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Eliberdrile de numerar sub formd de pldti sociale
constituie cea mai mare pondere in valoarea
totald a operatiunilor efectuate in anul 2024 de
cdtre PSP nebancari (42,1 la suta).

Acestea sunt urmate de platile pentru
serviciile comunale si cele necomunale (15,4 1a
suta). Alte tipuri de operatiuni de plata detin
ponderi mici sub 6,0 la suta (Figura 3.3.1).

Figura 3.3.1. Ponderea valorii operatiunilor de
platd efectuate de PSP nebancari in anul 2024
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Sursa: BNM

In vederea minimizarii riscurilor financiare,
PSP nebancari sunt obligati sa protejeze, pe
conturi bancare speciale, fondurile
utilizatorilor de servicii de plata, receptionate
in schimbul monedei electronice emise si
pentru efectuarea operatiunilor de plata.

Indicatorii financiari ai activitdatii PSP in anul
2024 au inregistrat cresteri.

La nivel agregat, PSP nebancari au inregistrat
un profit total de cca 190,5 mil. MDL in anul
2024 in crestere cu 5,4 la sutd fata de anul
2023.

De asemenea, in anul 2024, se constata o
crestere a capitalului propriu cu 25,2 1a suta
fata de 2023 si a activelor detinute de PSP
nebancari cu 25,3 (Tabelul 3.3.1). La situatia din
31.12.2024, valoarea capitalului propriu
detinutd de PSP nebancari a fost in
conformitate cu prevederile Legii nr.114/2012
cu privire la serviciile de plata si moneda
electronica.

Tabelul 3.3.1. Evolutia principalilor indicatori ai
activitdtii PSP nebancari

il Indicatori financiari 2024 2023 Dmamlf a
o anuala
Numarul
1 tranzactiilor, mil. 59,4 63,0 -5,7%
operatiuni
Valoarea totala a
2 tranzactiilor, mil. 381453 |36793,6 3,7%
MDL
3 Total active, mil. MDL | 2557,72 |2 583,82 -1,0%
Capital propriu, mil. o
4 MDL 862,1 688,3 25,2%
Profit net (pierdere), o
5 mil. MDL 190,5 180,7 5,4%
Sursa: BNM
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4. INSTRUMENTE SI MASURI MACROPRUDENTIALE

4.1.  Instrumentele macroprudentiale ale
BNM

Instrumentele macroprudentiale ale BNM sunt
prevazute in Strategia privind politica
macroprudentiald, aprobatd de Comitetul
National de Stabilitate Financiard in septembrie
2023, si se aplicd pentru prevenirea, reducerea
sau atenuarea riscurilor sistemice, in scopul
realizdrii obiectivelor politicii macroprudentiale.

Actualmente, instrumentarul
macroprudential implementat de BNM este
constituit din amortizoarele de capital pentru
banci si cerintele privind limitarea indatorarii
persoanelor fizice.

Cerintele fatd de banci privind nivelurile
amortizorului de conservare a capitalului si
amortizorului anticiclic de capital s-au mentinut
la nivelurile similare celor de la finele anului
2022.

Amortizorul de conservare a capitalului
asigurd un nivel adecvat de capital pentru a
absorbi pierderile in perioade dificile. Rata
amortizorului de conservare a capitalului,
aplicata tuturor bancilor, a fost mentinutd la
nivelul de 2,5 la suta din cuantumul total al
expunerii la risc a bancilor.

BNM evalueaza trimestrial intensitatea
riscului sistemic ciclic si caracterul adecvat al
ratei amortizorului anticiclic pentru
Republica Moldova. Spre finele anului 2024
rata amortizorului anticiclic este mentinuta la
nivelul de 0 la sutd din cuantumul total al
expunerii la risc a bancilor, considerand
valorile negative ale devierii raportului
Credit/PIB de la tendinta sa pe termen lung*
(Figura 4.1.1), deviere in baza careia se
calculeaza rata amortizorului.

“Tendinta reprezintd evolutia seriei din care sunt scoase
fluctuatiile generate de socurile tranzitorii si este calculata
prin aplicarea unui filtru HP bidirectional cu valoarea

Figura 4.1.1. Evolutia raportului credit/PIB fatd de
tendinta sa pe termen lung
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor BNM si BNS

Rata amortizorului anticiclic, exprimata ca
procentaj din valoarea totala a expunerii la
risc, se stabileste intre O si 2,5 la sutad, calibrata
in trepte de 0,25 puncte procentuale sau
multipli de 0,25 puncte procentuale. In cazuri
justificate, Banca Nationala a Moldovei poate
stabili o rata a amortizorului anticiclic mai
mare de 2,5 la suta din cuantumul total al
expunerii la risc.

In unele state ale UE au intrat sau urmeaza sia
intre In vigoare ratele majorate ale
amortizorului anticiclic, stabilite in conditiile
cresterii activitatii de creditare sia
incertitudinilor privind evolutiile
macroeconomice (Figura 4.1.2).

Astfel, Letonia, Ungaria, Belgia, Cipru, Franta,
Croatia, Irlanda, Olanda si Islanda au adoptat
actiuni de majorare a ratei amortizorului
anticiclic de capital, cu aplicare din anul 2024.
Alte state urmeaza sa aplice rate majorate pe
parcursul anului 2025 sau 2026.

parametrului de aplatizare 2 = 400 000, conform ghidului
Comitetului de la Basel pentru supraveghere bancara.
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Figura 4.1.2. Ratele amortizorului anticiclic de
capital stabilite de tdrile UE
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Rata amortizorului de risc sistemic pentru
expunerile situate in Republica Moldova a fost
mentinutd la nivelul de 1,0 la sutd din cuantumul
expunerii la risc a bancilor.

Banca Nationald stabileste un amortizor de
risc sistemic pentru a preveni si diminua
riscul sistemic structural manifestat pe
termen lung, in sensul de risc de perturbare a
sistemului financiar care poate sa genereze
consecinte negative semnificative pentru
sistemul financiar si pentru economia reald a
Republicii Moldova. BNM poate impune
amortizorul tuturor expunerilor sau unui
subansamblu de expuneri, ale tuturor
bancilor si/sau unuia ori mai multor
subansambluri ale respectivelor banci si
stabileste rata acestui amortizor in trepte de
ajustare graduale sau accelerate de 0,5 puncte
procentuale.

Ratele amortizorului de capital pentru bancile,
care au fost identificate ca societdti de
importantd sistemicd (O-SII), au variat, in
functie de scorul acumulat de bancd, intre 1,0 i
1,5 la sutd din cuantumul total al expunerii la
risc a bancilor, pe parcursul anului 2024.

Amortizorul O-SIl reprezintd o rezerva de
capital obligatorie pentru institutiile de

8 Se calculeazd conform Metodologiei de identificare a
societatilor de tip O-SII din Republica Moldova, aprobate
prin Hotdrarea Comitetului executiv al BNM nr.71/2023.

importantd sistemicd, avand in vedere
importanta, complexitatea si nivelul de
interconectare al acestor institutii in cadrul
sistemului financiar. BNM poate sda mentina
un amortizor O-SII de pana la 3 la suta din
cuantumul total al expunerii la risc.

