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Abstract

The topic presented in the article is of major importance given by the emergence of a gap between the liquidity degree
of the domestic banking system and the degree of lending the national economy. Therefore, the purpose of the
investigation is to explain the reluctance of the commercial banks in the Republic of Moldova to credit the economic
agents, starting from the declared reasons and the interests pursued. The research methods applied to the studied object
were the analysis, the synthesis and the deduction, and the obtained result indicates that the application of the
instruments of the restrictive monetary-credit policy favors not the national economic growth, but the getting of the
rent incomes™ by the banking system, which remains the most privileged sector of the economy.
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Conform teoriei i practicii economice, dezvoltarea economiei este in dependenta directa de
nivelul de creditare a activitatilor economice. Nivelul de creditare economica, la randul sau, este
influentat de modelul de functionare a pietei financiare. Tn practica internationala deosebesc 2
modele de functionare a pietei financiare:

1. modelul anglo-saxon, care acordd prioritate instrumentelor pietei de capital, mai
diversificate si la costuri mai mici comparativ cu cele ale pietei bancare.
2. modelul german, care acorda prioritate pietei bancare in procesul de finantare a economiei.

Republicii Moldova Ti este specific modelul german, ponderea activelor pe sistemul bancar
in totalul activelor pe sistemul financiar alcatuind 89,65% in 2017![1]. Lipsa concurentei serioase
din partea pietei de capital determina faptul ca veniturile sectorului bancar depa sesc veniturile
sectorului financiar non-bancar de 200 ori! Doar in ianuarie-august 2017 profitul sistemului bancar
autohton a constituit 1267,4 mil lei, fiind cu 68,9 mil lei peste nivelul inregistrat Tn perioada
similard a anului 2016 [7,p.28]. Cum sunt utilizate aceste venituri?

Functia oricarei banci centrale este promovarea politicii monetar-creditare. Denumirea
dubla, "monetar-creditara”, denota faptul ca, sub aspect monetar, se depun eforturi pentru a mentine
inflatia in limitele stabilite, in timp ce sub aspect creditar se depun eforturi pentru a optimiza rata
dobanzii in vederea creditarii suficiente a economiei nationale.

Daca analizam situatia din R. Moldova, politica monetar-creditara promovata de BNM este
destul de contradictorie. Sub aspect monetar, progrese considerabile Tn reducerea inflatiei, generate
de criza bancara din 2014, nu se observa: rata anuala a inflatiei In iulie 2015 a fost de 8,6%, n iulie
2016 de 7,0% si in iulie 2017 de 7,3% [2]. Deci, in pofida politicii restrictive, promovate de BNM,
nivelul inflatiei ramane plasat peste limita superioara a intervalului tintei de 5% * 1.5 p.p., stipulat
n Strategia politicii monetare pe termen mediu. Nivelul inalt al inflatiei este determinat, in primul
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rand, de ajustarea unor tarife la serviciile reglementate, ele inregistrand in 2017 o cre stere de 7,5%
fatd de perioada similard din 2016. In plus, daca leul moldovenesc nu s-ar fi apreciat considerabil n
2017, nivelul inflatiei ar fi fost si mai ridicat.[3, p.3].

De si BNM estimeaza pentru anii 2018-2019 reducerea nivelului inflatiei sub nivelul tintei,
presiunea preturilor reglementate ramane a fi semnificativa. Astfel, anticiparile cu privire la evolutia
tarifelor in cadrul orizontului de prognoza a inflatiei prevede majorarea acestora pentru
transportarea gunoiului si pentru serviciul de apeduct si canalizare cu 27.0% si, respectiv, 5.0% in
trimestrul III 2017. Pentru anul 2018 se anticipeaza o scadere a tarifului la energia electrica cu
15.0% in trimestrul II si o diminuare a tarifului la gazul in retea cu 15.0% in trimestrul 11l. Pentru
anul 2019, in trimestrul II, prognoza include majorari a cate 5.0% pentru tarifele la gaz, incalzirea
centralizatd, energia electricd, serviciul de alimentare cu apa caldd si apeduct si canalizare. in
trimestrul III se anticipeaza o majorare de 30.0% a tarifului la transportul urban si de 10% a
transportului interurban [3, p.42]. Avand in vedere ca anul 2018 este anul alegerilor parlamentare,
momentul adoptarii noilor tarife, precum si valoarea acestora sunt caracterizate de un grad
semnificativ de incertitudine, fapt ce genereaza o incertitudine sporita asupra nivelului inflatiei Tn
perioada medie de timp.

