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Rezumat: Piata de imobile rezidentiale a crescut vertiginos in ultimii ani in Republica Moldova, fiind
conditionata, in special, de cererea solvabila. Dezvoltarea instrumentului de creditare ipotecara, care
a luat amploare, este unul din principalii factori de dinamizare a pietei. Creditele ipotecare reprezinta
unica posibilitate de finantare a achizitiei unei locuinte, pentru majoritatea populatiei.

Ipoteza initiala de la izbucnirea pandemiei a fost ca pietele imobiliare rezidentiale ar fi grav
afectate de scaderea veniturilor gospodariilor din cauza recesiunii economice. Timpul, a dovedit
contrariul, cresterea reala a preturilor la locuinte, atat la nivel global, cat si in tara, desi a inregistrat
Sfluctuatii, s-a accelerat in timpul pandemiei.

Politicile fiscale si monetare expansioniste introduse pentru sprijinul agentilor economici si a
populatiei, precum si pentru relansarea activitatii, s-au soldat cu presiuni inflationiste si cresterea
preturilor la locuinte in majoritatea economiilor, inclusiv in Republica Moldova. Astfel, combinatia
dintre ratele mai scazute ale dobanzilor, aparitia unui nou fel de cerere de ,, birouri de acasa” legata
de pandemie, constrdngerile de oferta si moratoriile recomandate de autoritati pentru serviciul
imprumuturilor au sustinut cererea de locuinte si au impins preturile in sus.

Fenomenul de astazi, cand ratele ipotecare sunt semnificativ mai scazute comparativ cu inflatia
ridicata este extrem de rar §i de scurta duratd, iar presiunea asupra ajustarii ratelor este tot mai
resimtita. O prabusire a pietei imobiliare alaturi de indatorarea excesiva a persoanelor fizice §i
cresterea creditelor neperformante par inevitabile si starneste ingrijorari cu privire la o noua bula
imobiliard. In aceste conditii, pentru a rdci pietele imobiliare bancile centrale, deja au inceput
aplicarea asa-numitelor instrumente macro-prudentiale, care au avantajul de a tinti piata imobiliara
direct.

Fluctuatii semnificate ale pietei imobiliare sunt inevitabile, dar este prematura previzionarea
unei crize.

Cuvinte-cheie: imobil locativ, ipotecad, pret, credite neperformante, inflatie.

Abstract: The residential real estate market has grown rapidly in recent years in the Republic of
Moldova, being conditioned, in particular, by solvent demand. The development of the mortgage
lending instrument is one of the main drivers of market dynamism. Mortgages are the only way to
finance the purchase of a home for most of the population.

The initial assumption from the outbreak of the pandemic was that residential real estate markets
would be severely affected by declining household incomes due to the economic downturn. Time, on
the contrary, has shown that real growth in house prices, both globally and in the country, has
accelerated during the pandemic, although it has seen fluctuations.

Expansionary fiscal and monetary policies introduced to support economic agents and the
population, as well as to relaunch business, have resulted in inflationary pressures and rising house
prices in most economies, including the Republic of Moldova. Thus, the combination of lower interest
rates, the emergence of a new kind of demand for "home offices" related to the pandemic, supply
constraints, and moratoriums recommended by the authorities for loan service have supported the
demand for housing and pushed prices upwards.
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Today's phenomenon, when mortgage rates are significantly lower compared to high inflation,
is extremely rare and short-lived, and the pressure on adjusting rates is increasingly felt. A collapse in
the real estate market along with over-indebtedness of individuals and increase in non-performing
loans seem inevitable and raise concerns about a new real estate bubble. Under these conditions, in
order to cool the real estate markets, the central banks have already started to apply the so-called
macro-prudential instruments, which have the advantage of targeting the real estate market directly.

Significant fluctuations in the real estate market are inevitable, but it is premature to predict a
crisis.

Keywords: residential real estate, mortgage, price, non-performing loans, inflation.

Introducere

Piata de imobile rezidentiale a crescut vertiginos in ultimii ani in Republica Moldova, fiind
conditionata, In special, de cererea solvabila. Solvabilitatea cererii tine, atdt de majorarea veniturilor
populatie, In urma majorarii salariilor si cresterii remiterilor de bani de peste hotare, cat si de
dezvoltarea instrumentului de creditare ipotecard, care a luat amploare. Creditele ipotecare reprezintd
unica posibilitate de finantare a achizitiei unei locuinte, pentru majoritatea populatiei Republicii
Moldova.