Sectorul bancar national este marcat de
prezenta a patru banci care au depdsit pragul
de importanta sistemica. La finele anului 2024,
bancile respective au detinut 83,2 la suta din
activele sectorului bancar, 83,4 1a suta din
creditele acordate de banci i 85,11a suta din
depozitele atrase de sectorul bancar de la
rezidenti nefinanciari.

In vederea diminuarii probabilitatii unor
dificultati financiare din partea bancilor
sistemice si reducerii hazardului moral al
acestora, BNM a stabilit rate ale amortizorului
O-SII, pe baza individuala, in functie de
scorul® acumulat de fiecare banca (Tabelul
4.1.1). Lista bancilor care sunt societadti de tip
O-SII din Republica Moldova, este revizuita cel
putin anual.

Tabelul 4.1.1. Ratele amortizorului O-SII

Denumirea bancii Rata amortizorului

BC ,MAIB” S.A. 1,5%
BC ,Moldindconbank” S.A. 1,0%
B.C. ,VICTORIABANK” S.A. 1,0%
,OTP Bank” S.A. 1,0%
Sursa: BNM

Pe parcursul anului 2024, bancile nu au avut
nevoie de capital suplimentar pentru a se
conforma madsurilor macroprudentiale
privind cerintele suplimentare de capital.
Nivelul de capitalizare al bancilor s-a situat
peste nivelul cerintelor de capital.

Instrumentele macroprudentiale orientate spre
limitarea indatorarii persoanelor fizice au
continuat sd fie aplicate si in anul 2024, in
limitele stabilite ale indicatorilor, conform
Regulamentului nr.101/2022 cu privire la
creditarea responsabild a consumatorilor de
cdtre banci.

Indicatorii aplicati sunt raportul dintre credit
si garantii (pana la 80 la sutd din valoarea
imobilelor gajate), raportul dintre serviciul
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datoriei si venituri (pand la 40 la suta din
veniturile confirmate ale consumatorului),
precum si limita scadentei maxime a
creditului (5 ani pentru creditele de consum si
30 ani pentru creditele pentru investitii
imobiliare). Anumite exceptii de la
prevederile rspective sunt indicate in
Regulamentul nr.101/2022.

Cerintele fata de modul de calcul al acestor
indicatori au fost introduse pentru a asigura o

creditare responsabild, in cadrul cdreia bancile

evalueazd bonitatea consumatorului la
acordarea creditelor. Masuri similare au fost
adoptate si pentru piata de creditare
nebancara. In anul 2024, BNM a initiat
revizuirea cadrului normativ privind
creditarea responsabila a consumatorilor, in
vederea armonizadrii prevederilor aplicate
bancilor si organizatiilor de creditare
nebancard, pentru a limita in mod eficient
indatorarea excesiva si a asigura accesul
continuu la finantare.

Pe parcursul anului 2024, se constatd
continuarea tendintei de acordare a creditelor
noi persoanelor fizice de cdtre banci in limitele
stabilite ale indicatorilor, conform
Regulamentului nr.101/2022.

Indicatorul RSDV

Pe parcursul anului 2024 comparativ cu anul
2023, pentru indicatorul RSDV, distributia
ponderii creditelor noi acordate persoanelor
fizice (Figura 4.1.3) a inregistrat o tendinta de
descrestere pe majoritatea transelor, in
special pe transa 35-40 la suta. Totodata, se
observa o crestere a ponderii in intervalul 55-
70 la sutd, care este peste limita RSDV stabilita
conform regulamentului de creditare
responsabila, dar se incadreaza in limita de 70
la suta, stabilita conform programului
guvernamental ,Prima Casa”.

De mentionat ca 45,1 la suta din aceste credite
au fost acordate pentru procurarea/
constructia imobilului.

Pe parcursul anului 2024, 83,4 la sutd din
creditele noi acordate persoanelor fizice au
inregistrat un RSDV sub 40 la suta i 96,5 la
suta un RSDV sub limita de 55 la suta. Din

creditele noi acordate, cele pentru
procurarea/constructia imobilului sunt 32,4 la
sutd cu un RSDV sub 40 la sutd si 42,4 la suta
cu un RSDV sub 55 la suta.

Figura 4.1.3. Evolutia ponderii volumului de credite

pe trange ale indicatorului RSDV
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Indicatorul RCG

Pe parcursul anului 2024 comparativ cu anul
2023, pentru indicatorul RCG, distributia
ponderii creditelor noi acordate persoanelor
fizice pentru procurarea/constructia
imobilului, garantate cu bunuri imobile cu
destinatie locativa, comerciala si terenuri
(Figura 4.1.4) inregistreaza o descrestere pe
transele cuprinse intre 35-85 la sutd. Totodata,
se mentine o concentrare pe transa 75-80 la
suta.

Pe parcursul anului 2024, 87,7 1a suta din
creditele noi acordate persoanelor fizice au
inregistrat un RCG sub 80 la suta.

Figura 4.1.4. Evolutia ponderii volumului de credite
pe transe ale indicatorului RCG
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Caseta 2. Necesitatea implementarii amortizorului anticiclic neutru pozitiv

Ultimele evolutii din practica internationald de
utilizare a instrumentelor macroprudentiale,
evolutiile creditdrii bancare din Republica
Moldova, precum si ale situatiei economice
generale, evidentiazd necesitatea implementdrii
amortizorului anticiclic de capital cu o rata
neutrd pozitiva pentru expunerile situate in
Republica Moldova.

Amortizorul anticiclic este un instrument
macroprudential care contribuie la sporirea
rezilientei sistemului bancar in fata
fluctuatiilor ciclului financiar. Fiind dezvoltat
in cadrul reformelor Basel III, acesta a fost
conceput pentru a ajusta cerintele de capital
ale bancilor in functie de evolutia ciclului
financiar si riscurilor sistemice asociate. A
fost introdus in urma crizei financiare globale
din 2008, pentru a limita efectele prociclice
ale reglementarii bancare. Nivelul
amortizorului poate fi majorat in perioade de
expansiune economica si redus atunci cand
riscurile acumulate se materializeaza, astfel
incat bancile sa poatad absorbi pierderi si sa
continue activitatea de creditare. In acest
mod, se evitd reactiile excesive ale pietei si
contractarea bruscad a creditului.

Tot mai multe state au implementat
amortizorul anticiclic de capital neutru
pozitiv. Prin aceasta se mentine o valoare a
amortizorului mai mare decat O la suta chiar
si atunci cand riscurile nu sunt nici scazute,
nici accentuate. Initial, ghidurile publicate de
Comitetul de la Basel subliniau caracterul
variabil al amortizorului anticiclic, care poate
avea valori intre 0 si 2,5 la suta, care sa
creasca in perioadele de acumulare de riscuri
excesive si sa revina la 0 la suta atunci cand
conditiile se normalizeaza.