Daca ne referim la aspectul creditar al politicii monetar-creditare, situatia este si mai
tensionata. In perioada 31.12.2015-30.06.2017 totalul activelor pe sectorul bancar a crescut de la
68,790 mil lei la 75,026 mil lei, sau cu 9%. Insi cre sterea a fost pe contul depozitelor bancare: de la
50.039 mil lei la 56,085 mil lei (cu 12%), in timp ce volumul creditelor s-a redus de la 38,187 mil
lei la 34,217 mil lei ( cu 10,4%) [4]. Sensibilitatea volumului creditérii la modificarea ratei dobanzii
la credite a fost foarte mica: de si rata medie a dobanzii pe credite in valutd nationald a scazut de la
14% 1in iulie 2016 la 10% 1in iulie 2017, volumul creditelor acordate a ramas aproape la acela si
nivel: 2075 mil lei Tn iulie 2017 fata de 2064 mil lei in 2016 [7,p.25]. Aceasta denota ca mediul de
afaceri considera ratele de creditare inca prea inalte. Totodatd, ponderea creditelor neperformante a
alcatuit 17,6% 1n 2017 fata de 16,4% in 2016 [1].

Care este motivul unei asemenea situatii? Bancherii mentioneaza ca de vina este cererea de
credite mai mica din partea intreprinderilor solvabile pe motivul reducerii drastice a numarului lor:
in 2015 numarul intreprinderilor in functiune s-a redus cu 4,4%, in 2016 deja cu 5,2%, iar in
lanuarie-august la 5 intreprinderi nou create reveneau 6 intreprinderi lichidata / inchise, iar in unele
regiuni la 2 intreprinderi nou create reveneau 3 intreprinderi inchise. O mica parte din intreprinderi
au disparut gratie procesului de concentrare, majoritatea Tncetandu- si activitatea pe motivul calitatii
mediului de afaceri si incertitudinii economice si politice.

Se mai mentioneaza drept motiv structura ineficienta a economiei. De fapt, cele mai mari
investitii pe termen mediu si lung le efectueaza intreprinderile industriale §i companiile de
constructii. Insa in R. Moldova 53% din toate intreprinderile activeaza in domeniul comertului cu
ridicata si amanuntul. Aceste intreprinderi nu efectueaza mari investitii, iar daca si se adreseaza
dupa credite — doar pe termen scurt. Bunuri stocate Tn depozite sunt o0 multime, de efectuat achizitii
pentru perioade ulterioare in conditiile dezinflatiei nu are sens si nici cursul de schimb al leului nu
este unul previzibil.

Noi presupunem ca adevaratul motiv al creditarii insuficiente din partea sistemului bancar
este altul: de ce de acordat credite mai ieftine si in conditii de risc de nerambursare daca ca stiguri
mari si sigure pot fi obtinute din instrumentele politicii monetar-creditare promovate de BNM?
Scopul declarat al politicii monetar-creditare este tintirea inflatiei in limitele 5% + 1,5%, ce
determina BNM sa promoveze o politicdA monetar-creditara restrictivd, a cdrei instrumente clasice
sunt majorarea ratei rezervei obligatorii, ridicarea ratei de baza, vinderea hartiilor de valoare ale
statului si vinderea certificatelor bancii centrale. Care sunt efectele acestei politici asupra veniturilor
bancilor comerciale?

Rata rezervei obligatorii. Daca banca centrala majoreaza rata rezervei obligatorii, se reduc
provoaca reducerea volumului de credite acordate agentilor economici si, in consecintd, reducereca
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comerciale cresc, ce provoacid majorarea masei monetare. Intrucit rata rezervei obligatorii
influenteaza dublu - asupra mijloacelor creditare si asupra multiplicatorului bancar, chiar si 0 mica
modificare a ei poate genera schimbari de proportie Tn masa monetara.

La mijlocul anului 2017 rata rezervei obligatorii, stabilita de BNM, a alcatuit 40% din
depozitele in lei a bancilor comerciale, pe conturile BNM in aceasta perioada fiind blocati 12,3 mld
lei.