Pandemia de Covid-19, conflictul armat de pe teritoriul tarii vecine, Ucraina, precum si scaderea
veniturilor unor gospodarii, din cauza recesiunii economice, reprezintd acele socuri care se presupunea
ca ar fi trebuit sa restransa grav piata de imobiliare locative. Timpul, a dovedit contrariul, cresterea
preturilor la locuinte, in tara, desi a inregistrat fluctuatii, a fost in ascensiune constanta, dupa primele
luni de pandemie, cand a inregistrat scaderi. Iar in anul 2022, pe fundalul unei inflatii semnificative a
consemnat cresteri galopante.

Astfel, ne-am propus sa cercetam factorii de impact si evolutia pietei de imobile rezidentiale in
situatia curenta.

1. Evolutia pietei imobiliare rezidentiale
Piata imobiliarda a cunoscut o evolutie constant ascendentd inainte de pandemie (tabelul 1).
Tendinta pozitiva a fost curmata de pandemia declansata in martie 2020, aceasta a conditionat stoparea
activitatii multor agenti economici si diminuarea veniturilor. Persoanele fizice au devenit mult mai
precaute in alocarea cheltuielilor sale, amanand mai multe tipuri de cheltuieli si investitii, inclusiv
imobiliare.
Tabelul 1. Inregistririle de bunurilor imobile (case individuale si apartamente

Vanzare- | o tenire | DOnatie- Alte Ipoteca | Primare
Perioada cumpairare ’ Schimb documente
2017 26095 20623 13536 22335 8547 27204
2018 28257 20937 14080 20571 10259 25055
2019 37571 20617 14104 22177 11987 23668
2020 36745 15059 11876 15409 9387 17902

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor ASP [1]

Totusi, in total, pe parcursul anului 2020, numarul tranzactiilor de vanzare-cumparare a caselor
individuale si apartamentelor, conform datelor Agentiei Servicii Publice (ASP), s-a diminuat
nesemnificativ comparativ cu anul 2019 (-2.2%). Aceasta evolutie a fost determinata de cresterea din
trimestrul 1 2020 fata de aceeasi perioadad a anului precedent (+39.5% 1in total pe tard si +58.4% in
mun. Chisindu) si de diminuarea brusca din trimestrul 2 (-37.5% in total pe tara si -32.7% in mun.
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Chisinau) (figura 1.). Numarul tranzactiilor inregistrat in a doua jumatate a anului a fost doar cu cca
1% mai mic comparativ cu anul precedent.

ASP denota ca inregistrarile de ipoteci au fost mai vulnerabile in fata pandemiei si au consemnat
0 diminuare cu 21.7% in anul 2020 fata de 2019. Astfel, scaderea din trimestrul 1 a fost de 9.5%,

trimestrul 2 — 55.6%, trimestrul 3 — 2.7%, crescand doar in trimestrul 4 cu 8.4%.
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Figura 1. Evolutia trimestriala a numarului inregistrarilor de bunuri (case individuale si apartamente)
in Republica Moldova si mun. Chisinau
Sursa: elaborat de autor in baza datelor ASP [1]

Investitia imobiliard pentru persoane fizice din Republica Moldova este o parte a culturii, de
preferinta fiind un imobil modest dar propriu fata de chiria unui spatiu locativ. Procurarea locuintei
este un moment important pentru o familie. Amanarea deciziei de procurare poate fi pentru cateva luni
si chiar ani, in dependenta de mai multi factori. Decizia investitionald este una pe termen lung si
necesitd o planificare financiard corespunzatoare. Pandemia a determinat persoanele fizice sa 1isi
restranga consumul. Astfel, In urma restrictiilor asupra anumitor activitati, gospodariile au acumulat
economii suplimentare ,fortate”, iar unele dintre aceste economii au fost canalizate in investitii
imobiliare, in perioada urmatoare.