Aceasta abordare are ca scop cresterea
rezilientei sistemului bancar prin mentinerea
constantd a unui nivel suplimentar de capital
care ar permite sectorului bancar sa fie mai
pregatit pentru socuri neprevazute,
reducand riscul unei crize financiare. Aceasta
oferd autoritatilor flexibilitate pentru a
sprijini economia in conditii de criza, inclusiv
in fata unor riscuri nelegate de ciclul
creditdrii, cum ar fi socurile geopolitice sau
pandemice.

Suplimentar, amortizorul anticiclic neutru
pozitiv poate fi activat in conditii de risc
aparent moderat, reducand vulnerabilitatea
la socuri neasteptate.

Catre finele anului 2024, 17 state din Spatiul
Economic European (Danemarca, Estonia,
Cipru, Cehia, Spania, Grecia, Ungaria,
Irlanda, Islanda, Lituania, Letonia, Tarile de
Jos, Norvegia, Polonia, Portugalia, Suedia si
Slovenia), dar si 3 state din afara acestuia
(Australia, Hong Kong, Republica Africana de
Sud) au implementat sau intentioneaza sa
implementeze un amortizor anticiclic cu un
nivel pozitiv constant in conditii de risc
economic ,normal/standard”. Nivelurile
setate de statele date pentru amortizorul
anticiclic neutru pozitiv variaza intre 0,5 si
2,0 la suta si reflecta diversitatea abordarilor
si a contextelor economice din statele in care
acesta a fost implementat:

- Nivelul de 2,0 la suta: Olanda, Suedia,
Regatul Unit, Polonia;

- Nivelul de 1,5 la suta: Irlanda, Cipru;

- Nivelul de 1,0 la sutd: Australia, Cipru,
Hong Kong, Spania, Republica Ceha,
Estonia, Letonia, Lituania, Ungaria,
Slovenia, Polonia, Republica Sud-
Africana;

- Nivelul de 0,5 la suta: Grecia.

In anul 2022, Comitetul Basel pentru
Supraveghere Bancara a comunicat ca
sustine si recunoaste beneficiile capacitatii
autoritatilor de a stabili, pe baza voluntarad, o
ratd pozitiva neutra de ciclu pentru
amortizorul anticiclic de capital.

Comitetul Basel pentru Supraveghere
Bancara a sugerat ca implementarea unui
amortizor anticiclic de capital neutru pozitiv
poate consolida rezilienta sistemului bancar,
chiar siin perioade in care riscurile sunt
considerate a fi la un nivel standard.

De asemenea, FMI a recomandat, prin
declaratia sa de incheiere a misiunii privind
politicile comune ale tarilor membre ale
zonei euro (2024), consolidarea
amortizoarelor de capital, inclusiv a
amortizorului anticiclic de capital.
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FMI a sugerat autoritdtilor sa incurajeze
bancile sa utilizeze profiturile temporar
ridicate in conditiile unui nivel redus de
crestere a creditarii, pentru consolidarea
rezervelor de capital inclusiv prin majorarea
cerintelor privind amortizorul anticiclic de
capital. Aceste rezerve ar putea fi ulterior
eliberate, la necesitate, in scopul asigurarii
unui suport pentru furnizarea creditelor in
cazul materializarii unor riscuri intr-o
recesiune severa.

Implementarea amortizorului anticiclic de
capital cu o ratd neutra pozitiva pentru
expunerile situate in Republica Moldova este
necesard, pornind de la ultimele evolutii ale
creditarii bancare din Moldova, precum si ale
situatiei economice generale. Aceasta va
consolida rezilienta sectorului bancar
inclusiv in conditiile standard de acumulare a
riscului sistemic, ale posibilitatii de a elibera
capital in situatii de tensiune financiara sau
de materializare a riscurilor sistemice, dar si
ale necesitatii extinderii setului de
instrumente macroprudentiale.

Caseta 3. Reconfigurarea abordarii BNM privind creditarea responsabila

In 2022, BNM a aprobat Regulamentul
nr.101/2022 privind creditarea responsabila a
consumatorilor de catre banci. Scopul
regulamentului constd in asigurarea acordarii
creditelor in mod prudent, prin evaluarea
corecta a capacitdtii de rambursare a
imprumuturilor, pentru a proteja debitorii
(persoane fizice) de riscuri financiare
excesive.

Experienta primilor ani de aplicare a
regulamentului a scos in evidenta diverse
aspecte ce pot fi imbunatitite. In acest sens,
BNM a realizat un exercitiu complex de
analiza a situatiei, care a presupus si
organizarea consultarilor cu reprezentantii
entitatilor din sectorul financiar. Ca urmare,
BNM a venit cu un sir de propuneri ce au avut
drept scop:

- revizuirea instrumentelor de politica
macroprudentiala;

- recalibrarea indicatorului RSDV in
baza statisticilor acumulate;

- unificarea reglementarilor pentru
excluderea arbitrajului de
reglementare intre banci si
organizatiile de creditare nebancard;

- asigurarea echilibrului intre limitarea
indatoradrii excesive a populatiei si
mentinerea accesului la finantare.

Printre principalele propuneri prezentate de
BNM, pot fi mentionate urmdtoarele:

- unificarea regulamentelor cu privire
la creditarea responsabila pentru
banci si pentru organizatiile de
creditare nebancare, asigurand astfel
un tratament uniform entitatilor
financiare;

- asigurarea unei evaludri mai exacte a
bonitatii consumatorului, prin
extinderea notiunii de ,venituri
neregulate” cu specificarea
suplimentard a sursei venitului:
lucrari sezoniere, venituri din arenda,
chirie, locatiune, drepturi de autor,
precum si alte venituri care pot fi
confirmate;

- stabilirea scadentei maxime distincte
pentru leasingul financiar pandla7
ani;

- instituirea unor cerinte de raportare
pentru organizatiile de creditare
nebancard privind raportarea RSDV.

Un interes sporit l-a constituit subiectul ce
tine de modificarea limitelor maxime a
valorilor RSDV. In acest sens, BNM a realizat o
analiza ampla® soldata cu doua constatari
majore: (1) intre RSDV si performanta
creditelor exista o relatie slabad, iar niveluri
mai Inalte ale RSDV contribuie marginal la
deteriorarea calitatii imprumuturilor si (2)
relatia dintre RSDV si performanta creditelor
este neliniara - o rata sub 60,0 la suta
contribuie la reducerea probabilitatii ca
acesta sa devina neperformant, insa dupa
acest prag, influenta devine inversa.

49 https://bnm.md/en/content/working-paper-no-12024-improving-
debt-service-income-ratio-republic-moldova-quantitative
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4.2.  Comitetul National de Stabilitate
Financiara

Comitetul National de Stabilitate Financiard a
continuat sd se intruneascd trimestrial, in scopul
monitorizdrii evolutiilor din sistemul financiar
si evaludrii riscurilor potentiale la adresa
stabilitatii financiare la nivel de sistem.

In cadrul celor patru sedinte ordinare ale
Comitetului in format extins, desfasurate pe
parcursul anului 2024, au fost examinate
riscurile din sectorul bancar, sectorul
creditarii nebancare si sectorul asigurarilor,
prin prisma obiectivelor intermediare
stabilite in Strategia privind politica
macroprudentiald, aprobata in cadrul sedintei
din 15 septembrie 2023.