Tabelul 1. Rezervele obligatorii detinute in BNM

Perioada Norma rezervei Rezervele Rata de Veniturile
obligatorii la obligatorii remunerare a obtinute de
mijloacele atrase  mentinute in cont rezervelor bancile
in MDL,% la BNM (mil. lei) obligatorii, % comerciale din

rezervele
obligatorii. (mil.
lei)

lunie-iulie 2017 40.0 12,293.2 5.00 641

Sursa: BNM. Raport: Rezervele obligatorii mentinute de banci in lei moldovene sti
http://www.bnm.md/bdi/pages/reports/dop/DOP2.xhtml

Pentru mentinerea rezervelor obligatorii BNM achita bancilor comerciale o ratd de
remunerare in marimea ratei la depozitele overnight a BNM (la mijlocul anului 2017 ea a fost de
5%). Ca urmare, ca stigurile bancilor comerciale din banii depozitati pe conturile BNM ca rezerve
obligatorii au alcatuit 641 mil.lei, fatd de 560 mil lei in 2015 si 798 mil lei Tn 2016.

Certificatele BNM. Daca in circulatie este prezenta o cantitate excedentara de moneda, banca
centrald o retrage prin vinderea certificatelor. Emise sdptamanal cu un termen de rambursare de 14
zile, certificatele BNM sunt cumparate doar de bancile comerciale, care utilizeaza banii detinuti pe
conturile curente ale clientilor( in primul rand ale firmelor). Dobanda asigurata de certificate este in
marimea ratei de baza. In martie 2016 aceasta ratd era de 19%, in iulie 2017 — de 8%.

Tabelul 2. Vanzari de certificate ale BNM

Perioada Rata medie nominala  Soldul mediu zilnic ~ Veniturile obtinute de
la tranzactii, % (mil.lei) bancile comerciale din
cumpararea
certificatelor BNM
(mil. lei)
lulie 2017 8.00 6,081.8 48,6

Sursa:BNM. Raport: Operayiunile pe piata monetara http://www.bnm.md/bdi/pages/reports/dop/DOP8.xhtml

Datorita profitabilitatii sporite, volumul mijloacelor investite de bancile comerciale in
certificatele BNM a crescut in perioada anilor 2015-2017 de 17 ori, ce a asigurat bancilor
comerciale un venit de 120 mil. lei in 2015, de 346 mil. lei in 2016 si de 48 mil. lei doar intr-0
singurd luna (iulie) a anului 2017.

Operaziunile REPO sunt operatiuni destinate injectarii/absorbtiei de lichiditati, Tn cadrul
carora BNM cumpara/vinde de la banci/bancilor valori mobiliare de stat, cu angajamentul bancilor/
BNM de a rascumpdra la o datd ulterioara si la un pretstabilit la data tranzactiei. Daca banca
centrala cumpara de la bancile comerciale VMS, aceasta operatiune majoreaza mijloacele lor de
creditare §i, prin urmare,cre ste cantitatea de moneda in circulatie. Daca baca centrald vinde VMS
bancilor comerciale, mijloacele lor creditare scad si in circulatie va ramane o masa monetara mai
mica.
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In R. Moldova bancilor comerciale le apartine 78% din piata acestor active financiare,
termenele de rambursare fiind scurte, iar rata dobanzii aplicata fiind egali cu rata de baza. In 2017
aceste operatiuni au lipsit, nsd in 2016 ele au adus bancilor comerciale venituri considerabile, in
valoare de 378 mil lei.

Tabel 3. Operatiunile REPO 2016

Perioada Rata medie a dobanzii  VVolumul tranzactiilor  Venituri obtinute (mil.
(mil lei) lei)

lanuarie 19,75 355.0 70.1

Februarie 19,75 300.1 59.3

Martie 19,25 985.0 189.6

Aprilie 17,25 250.0 43.1

Mai 15,25 100.0 15.25

lunie 13,25 8.0 1.1

Sursa:BNM. Raport: Operagiunile BNM pe piaja monetara.
http://www.bnm.md/bdi/pages/reports/dop/DOP8.xhtml?id=0&Ilang=ro

CONCLUzII

BNM monitorizeaza inflatia, dar este departe de problemele dezvoltarii economiei nationale.
Sarcind nu mai putin importantd pentru o tard cu o economie slaba trebuie sa devind crearea
conditiilor favorabile pentru sporirea volumului investitiilor, conditiile de creditare devenind factor
de importanta majora.

In pofida delapidarilor produse in sectorul bancar, el rimane sectorul cel mai privilegiat al
economiei, obtinand o buna parte a veniturilor anuale (peste 1 mld. lei) din activitati de ”camatarie”
si nu creditare, aceste venituri putand fi considerate “venituri de renta”.

Sub lozinca luptei cu inflatia, BNM blocheaza sume imense de bani care nu ajung in sectorul
real, pentru a asigura finantarile necesare, ci pentru a ajunge in proprietatea bancilor si a elitelor
bancare.
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