Pandemia a temperat simtitor cererea de case si apartamente, drept urmare, preturile la imobile
s-au ajustat. Valoare medie a 1 m? a suprafetei apartamentului tranzactionat pe piata secundard, a
scazut, pe parcursul anului 2020, conform bursei imobiliare Lara [2], de la 520 EUR/m? in luna
ianuarie, pani la 506 EUR/m? in luna august. De exemplu, in or. Chisindu, cele mai mari scideri de
pret in anul 2020, fatd de anul 2019, au fost inregistrate la apartamentele mari (diminuarea in cazul
apartamentelor cu 4 camere a fost intre 4.3% si 4.6%, in dependenta de cartier), diminuarea pretului la
apartamentele mici fiind mult mai mica (in cazul apartamentelor cu o camerd — intre 1.4% si 1.6%).
Deci cererea pentru locuinte mici, nu a scazut la fel precum cea pentru locuinte mari. Aceasta poate
tine de reorientarea cererii de la apartamente mari la mai mici pentru diminuarea cheltuielilor de
intretinere, precum si de alt tip de potentiali cumparatori (cum ar fi membrii adulti ai gospodariei, care
in pandemie au constatat ca necesitd un spatiu separat pentru studii sau munca la distantd).

Tendinta de revenire ulterioara a fost lenta (figura 2.). Recuperarea a continuat pe parcursul
primelor trei trimestre ale anului 2021, pretul raméanand sub cel din 2019, insa o evolutie galopanta a
inceput in septembrie (547 EUR/m?).
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Figura 2. Evolutia lunara a pretului la imobil rezidential, pe piata secundara, in perioada 2019-2022,
EUR/1 m2
Sursa: elaborat de autor in baza datelor Bursei Imobiliare Lara [2]

Odata cu declansarea conflictului militar ruso-ucrainean, s-a resimtit imediat impactul asupra
sectorului imobiliar. In primele doud siptimani, s-a atestat o stagnare, deoarece, att cumpdratorii, cat
si vanzatorii s-au aflat intr-o stare de incertitudine privind actiunile viitoare. Expertii imobiliari
sustineau ca cererea a scazut pentru o perioada redusa, similar a fost si la inceputul pandemiei, cand
oamenii actionau pe fundal de panica [3].

Alaturi de alte majorari de preturi, in anul 2022, piata imobiliard a inregistrat cresteri
spectaculoase. Astfel, pe piata secundard, pretul mediu din aprilie 2022 a atins 637 EUR/m2 (+22.5%
timp de 12 luni), iar pe piata primara — 744 EUR/m2 (+13.9% timp de 12 luni). Spre exemplu in or.
Chisinau cele mai mari cresteri inregistrate in aprilie 2022 fata de anul 2020 au fost la fondul locativ
vechi si anume apartamentele mici (in cazul apartamentelor cu o camera cca 35.3%, 2 camere — cCa
34%).

2. Evolutia conditiilor de finantare

Accelerarea preturilor locuintelor imediat dupa recesiunea conditionata de COVID-19 a fost
inregistrata nu doar in Republica Moldova. Banca Federal Reserve din Dallas [4] (SUA) remarca in
analiza cresterii preturilor dupa pandemie ca situatia se datoreazd combinatiei neobisnuite de socuri
pozitive ale cererii de locuinte, socuri negative privind oferta de locuinte si politicii rapide si decisive
pentru a sustine economia, promovata de bancile centrale. Pe de o parte ratele dobanzilor ipotecare
foarte scazute, la acel moment, reflectand fortele pietei si politica monetard acomodativa, au
impulsionat cererea de locuinte. Pe de alta parte, pandemia a stimulat, cererea de locuinte prin cresterea
nevoii de a separa unii membrii a familiei sau de a lucra de acasa, deci, pentru locuinte ce ofera o astfel
de posibilitate. O prabusire a pietei imobiliare alaturi de indatorarea excesiva a persoanelor fizice si
cresterea creditelor neperformante pareau inevitabile in trimestrul 4 2021. In aceste conditii, pentru a
raci piata imobiliara bancile centrale aplica instrumentele macro-prudentiale.

Potrivit expertilor imobiliari nationali, si in Republica Moldova, cresterea preturilor locuintelor
este asociatd cu relaxarea politicii monetare de catre Banca Nationald a Moldovei (BNM) (figura 3.),
ceea ce a dus la o reducere semnificativa a costului creditdrii in anii 2020 si 2021 (figura 4.) [5].
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Figura 3. Rata de bazi a BNM, % rata dobanzii la creditele pentru imobilele

Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNM [5] locative se va ajusta la rata de baza.
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Figura 4. Ratele medii ponderate ale
dobanzilor la creditele noi, in MDL, acordate
persoanelor fizice, %

Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNM [5]

Ratele medii ponderate ale dobanzilor la creditele noi, in lei moldovenesti, acordate persoanelor
fizice de catre bancile licentiate au fost in scadere pe parcursul ultimilor ani, inclusiv la creditele pentru
imobil (figura 4.). Astfel, rata medie la toate creditele noi, in 2020, a constituit 7.48%, inclusiv pentru
imobile — 6.86%, in 2021 total — 6.38%, imobile — 6.73%, martie 2022 total 10.32%, imobile — 8.15%.