De asemenea, au fost examinate riscurile
aferente pietei de capital, precum si proiectul
Strategiei nationale privind dezvoltarea pietei
de capital din Republica Moldova pentru
perioada 2025-2030. Alte subiecte discutate in
cadrul sedintelor au vizat examinarea
implementdrii recomandarii CNSF privind
instituirea unui mecanism back-to-back in
sectorul asigurarilor si amendarea Legii
nr.121/2007 privind administrarea si
deetatizarea proprietdtii publice in acest scop.
Totodatd, a fost examinat proiectul preliminar
al Raportului Fondului Monetar International
privind liberalizarea contului de capital,
precum si propunerea Bursei de Valori
Bucuresti privind dezvoltarea bursei de valori
din Republica Moldova.
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5. EVOLUTII RECENTE SI PERSPECTIVE

5.1.  Reglementari de consolidare a cadrului
de stabilitate financiara

Reglementarea prudentiald a sistemului
financiar

Pe parcursul anului 2024, BNM a mentinut
activitdtile aferente elabordrii si actualizdrii
actelor normative secundare intru aplicarea
Legii nr.202/2017 privind activitatea bancilor si
promovarea cerintelor Basel II1.

In acest context, au fost operate modificari la
Regulamentul nr.292/2018 cu privire la cerintele
fatd de membrii organului de conducere al
bancii, al societdtii financiare holding sau
holding mixte, conducatorii sucursalei unei
banci din alt stat, persoanele care detin functii-
cheie si fatd de lichidatorul bdncii in proces de
lichidare, fiind incluse cerinte diferentiate
privind calitatea persoanelor care sunt numite
in functia de conducator al organului executiv
al bancii.

De asemenea, s-au operat modificari la Planul
de conturi al evidentei contabile in bdncile din
Republica Moldova care a avut drept scop
actualizarea si perfectionarea contabilitdtii in
cadrul bancilor, inclusiv in contextul
implementdrii in domeniul tehnologiilor
financiare a platilor instant. Modificarile
efectuate in Planul de conturi au vizat ajustari
elaborate In baza modificarilor actelor
normative si a solicitarilor parvenite din
partea bancilor.

Totodata, au fost efectuate modificari la
Regulamentul cu privire la pozitia valutard
deschisd a bancii, prin Hotararea Comitetului
executiv (HCE) al BNM nr.36/2024, si anume
prin completarea cu conturi noi a anexei nr.2
»Modul de intocmire a raportului ,Pozitia
valutara deschisa a bancii” aferente pozitiei
care include echivalentul in lei moldovenesti
al soldurilor conturilor curente in valuta ale
persoanelor juridice rezidente, persoanelor
fizice rezidente care practicd activitate de
intreprinzadtor sau alt gen de activitate si ale
persoanelor fizice rezidente.

Instructiunea cu privire la prezentarea de cdtre
banci a rapoartelor COREP in scopuri de
supraveghere a fost completata cu prevederi
aferente unui instrument nou de

supraveghere a lichiditatii (lichiditatea pe
benzi de scadentd) care va permite BNM sa
monitorizeze mai eficient lichiditatea
bancilor. Formularul ,Benzi de scadenta” este
un raport in baza cdaruia bancile vor prezenta
informatia despre viitoarele fluxuri de
numerar contractuale generate de toate
elementele bilantiere si extrabilantiere,
precum stocul de active negrevate de sarcini
sau de alte surse de finantare de care dispune
banca din punct de vedere juridic si practic,
lesirile contingente si elementele-
memorandum repartizate pe benzi de
scadentd. Informatia furnizatd de catre banca
va servi drept baza pentru monitorizarea
suplimentara a lichiditatii de catre BNM in
vederea asigurdrii, la necesitate, prin
instrumentele aflate la dispozitia
supraveghetorului, mentinerea unui nivel
adecvat de active lichide.

Modificarile operate la Requlamentul cu privire
la clasificarea activelor si angajamentelor
conditionale au avut drept scop corelarea
regulamentului cu terminologia si cerintele
prevazute in cadrul normativ actual si
amendarea unor prevederi ale regulamentului
urmare practicii de supraveghere si
propunerilor comunitdtii bancare, si anume ce
tin de modificarea listei activelor si
angajamentelor conditionale care cad sub
incidenta regulamentului, reclasificarea
activelor/angajamentelor conditionale
conform unor noi criterii stabilite, precum si
majorarea nivelului sumei creditelor in
vederea clasificarii acestora.

De asemenea, printr-o singurd hotdrare,
Comitetul executiv a aprobat, modificat si
abrogat mai multe acte normative aferente
cerintelor de lichiditate, cum ar fi:

1. Regulamentul privind cerintele de acoperire a
necesarului de lichiditate pentru bdnci, aprobat
prin HCE al BNM nr.44/2020, care va fi
abrogat la 01.07.2025.

2. Requlamentul privind lichiditatea aprobat in
redactie noud, care intra in vigoare la
01.07.2025 si prin care:

- se ajusteazad prevederile aferente cerintei de
acoperire a necesarului de lichiditate (LCR), ca
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urmare a modificarilor introduse in
Regulamentul delegat (UE) nr.2015/61;

- se stabileste cadrul normativ aferent ceringei
de finantare stabild (NSFR) in conformitate cu
prevederile Regulamentului UE nr.575/2013;

- se stabileste ca bancile vor raporta la BNM pe
langa indicatorul - LCR, lunar, si indicatorul
NSFR, trimestrial;

- se introduce necesitatea raportarii de catre
banci la BNM a lichiditatii pe benzi de
scadenta;

- se stabileste termenul de 60 de zile
lucrdtoare pentru finalizarea procedurii de
solutionare de catre BNM a cererilor de
aprobare prealabila, derogare, aprobare,
autorizare si impunerea unor conditii mai
stricte.

3. Regulamentul cu privire la cerintele de
publicare a informatiilor de cdtre banci,
modificat. Astfel, bancile, incepand cu
01.07.2025, vor afisa pe panourile din oficiile
bancare, lunar, informatia privind indicatorul
de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR)
siindicatorul de finantare stabila neta (NSFR),
precum si componentele acestor indicatori.

4. Requlamentul nr.28/1997 cu privire la
lichiditatea bancii, care va fi abrogat la
01.07.2026. Pe parcursul unui an, bancile, pe
langa indicatorul NSFR, vor raporta in paralel
si indicatorii aplicabili in prezent: lichiditatea
pe termen lung (principiul I) si lichiditatea pe
benzi de scadenta (principiul III), fapt care va
asigura continuitatea si monitorizarea
eficienta a lichiditatii bancilor.

Modificarile aduse actelor normative aferente
cerintelor de lichiditate au impus si
modificarea unor acte normative ale BNM
privind raportarea cerintei de acoperire a
necesarului de lichiditate si a cerintei de
finantare stabila, si anume:

1. A fost aprobat noul format de raportare a
cerintei de acoperire a necesarului de
lichiditate (LCR), care a fost ajustat in
conformitate cu Regulamentul de punere in
aplicare (UE) 2021/451 si concordat cu
prevederile Regulamentului privind
lichiditatea. Raportarea LCR pe baza
individuala se va efectua lunar, la fel cum se

efectueazad si in prezent. Totodata, se
introduce raportarea LCR pe baza consolidata,
care se va prezenta cu o frecventd anuala.

