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Abstract: The restrictive monetary policies implemented by the National Bank of Moldova have significantly influenced
the behavior of individuals regarding credit. These policies, by increasing interest rates and mandatory reserves, have
led to reduced accessibility to credit for both the general population and businesses. Consequently, net lending to legal
entities has witnessed a significant decline, negatively impacting the economy. Meanwhile, the liquidity surplus has
increased substantially, indicating a trend of hoarding funds in deposits or reducing lending to the business sector. This
situation may imply a lack of confidence in the business environment or a stagnation in investments, affecting economic
development and financial stability.
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INTRODUCERE

In anul 2022, Republica Moldova a fost loviti de o criza fira precedent, care a fost determinata
de o serie de probleme legate de resursele energetice. Comparand situatia cu cea din anii precedenti,
putem observa ca in 2020 Republica Moldova a cheltuit cel mai putin pe resursele energetice din
ultimii 15 ani, totalizind 589 de milioane de dolari.Situatia a inceput sa se inrautdteascd incepand cu
trimestrul IV din 2021, cand valoarea importului de resurse energetice a crescut semnificativ,
ajungand la 1,07 miliarde de dolari SUA, cu 483 de milioane de dolari mai mult decat in anul 2020.
In anul 2022, suma totala achitati pentru resursele energetice a ajuns la aproximativ 2,4 miliarde de
dolari SUA

CONTINUT DE BAZA

Aceasta scumpire a generat o inflatie prin ofertd semnificativa in Republica Moldova. Pana in
anul 2022, inflatia se mentinea la un nivel rezonabil, de pana la 5%. Cu toate acestea, odata cu criza
economici, inflatia a crescut brusc, ajungand la cote record. In luna septembrie a anului 2022, inflatia
a atins un nivel de 34,62%, marcand un record in ultimii ani. Aceastd crestere bruscd a inflatiei a
determinat o crestere generalizata a preturilor pentru majoritatea produselor si serviciilor din Republica
Moldova Conform datelor furnizate de Biroul National de Statisticd (BNS), preturile medii de consum
in luna septembrie 2022 au crescut semnificativ fatd de aceeasi perioada a anului precedent. Astfel,
preturile produselor alimentare au crescut cu 37,12%, marfurile nealimentare au inregistrat o crestere
de 22.42%., iar serviciile prestate populatiei au crescut cu 47.25%'. Tinand cont de acest context
nefavorabil, Banca Nationala a Moldovei a fost nevoita sa aplice o politicd monetara restrictiva pentru
a reduce inflatia si a restabili stabilitatea in societate. Aceasta politica consta in adoptarea unor masuri
care reduc cantitatea de bani disponibild in economie sau care cresc costul imprumuturilor, astfel incat
sa se descurajeze cheltuielile si imprumuturile excesive, care pot alimenta inflatia.

Primul instrument utilizat de catre BNM pentru a reduce inflatia este rata de baza. Prin care
ieftineste s-au scumpeste banii. In 2020, cand rata de bazi a ajuns la cel mai mic nivel — 2,65%, au
fost cei mai ieftini bani care au existat vreodata in istoria Republicii Moldova. A fost aceasta rata
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pana pe 29 iulie 2021, cand a ajuns la 3,7%, considerata la fel, scazuta. Astfel conform expertului
Vreaceslav Ionitd,, in aceasta perioada, Republica Moldova a inregistrat cel mai mare salt de creditare
din partea persoanelor fizice. Anticipand inflatia, cresterea preturilor, o accelerare necontrolatd a
procesului de creditare, BNM a majorat, treptat, de zece ori, rata de baza, de la 2,65% la 21,5%,
scumpind puternic banii, descurajand consumul si incurajand economiile populatiei. Moldovenii au
fost in curajati sa ia mai putine credite si sa depoziteze bani in banci”

Rata de baza a bancii nationale a Moldovei
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Figura 1. Rata de baza a BNM

De asemenea, un alt instrument care a fost aplicat eficient este marirea ratei rezervei
obligatorii. Prin acest instrument, accesibilitatea banilor este influentatd semnificativ. Astfel,
rezervele obligatorii au crescut din cauza unui surplus de lichiditati de 45 de miliarde de lei 1n
economia nationald. Suma de bani colectata de catre banci de la cetdteni a fost mult mai mare decat
volumul creditelor oferite populatiei si agentilor economici.

In ceea ce priveste rezervele obligatorii de valuti, acestea au crescut pana la 40%, ceea ce
este o situatie neobisnuitd, deoarece de obicei rezervele obligatorii de valuta sunt mult mai mici decat
cele in lei. In prezent, rezervele obligatorii in lei sunt in scadere deoarece se elibereaza bani in lei, in
timp ce rezervele obligatorii in valutd rdman ridicate la nivel de 45%.BNM relaxeazd in prezent
politica monetara, ceea ce duce la scdderea costului banilor si la cresterea accesului la bani, in special
in lei. Astfel, institutia Incurajeaza creditele in lei si descurajeaza creditarea in valuta.

Astfel, politica monetara restrictiva a influentat sistemul bancar prin mentinerea unei diferente
semnificative intre dobanzile percepute pentru creditele acordate persoanelor fizice si cele acordate
persoanelor juridice. In perioadele in care politica monetard a fost relaxatd puternic de citre Banca
Nationald a Moldovei (BNM), dobanzile la creditele acordate intreprinderilor au ramas relativ constante,
stabilizandu-se la nivelul de 8%. Cu toate acestea, influenta asupra politicii monetare a fost evidentiata de
scaderea semnificativa a dobanzilor la creditele acordate populatiei, care au atins 5,4% in 2021.