Diminuarea pretului creditdrii a impulsionat dezvoltarea acestui instrument financiar, n special
in domeniul creditarii persoanelor fizice pentru procurarea / constructia imobilului. Cresterea in anul
pre-pandemic 2019 a portofoliului de credite pentru procurarea / constructia imobilului a constituit
58.2%, pana la 6.24 mld. MDL, in anul pandemic 2020 portofoliul s-a majorat cu 26.3%, pana la 7.88
mld. MDL, iar in 2021 cu 45%, pana la 11.43 mld. MDL (tabelul 2.). In martie 2022 soldul portofoliului
de credite pentru procurarea / constructia imobilului a constituit 11.97 mld. MDL.

Este important de mentionat tendinta de diminuare a ponderii creditelor neperformante
(substandard, dubioase si compromise) in totalul creditelor pe parcursul ultimilor ani.
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In cazul portofoliului de credite acordate persoanelor fizice pentru procurarea / constructia
imobilului, ponderea creditelor neperformante a scazut de la 6.43% in 2017, la 2.64% in 2021, in luna
martie 2022 acestea au avut o cotd de 2.62% (figura 5.).

Tabelul 2. Modificarea portofoliului de credite, total pe banci licentiate, %

Indicatori 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Credite de consum 233 240| 331 9.6 | 40.2
Credite acordate pentru procurarea /

constructia imobilului 1441 49.6 58.2 26.3| 45.0
Credite acordate in domeniul constructiilor -34.5 17.4 175| -183 57.7
Total credite pe sistemul bancar -3.7 5.9 13.9 13.0| 235

Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNM [5]

Totodatd, aceste creditele neperformante in valoare absoluta au crescut in anul pandemic 2020
cu 59.4%, pana la 253.9 mil. MDL. In martie 2022 soldul portofoliului de credite neperformante pentru
procurarea / constructia imobilului a constituit 313.8 mil. MDL.
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Figura 5. Clasificarea portofoliului de credite acordate persoanelor fizice pentru procurarea /
constructia imobilului, %

Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNM [5]

In prezent, rata la creditele noi pentru finantarea achizitionarii de locuinte de citre persoanele
fizice este semnificativ mai micd comparativ cu rata de bazd a BNM si inflatia. Astfel, investitiile
imobiliare raman actuale pentru populatie. Tinand cont de rata de baza in crestere si utilizarea de catre
bancile licentiate a unor rate flotate pentru creditare, cresc ingrijorarile cu privire la majorarea
creditelor neperformante, precum si de stopare a creditarii, din cauza ratelor excesive.

Totodata, in opinia Institutului pentru Politici si Reforme Europene (IPRE) bancile detin o
lichiditate excesivd. Explicatia tine de o combinatie dintre criteriile de acceptare riguroase, lipsa
cererilor de credite solide si lipsa alternativelor de economisire in afara depozitelor bancare [6].

De exemplu, conform datelor BNM, in anului 2021, bancile au mentinut indicatorii lichiditatii la
un nivel inalt peste limitele reglementate. Valoarea indicatorului lichiditatii pe termen lung a constituit
0.74 (limita <1), lichiditatea curentad pe sector a constituit 48.6% (limita >20%). Indicatorul privind
acoperirea necesarului de lichiditate pe sector a constituit 358.5% (limita > 70% - incepand cu 1
ianuarie 2021), fiind in majorare cu 40.5 p.p. comparativ cu finele anului precedent [7].

Astfel, lichiditatea reprezinta capacitatea sistemul bancar de a credita, iar bancile sunt in situatia
Deci, in situatia unei posibile cresteri a creditelor neperformante, bancile detin suficiente resurse pentru
continuarea creditari.
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3. Factori indirecti de impact asupra pietei imobilelor rezidentiale

Alti factori importanti care influenteaza preturile imobilelor rezidentiale, includ populatia ce ar
putea fi potential cointeresatd de procurarea unei locuinte, veniturile acesteia, oferta de constructii noi
si, bineinteles, inflatia, inclusiv prin cresterea masiva a costului materialelor de constructie la nivel
global si local ca urmare a deficientelor de functionare a lanturilor de aprovizionare etc.