2. Au fost aprobate formatul si frecventa
raportarii cu privire la finantarea stabila
(NSFR). Raportarea NSFR pe baza individuala
se va efectua trimestrial, iar pe baza
consolidata - anual.

3. Au fost introduse modificari redactionale
aferente raportarii indicatorilor de
monitorizare a lichiditatii suplimentari
(benzile de scadentd).

4. A fost stabilit ca din 13.07.2026 se abroga
raportarea principiului I si principiului III in
conformitate cu prevederile Instructiunii
nr.279/2011 privind modul de intocmire si
prezentare de cdtre banci a rapoartelor in
scopuri prudentiale. Astfel, in decurs de un an,
in paralel cu NSFR, se vor raporta si indicatorii
de lichiditate aplicabili in prezent.

Alinierea legislatiei bancare a Republicii
Moldova la standardele internationale, prin
perfectionarea mecanismelor cantitative si
calitative de administrare a bancilor, va
contribui la promovarea unui sector bancar sigur
si stabil, la cresterea transparentei, increderii si
atractivitdtii sectorului bancar autohton pentru
potentiali investitori si creditori ai bancilor,
precum si pentru deponenti si clienti, la
dezvoltarea noilor produse si servicii financiare.

Intru realizarea angajamentelor asumate de
Republica Moldova in baza art.267 din Acordul
de Asociere intre Republica Moldova, pe de o
parte, si Uniunea Europeana si Comunitatea
Europeana a Energiei Atomice si statele
membre ale acestora, pe de alta parte (ratificat
prin Legea nr. 112/2014) si a prevederilor
Planului national de actiuni pentru aderarea
Republicii Moldova la Uniunea Europeana pe
anii 2024-2027, aprobat prin Hotdrarea
Guvernului nr.829/2023 (actiunea nr.1
Capitolul 4. Libera circulatie a capitalului), in
scopul liberalizdrii in continuare a
operatiunilor valutare de capital, BNM a
elaborat si a transmis proiectul de Lege pentru
modificarea Legii nr.62/2008 privind
reglementarea valutara (privind liberalizarea
unor operatiuni valutare de capital) catre
Ministerul Finantelor pentru promovare.
Proiectul de Lege in cauza prevede
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liberalizarea unor operatiuni valutare de
capital (cum ar fi, cumpararea unor
instrumente financiare straine,
importul/exportul numerarului in moneda
nationald de catre banci), care au fost
recomandate de cdtre expertii FMI pentru
prima etapa de liberalizare, potrivit
concluziilor prezentate de catre FMI in cadrul
asistentei tehnice oferite in anul 2024.

Pe parcursul anului 2024, BNM a continuat sd
consolideze cadrul de reglementare in domeniul
asigurdrilor in conformitate cu cele mai bune
practici de domeniu.

In acest scop, au fost elaborate acte normative
pentru consolidarea cadrului legislativ primar
aplicabil sectorului asigurdrilor constituit din
Legea nr.92/2022 privind activitatea de
asigurare sau de reasigurare si Legea
nr.106/2022 privind asigurarea obligatorie de
raspundere civila auto pentru pagube produse
de vehicule.

Printre acestea, precizam urmatoarele acte:

- Requlamentul cu privire la auditul societdtilor
de asigurare sau de reasigurare (aprobat prin
HCE al BNM nr.71/2024), care stabileste cadrul
normativ aferent efectudrii auditului
situatiilor financiare si auditului in scop de
supraveghere la societatea de asigurare sau de
reasigurare, modul de aprobare, inclusiv
criteriile fata de entitatea de audit si membrii
echipei de audit, modul de retragere a
aprobadrii entitdtii de audit. Totodata,
regulamentul stabileste aspecte ce urmeazad a
fi detaliate in rapoartele auditorului si
termenele de prezentare a acestora (inclusiv
cerinta de a fi insotite de scrisoarea adresata
conducerii si expertiza semnata de catre
actuarul care a facut parte din echipa de
audit). De asemenea, regulamentul stabileste
prevederi ce tin de efectuarea auditarii
functiilor si activitatilor externalizate,
precum si comunicarea cu entitatea de audit,
aprobata de BNM.

- Requlamentul privind sistemul de guvernantd
al societatilor de asigurare sau de reasigurare
(aprobat prin HCE al BNM nr.241/2024), care
stabileste o serie de cerinte fundamentale
pentru buna functionare a societatilor de
asigurare sau reasigurare, cum ar fi: cerintele
generale privind sistemul de guvernanta;

cerintele minime privind sistemele, functiile
si politicile in cadrul sistemului de
guvernanta; cerintele privind sistemul de
management al riscurilor, activitatile aferente
sistemului de control intern, functia de
conformitate, functia de audit intern si
functia actuariald. De asemenea, sunt stabilite
cerinte cu privire la responsabilitatile
organelor de conducere ale societatii si ale
comitetelor specializate ale consiliului
societdtii, responsabilitatile consiliului
societatii in vederea elaborarii principiilor
generale ale politicii de remunerare si
asigurdrii unui comportament profesional si
responsabil la nivelul societatii. Totodata,
regulamentul contine si procedura de
raportare catre BNM a conditiilor in care este
desfasurat controlul intern al societatii, cu
tratarea distinctd a aspectelor legate de
functia de management al riscurilor, functia
de conformitate si functia de audit intern.

- Regulamentul privind externalizarea functiilor
si activitdtilor legate de activitatea de asigurare
sau de reasigurare de cdtre societdtile de
asigurare sau de reasigurare (aprobat prin HCE
al BNM nr. 242/2024), care prevede conditiile
in care societatea de asigurare sau de
reasigurare are dreptul de a externaliza
functiile si activitdtile legate de activitatea de
asigurare sau de reasigurare, dupd obtinerea
aprobarii prealabile a autoritatii de
supraveghere si cerintele minime privind
evaluarea furnizorului de catre societatea de
asigurare sau de reasigurare; cerintele fata de
continutul contractului de externalizare;
particularitatile externalizarii functiilor si
activitatilor de asigurare sau de reasigurare;
modul de administrare a riscurilor asociate
externalizarii; procedura de aprobare
prealabila, notificarea si raportarea
externalizarii; externalizarea tehnologiei
informatiei si comunicatiilor.

Totodata, actul normativ detaliaza
mecanismele care urmeaza a fi utilizate de
societatile de asigurare sau de reasigurare, in
functie de natura, amploarea si complexitatea
acestora, la delegarea anumitor functii si
activitati tertilor, in vederea prestarii mai
calitative a serviciilor de catre acestea, precum
si reducerea costurilor, timpului de executare,

Banca Nationald a Moldovei. Raport asupra stabilitdtii financiare 2024 | 87



oportunitatilor de a concentra resursele pe
activitatile de baza ale societatilor.