Recent, Banca Nationald a Moldovei (BNM) a adoptat o politici monetara mai restrictiva,
ceea ce a dus la o crestere usoara a dobanzilor pentru creditele acordate intreprinderilor. In contrast,
dobanzile pentru persoanele fizice au crescut semnificativ, de la 5,4% la 15,9%.

Cu relaxarea ulterioara a politicii monetare, tendinta s-a inversat, iar creditele au devenit mai
accesibile. Scaderea dobanzilor pentru populatie a fost mai rapida decat pentru mediul de afaceri.
,,Politica monetara a BNM a influentat mai puternic comportamentul populatiei comparativ cu cel al
intreprinderilor ““ conform expertului Veaceslav Ionitd. De exemplu, in trimestrul III din 2021, s-a
inregistrat un volum record de credite noi accesate de persoanele fizice, atingand 1,5 miliarde de lei.
Aceastd crestere notabild a creditului de consum si a celor pentru imobile a fost determinata Tn mare
masura de ratele dobanzilor scazute.
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Implementarea unei politici monetare restrictive a condus la o scddere semnificativd a
volumului creditelor noi accesate in trimestrul IV al anului 2022. De exemplu, creditele de consum
au scazut de la 965 milioane de lei la 455 milioane de lei, iar cele pentru imobile de la 511 milioane
de lei la 128 milioane de lei.

In schimb, relaxarea politicii monetare la sfarsitul anului 2023, corelati cu diminuarea
inflatiei, a generat o crestere a cererii pentru credite noi din partea populatiei. Astfel, creditele pentru
consum si cele pentru imobile au revenit, atingand valori de 856 milioane de lei si, respectiv,

404 milioane de lei in trimestrul IV al anului 2023. Totusi, creditele pentru afaceri accesate de
persoanele fizice raman la un nivel redus, totalizand doar 69 milioane de lei.
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Figura 2 Credite noi accesate de peroane fizice

Aplicarea unei politici monetare restrictive a determinat populatia sa caute alternative in
sectorul ne-bancar, rezultand intr-o crestere semnificativa a creditarii. In 2023, creditarea persoanelor
fizice de catre banci a incetinit considerabil, In timp ce companiile de microfinantare au Inregistrat
un record istoric, cu o crestere lunard de 164 milioane de lei. Ponderea acestor credite in totalul
creditelor pentru persoane fizice a ajuns la 40%, dublandu-se fatd de anul precedent. Este important
sd mentionam si creditarea neobservata, provenitd din surse clandestine, estimata la 1,8 miliarde de
lei In prima jumatate a anului 2022.

Surplusul de lichiditate reprezinta un indicator esential in analiza pietelor financiare si a
economiei. Acesta apare atunci cand oferta de bani si active lichide depaseste cererea pentru aceste
resurse. In sistemul bancar din Republica Moldova, surplusul a fost constant, dar nu extrem de mare.
Pana in 2013, populatia depunea bani in banci, iar acestia erau folositi pentru creditarea mediului de
afaceri, sustinand astfel functionarea economiei. Insa, incepand cu 2013, surplusul a crescut constant.

Astfek conform lui Veaceslavv lonita ,, in 2023, s-a observat un surplus record de 50 miliarde
de lei, generat de o crestere brusca a depozitelor, de la 95,0 miliarde lei la 113,3 miliarde lei. In
contrast, volumul creditelor a crescut nesemnificativ, de la 61,6 miliarde lei la 63,9 miliarde lei “.
Aceasta situatie sugereaza ca, in loc ca banii sa fie investiti sau sa circule in economie, acestia sunt
retinuti in depozite, iar bancile nu sustin mediul de afaceri, ci invers.
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Depozitele si creditele in sistemul bancar din Republica Moldova,miliarde lei
120 113,9

100
80
60

40

20,7
14,4 26,4
20 113 241 275 255 29,8 o, 109 12 29,0
20,5 ; : 48 '
31 35 32 28 :
L &3 o2
0 95

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Surplus/Deficit(Depozite -Credite)  ==@==Depozite  ==@==Credite

Sursa: Banca Nationala a Moldovei, www.bnm.md
Raport: Structura portofoliului de credite pe sectorul bancar al RM
Raport: Structura depozitelor pe sistemul bancar

Figura 3. Lichiditatea sistemului bancar

In ultimii ani, mediul de afaceri din Republica Moldova a inregistrat o tendinta ingrijoritoare
de creditare neta negativa. Aceasta situatie contrasteaza cu anul 2012, cand creditarea a atins un nivel
record de 18,8 miliarde de lei, in crestere semnificativd fata de anul precedent. Atfel conform lui
Veaceslav lonita ,,evenimentele, precum furtul miliardului, au influentat profund aceasta tendinta, iar
fiecare an a adus o scadere a creditdrii nete “ .

De exemplu, in 2020, creditarea a fost de doar 0,5 miliarde de lei, afectatd de pandemie. In
2021, s-a inregistrat o creditare negativa de -0,7%, iar Tn 2022 a crescut la 2,4 miliarde de lei. Totusi,
in 2023, am asistat la o prabusire fara precedent, cu o scadere de -8,2 miliarde de lei. Aceasta situatie
a fost generatd de un volum al depozitelor de 46,8 miliarde de lei, in timp ce creditele accesate s-au
ridicat la 38,6 miliarde de lei.

CONCLUZIE

Anul 2024 trebuie sd devind un an al investitiilor pentru Republica Moldova, deoarece este
esential sd depasim vidul investitional actual. Autoritdtile centrale trebuie sd intervind pentru a
stimula agentii economici sa acceseze credite si sd investeasca in dezvoltarea economiei. Crearea unui
climat favorabil pentru investitii este imperativd si poate fi realizatd prin politici fiscale si masuri
guvernamentale care sd ofere stimulente adecvate si facilitati pentru investitori.
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