- Regulamentul privind evaluarea internd a
riscurilor proprii si a solvabilitdtii de cdtre
societdfile de asigurare sau de reasigurare i
cerintele cu privire la efectuarea testelor pentru
evaluarea capacitdtii de mentinere a stabilitatii
financiare (aprobat prin HCE al BNM nr.
243/2024) stabileste normele si continutul
evaluarii de catre societatile de asigurare a
instrumentelor cantitative, utilizate pentru
evaluarea capacitatii acestora de a intruni
cerintele ratei de solvabilitate in situatia
posibilelor evenimente sau modificari viitoare
ale conditiilor economice care ar putea avea
efecte nefavorabile asupra situatiei financiare.
In acest sens, in regulament sunt prevazute
rolul si competentele organelor de conducere
ale societatii in cadrul procesului de evaluare
internd, precum si modalitatea de efectuare a
testelor pentru evaluarea capacitatii de
mentinere a stabilitatii financiare.
Regulamentul prevede obligativitatea
documentarii fiecarei evaluari, in sensul in
care sunt stabilite cerintele privind
organizarea procesului de evaluare interna a
riscurilor proprii si a solvabilitatii, precum si
documentatia care necesita a fi intocmita si
detinuta de catre societate.

- Modificarile la Regulamentul cu privire la
procesarea electronicd a documentelor de
asigurare obligatorie de raspundere civild auto,
aprobat prin Hotdrdarea Comisiei Nationale a
Pietei Financiare nr.15/6 din 15 aprilie 2019
(aprobat prin HCE al BNM nr. 293/2024),
determinate de modificarea Conceptului
tehnic al Sistemului informational
automatizat de stat in domeniul asigurarilor
obligatorii de raspundere civila pentru pagube
produse de autovehicule, oferd posibilitatea
societatilor de asigurare de a emite certificatul
de asigurare ,Carte Verde” in format digital.

Astfel, potrivit modificarilor operate, procesul
de emitere a certificatului de asigurare ,Carte
Verde” a fost digitalizat, prin renuntarea la
formularul de document primar cu regim
special pe suport de hartie si asigurarea
posibilitatii de emitere a acestuia in forma
electronica.

- Requlamentul privind fondurile proprii,
evaluarea activelor si pasivelor, activele admise
pentru acoperirea rezervelor tehnice si cerintei
de capital minim, solvabilitatea si lichiditatea
societdfii de asigurare sau de reasigurare
(aprobat prin Hotdrarea Comitetului executiv al
Bancii Nationale a Moldovei nr. 328/2024)
stabileste metodele si ipotezele care trebuie
aplicate de catre societdtile de asigurare sau
de reasigurare la evaluarea activelor si
pasivelor, altele decat rezervele tehnice
(evaluarea cu ajutorul preturilor de piata),
categoriile de active admise sa acopere
rezervele tehnice si cerinta de capital minim,
precum si aspectele generale privind
fondurile proprii, cerintele si categoriile de
fonduri proprii (de baza si auxiliare),
elementele, distributia fondurilor proprii de
bazd pe ranguri (rangul I, rangul II si rangul
I1I), fondurile proprii restrictionate, inclusiv
eligibilitatea fondurilor proprii pentru
solvabilitate. Pentru recunoasterea fondurilor
proprii auxiliare este necesard obtinerea
aprobadrii prealabile a BNM, astfel in
regulament este stabilita procedura obtinerii
aprobarii respective .

Regulamentul prevede metodele de calcul si
modul de raportare ale cerintei de capital
minim, modalitatile de calcul si de raportare a
indicatorilor prudentiali - rata de solvabilitate
si coeficientul de lichiditate (distinct pentru
activitdti de asigurare desfasurate in
categoriile ,asigurari generale” si ,,asigurari
de viata”), termenele si forma de prezentare a
rapoartelor, inclusiv in forma electronica,
prin intermediul SIRBNM (sistemul informatic
de raportari citre BNM). In acest sens, sunt
stabilite formularele rapoartelor specializate
si modalitatea lor de completare.

Reglementarea privind redresarea si rezolutia
bancilor

In anul 2024, au fost operate mai multe
modificdri la Legea nr.232/2016 privind
redresarea si rezolutia bancilor, cu scopul
alinierii in continuare a legislatiei nationale cu
legislatia Uniunii Europene.

Prin Legea nr.314/2024 pentru modificarea
unor acte normative (pe aspecte ce tin de
redresare si rezolutie bancarad), au fost
efectuate o serie de modificari, ce se refera la:
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- actualizarea prevederilor aferente ,cerintei
minime de fonduri proprii si datorii eligibile”
(cerinta MREL), care are drept obiectiv
garantarea faptului ca bancile au o capacitate
suficientd de absorbtie a pierderilor si de
recapitalizare si este relevanta in contextul
utilizarii instrumentului de recapitalizare
internd. Concomitent, aplicabilitatea acestei
cerinte a fost amanata pana in 2030;

- includerea unor competente noi pentru
BNM, in calitate de autoritate de rezolutie,
cum ar fi competenta de a interzice bancilor sa
distribuie fonduri proprii, in cazul in care
acestea incalca cerinta de amortizor combinat
cand acesta este luat in considerare in plus
fata de cerinta minimad de fonduri proprii si
datorii eligibile, prevazute la art.164 din Legea
nr.232/2016, precum si competenta de a
impune suspendarea obligatiilor de plata sau
de livrare din orice contract la care banca este
parte, in anumite conditii specifice, la o etapa
premergatoare actiunilor de rezolutie, ceea ce
ar permite cresterea eficientei aplicarii
instrumentelor de rezolutie;

- prevederea aplicabilitatii Legii nr.139/2012 cu
privire la ajutorul de stat in aplicarea
instrumentelor de rezolutie si exercitarea
competentelor de rezolutie prevazute;

- modificarea prevederilor aferente
instrumentului de rezolutie ,banca-punte”. In
noua redactie, capitalul social al bancii-punte
poate fi detinut nu doar de catre Ministerul
Finantelor, dar si de cdtre alte autoritati
publice, inclusiv de Fondul de garantare a
depozitelor in sistemul bancar, in calitate de
administrator al fondului de rezolutie
bancara, cu exceptia BNM;

- includerea unor norme care sd prevada
derogarea, in cadrul aplicarii instrumentelor
de rezolutie, de la normele generale ce vizeaza
inregistrarea actiunilor plasate la infiintarea
bancii-punte/vehiculului de administrare a
activelor si inregistrarea modificarilor
aferente capitalului social si valorilor
mobiliare emise de banca supusa rezolutiei,
fiind stabilit un termen special pentru
procesele aferente (24 ore), reiesind din gradul
de urgenta caracteristic situatiilor de
rezolutie.

Reglementarea sistemelor de plati si activitatii
de prestare a serviciilor de plata si emitere a
monedei electronice

Banca Nationald a continuat modificarea
cadrului cu privire la sistemele de pldti si a
activitdtii de prestare a serviciilor de platd si
emitere a monedei electronice.

Pe parcursul anului 2024, au fost aprobate un
sir de Hotarari ale Comitetului executiv al
BNM, dupa cum urmeaza:

1. Hotdrarea nr.9/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la participatiuni in
prestatorii de servicii de plata nebancari”;

2. Hotdrarea nr.10/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la activitatea
prestatorilor de servicii de plata nebancari”;

3. Hotararea nr.11/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la licentierea si
inregistrarea societatilor de plata, a
societdtilor emitente de moneda electronica
si a furnizorilor de servicii postale in calitate
de prestatori de servicii de plata si/sau
emitenti de moneda electronica”;

4. Hotdrarea nr.12/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la autentificarea
strictd a clientilor si standardul deschis,
comun si sigur de comunicare intre
prestatorii de servicii de plata”;

5. Hotararea nr.22/2024 ,Pentru modificarea
Hotararii Comitetului executiv al Bancii
Nationale a Moldovei nr. 179/2019 privind
aprobarea Regulamentului cu privire la
sistemul automatizat de pldti interbancare,
modificarea si abrogarea unor acte normative
ale Bancii Nationale a Moldovei”;

6. Hotdrarea nr.267/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului cu privire la auditul
prestatorilor de servicii de plata nebancari,
modificarea si completarea unor acte
normative ale Bancii Nationale a Moldovei”;

7. Hotararea nr.289/2024 ,Pentru aprobarea
Regulamentului privind monitorizarea
infrastructurilor pietei financiare, schemelor,
aranjamentelor si a instrumentelor de plata”.

Aprobarea hotdrarilor mentionate supra a fost
dictata de modificarile operate la Legea
nr.114/2012 cu privire la serviciile de plata si
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moneda electronica (prin Legea pentru
modificarea unor acte normative nr.209/2022,
care transpune Directiva (UE) 2015/2366
privind serviciile de platd in cadrul pietei
interne (PSD2), Legea nr.292/2023 pentru
modificarea unor acte normative
(consolidarea aspectelor privind
infrastructurile pietei financiare) si Legea
nr.95/2024 pentru modificarea unor acte
normative).

5.2.  Garantarea depozitelor din sectorul
bancar si Fondul de rezolutie bancara

Nivelul de acoperire a depozitelor persoanelor
fizice si juridice de drept privat, rezidente si
nerezidente, s-a dublat pand la nivelul de

100 000 MDL. In anul 2024, gradul de
capitalizare’°al resurselor FGDSB a atins
valoarea de 4,13 la sutd.

Din momentul constituirii fondului (01.01.
2004) au fost acumulate mijloace financiare in
suma totala de 1325,0 mil. MDL, dintre care
755,1 mil. MDL - contributii initiale si cele
trimestriale ale bancilor si 629,0 mil. MDL -
venituri obtinute din activitatea investitionala
a FGDSB.

Pe parcursul anului de raportare, mijloacele
financiare destinate garantarii depozitelor
s-au majorat cu 160,3 mil. MDL sau cu 13,8 la
sutd, la situatia din 31.12.2024 mijloacele
disponibile ale FGDSB fiind in valoare de
1325,0 mil. MDL (Figura 5.2.1) sau 4,13 la suta
din totalul depozitelor garantate inregistrate
in sectorul bancar.

Figura 5.2.1. Mijloacele disponibile ale FGDSB
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Sursa: elaborat de BNM in baza datelor FGDSB

%0 Raportul dintre mijloacele financiare calculate ale
fondului si suma totald a depozitelor garantate

Considerand nivelul de acoperire de 100 000
MDL, acestea sunt suficiente pentru
acoperirea depozitelor garantate simultan la 4
banci (3 mici si una medie) sau ale oricdrei
banci, cu exceptia bancilor de importanta
sistemicd pentru care, conform prevederilor
Legii nr. 232/2016 privind redresarea si
rezolutia bancilor, este aplicabila procedura
de rezolutie.

Nivelul de acoperire integrald a depozitelor
persoanelor fizice si ale persoanelor juridice
eligibile a ajuns la 96,9 la sutd din numdrul de
deponenti si la 25,1 la sutd din suma depozitelor
garantate.

In perioada analizatd, soldul depozitelor
garantate s-a majorat cu 8,8 la suta pana la
32 093,4 mil. MDL (Figura 5.2.2) fata de anul
2023. In dezagregare pe tipuri de deponenti,
depozitele garantate ale persoanelor juridice
de drept privat reprezinta 10,4 la suta din
totalul depozitelor garantate, in timp ce
depozitele garantate ale persoanelor fizice
reprezinta, respectiv 89,6 la suta din suma
depozitelor garantate.

Figura 5.2.2. Pozitionarea depozitelor eligibile fatd
de nivelul de acoperire, 31.12.2024
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Sursa: FGDSB, Raportul de activitate pentru anul 2024

In calitate de administrator al Fondului de
rezolutie bancard, FGDSB a continuat
acumularea resurselor financiare ale fondului de
rezolutie bancard, care s-a situat la nivelul de
2,4 la sutd in raport cu volumul depozitelor
garantate.
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Pe parcursul anului de raportare, in fondul de
rezolutie bancara au fost incasate contributii
ale bancilor in suma totala de 211,5 mil. MDL.
Pe madsura colectdrii contributiilor de la banci,
FGDSB a asigurat procesul investitional din
contul resurselor disponibile ale fondului de
rezolutie bancard, inregistrand la finele anului
2024 venituri din activitatea investitionald in
volum de 33,9 mil. MDL.

La situatia din 31.12.2024, bancile au achitat
integral contributiile anuale calculate de
BNM. Astfel, la sfarsitul anului 2024, resursele
financiare ale Fondului de rezolutie bancara
au atins pentru prima datd, nivelul-tinta de 3
la suta din suma depozitelor garantate, stabilit
in Legea nr.232/2016 privind redresarea si
rezolutia bancilor, constituind 767,0 mil. MDL.

Caseta 4. Programul de evaluare a sectorului financiar (FSAP)

Catre finele anului 2024, BNM si Ministerul
Finantelor al Republicii Moldova au receptionat
confirmarea FMI si a Bancii Mondiale privind
initierea programului de evaluare a sectorului
financiar FSAP care se va desfasura, in mare
parte, pe parcursul anului 2025.

Republica Moldova este una dintre
economiile supuse evaluarii sectorului
financiar la nivel international desfasurate in
comun de catre FMI si Banca Mondiala.
Evaluarea data se efectueaza in cadrul
programului FSAP (Financial Sector
Assessment Program). FSAP reprezinta unul
dintre cele mai cuprinzatoare instrumente de
evaluare la nivel international a rezilientei si
soliditatii sectorului financiar al unei tari.
Acest program este o componenta importanta
a activitatilor de supraveghere financiara ale
FMI si contribuie la prevenirea si diminuarea
riscului de aparitie a crizelor financiare.

Scopul principal al FSAP este de a sprijini
autoritatile nationale in identificarea
vulnerabilitatilor sistemului financiar, in
consolidarea cadrelor de politici
macroprudentiale si in consolidarea
capacitatii institutionale de prevenire si
gestionare a crizelor.

Evaluarea urmareste doua directii strategice:

- stabilitatea financiara, coordonata de
FMI, care se concentreaza pe riscurile
sistemice, testarea rezilientei
institutiilor financiare (inclusiv prin
teste de stres), calitatea cadrului de
reglementare si supraveghere,
precum si eficienta mecanismelor de
interventie si rezolutie in caz de criza.

- dezvoltarea sectorului financiar,
coordonata de Banca Mondiald in
cazul economiilor emergente si in
dezvoltare, axatd pe accesul la
finantare, infrastructura financiara si
incluziunea financiara.

Evaluarea stabilitatii financiare realizata in
cadrul FSAP acopera trei dimensiuni
esentiale. Astfel, se urmareste identificarea
surselor de risc pentru stabilitatea
macrofinanciara, precum si analiza
probabilitatii de materializare a acestora si a
impactului potential. De asemenea, se
evalueaza cadrul de politici destinat
asiguradrii stabilitatii financiare, inclusiv
arhitectura de supraveghere si reglementare.
In acelasi timp, se analizeaza capacitatea
autoritatilor de a gestiona si a rezolva crizele
financiare, in cazul in care riscurile
identificate se concretizeaza.
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Pentru economiile emergente, precum
Republica Moldova, evaluarea in cadrul FSAP
are o importanta strategica, oferind o analiza
independenta si tehnica a soliditatii
sistemului financiar, a cadrului institutional
si a politicilor macroprudentiale, in special in
contextul aderarii la Uniunea Europeand. De
asemenea, rezultatele FSAP vor constitui un
suport valoros pentru prioritizarea
reformelor financiare, cresterea credibilitatii
institutiilor nationale in fata partenerilor
internationali si atragerea de asistenta
tehnica si financiara in vederea consolidarii
stabilitdtii financiare pe termen lung.

Republica Moldova a beneficiat de acest
program in anii 2004, 2007 si 2014. De
asemenea, catre finele anului 2024, BNM si
Ministerul Finantelor al Republicii Moldova
au receptionat confirmarea FMI si a Bancii
Mondiale privind desfasurarea evaluarii date
pe parcursul anului 2025.

Segmentul FSAP 2025 desfasurat de catre FMI
va cuprinde 3 piloni de evaluare. Pilonul I
cuprinde analiza riscului sistemic si testarea
la stres a sectorului bancar autohton. Pilonul
IT are in vedere evaluarea reglementarii si
supravegherii sectorului bancar,
supravegherea macroprudentiald, dar si
evaluarea integritatii financiare. Pilonul III
cuprinde evaluarea cadrului de gestiune a
crizelor si a plasei de siguranta financiare.
Segmentul FSAP 2025 desfasurat de catre
Banca Mondiala va cuprinde evaluarea
accesului la finantare, finantarea agriculturii
si finantarea pe termen lung.
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ANEXE

Sondajul privind riscul sistemic®

In sistemul financiar persista riscurile-cheie
traditionale (macroeconomic, de credit), dar si
cele specifice (geopolitic, suveran).

Riscul geopolitic continua sa fie cel mai
important, evidentiindu-se printr-o
probabilitate de materializare ridicatd, un
impact potential ridicat si o capacitate de
gestiune foarte dificila. Al doilea risc major
este cel macroeconomic, evaluat ca avand o
probabilitate de materializare relativ ridicata,
impact potential relativ ridicat si o capacitate
de gestionare dificila. Riscul suveran ocupa
locul trei in ierarhia riscurilor dupa
importantd, fiind caracterizat de o
probabilitate de aparitie relativ medie, impact
potential relativ ridicat si o capacitate de
gestiune dificila (Tabelul 1.1).

In dinamica, se observa o crestere a
importantei riscului geopolitic,
macroeconomic, suveran, de credit si
cibernetic, precum si o mentinere a
importantei reduse pentru riscul Covid-19,
imobiliar, de mediu, de reglementare si de
reputatie (Figura 1.1).

Tabelul 1.1. Ratingul riscurilor analizate in cadrul
sondajului pe categorii

Probabili Impact Capacitatea

2024T4 fmportan(a -tatea otential de gestiune
Riscul geopolitic
Risc ) 3,46 3,64 3,73 327
macroeconomic
Risc suveran 3,24 2,82 3,64 3,73
Risc cibernetic 3,21 3,36 3,45 3,00
Risc de credit 3,18 3,27 3,55 2,91
Risc de reputatie 2,66 2,27 3,27 3,00
Risc de 2,55 2,55 2,91 2,45
reglementare
Risc de mediu 2,35 2,55 2,55 2,64
Risc imobiliar 2,14 2,27 2,27 2,09
Risc Covid 1,82 2,09 1,91
Risc energetic® - 3,00 2,00 2,00

Notd: Importantaa fost calculatd ca media geometricd a probabilitdtii de aparitie,
a impactului potential si a capacitdtii de gestiune. Probabilitatea:1-
nesemnificativd, 2 - redusd, 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.

Sursa: BNM

' BNM efectueaza Sondajul privind riscul sistemic
semestrial, in scopul captarii opiniei managerilor de risc
din cadrul bancilor asupra riscurilor majore ale sistemului
financiar.

In cadrul iteratiei curente a sondajului, de cdtre
unul dintre respondenti a fost inaintat un nou
risc sistemic potential - riscul energetic.

Acesta a fost apreciat drept avand
probabilitate de materializare medie, cu
impact potential redus si capacitate relativ
usoara de gestiune.

Majoritatea respondentilor considera ca surse
potentiale de risc sistemic economia reala (91
la sutd) si un eveniment extern (91 la suta),
urmate de domeniul politic (73 la sutd). In
acelasi timp, respondentii mentioneaza si alte
surse potentiale de risc sistemic: cadrul social
(55 la sutd), domeniul financiar-bancar (36 la
suta), piata imobiliard (27 1a suta).

Figura 1.1. Dinamica importantei riscurilor
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Sursa: BNM

Probabilitatea de aparitie a unui eveniment cu
impact ridicat in urmatoarele 0-12 luni se
estimeaza a fi una medie spre inalta, cu o
reducere a numadrului celor care au calificat
aceastd probabilitate drept una ,joasa”.
Asteptdrile pe termen mediu (1-3 ani) privind
aparitia unui eveniment advers au devenit
mai optimistd, ca urmare a diminuadrii
numarului bancilor care au calificat aceasta
probabilitate drept una ,inalta” (Figura 1.2).

52 Risc suplimentar, propus de un respondent, rezultat din
situatia instabild privind resursele energetice. Nu s-a
calculat importanta din considerentele ca nu a fost evaluat
in egald masurd de toti respondentii in cadrul iteratiei
curente a sondajului.
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Soliditatea sistemului financiar este apreciata

ca una moderat inalta (82 la sutd), in
perspectiva anticipandu-se mentinerea
acestui nivel.

Figura 1.2. Evolutia perceptiilor privind

probabilitatea de aparitie a unui eveniment cu

impact ridicat pe termen scurt (<1 an) si mediu (in

urmdtorii 1-3 ani)
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Sursa: BNM, Sondajul privind riscul sistemic
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