Unul din factorii de impact asupra pietei imobilelor rezidentiale este evolutia numarului

populatiei care ar avea interes pentru procurarea de locuinte.
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Figura 6. Modificarea numarului populatiei cu resedinta obisnuita, pe varste, la inceputul anului, %
Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNS [8]

De cele mai dese ori, acestea sunt persoane cu vérste cuprinse intre 20 si 45 de ani. In ultimii 5
anii numarul populatiei Republicii Moldova este in scadere constanta, cu cca 1.7% anual, Inregistrand
2.6 mil. la inceputul anului 2021. Ponderea populatiei cu varste cuprinse intre 20 si 45 de ani a scazut
de la 37.8% in 2017, la 35.6% in 2021. Desi cu ritmuri in scadere, continua sa se majoreze, doar
ponderea populatiei cu varsta de peste 66 ani (figura 6.) [8].

Astfel, evolutia numarului populatiei nu reprezintd un factor de impact pozitiv asupra pietei
imobilului locativ.

Pandemia a facut unele corectii temporare. Diverse surse sugereaza cd in perioada pandemica
moldovenii au revenit in tard masiv, unele estimand un numar de peste 400 mii de persoane. Totusi
aceste persoane nu s-au grabit sd investeascd economiile sale. Asadar, presupunerea ca piata imobiliara
va creste urmare a revenirii masive a moldovenilor, s-a dovedit a fi falsa. Dimpotriva, in anul 2020,
ponderea persoanelor ocupate care au declarat ca le-a fost afectata situatia la locul de munca din cauza
pandemiei de COVID-19 a constituit peste 8% din totalul populatiei ocupate [9].

Printre alti factori care au conditionat cresterea preturilor imobilelor pe piata secundara
mentionam oferta limitatd de constructii noi. In timpuri normale, constructiile noi méresc treptat oferta
de locuinte, ceea ce limiteaza presiunea de crestere a pretului. Insa, rispunsul recent al ofertei a fost
redus 1n raport cu cresterea preturilor, iar raspunsul preturilor a fost amplificat de constrangerile de
aprovizionare legate de pandemie. Acestea tin, in mod special, de intreruperile lanturilor de
aprovizionare pentru materiale de constructie. In aprilie 2022 fati de aprilie 2021, preturile la materiale
de constructie s-au majorat cu 37.30%, in decembrie 2021, fatd de decembrie 2020 — cu 24.26%, iar in
decembrie 2020, fata de decembrie 2019 — cu 0.81% [9].

Conform BNS, in anul pandemic 2020, au fost date In exploatare 7549 locuinte (apartamente si
case de locuit individuale), cu 2406 locuinte mai putin fatd de anul 2019 (-24.2%), iar suprafata totala
a acestora a constituit 602.5 mii m? (-21.0%). Pentru comparatie in anul 2019 fata de anul precedent
numirul de locuinte a crescut cu 36.4%, iar suprafata acestora — cu 38.4%. In anul 2021 au fost date in
exploatare 8.8 mii locuinte, cu 17.2% mai mult fata de anul 2020. Suprafata acestora a constituit 718.8
mii m? (+ 19.3%) [9].

112



Materialele Conferintei Stiintifico-Practice Internationale ,, Abordari moderne privind drepturile patrimoniale”,
12-13 mai, 2022,UTM, DIDEI, FCGC, Chisindau, Republica Moldova

120 . .
e ndicele preturilor

115 de consum (IPC)

110

105 Modificarea
- castigului salarial

mediu lunar
nominal brut

100
2018 2019 2020 2021 aprilie
2022%

Figura 7. IPC comparativ cu modificarea salariului, %

Sursa: elaborat de autor in baza datelor BNS [8]

* Aprilie 2022 fata de decembrie 2021

Inflatia, masurata prin indicele preturilor de consum (IPC), in perioada 2018-2021 a fluctuat
intre 3% si 5% (figura 7.). Cresterile lunare din 2022 au fost semnificative, in ianuarie — cu 2.77%,
comparativ cu luna precedenta, in februarie — cu 2.07%, In martie — cu 4.06%, in aprilie — cu 5.56%.
Cumulativ de la inceputul anului inflatia a constituit 15.22%.

Veniturile disponibile ale populatiei au crescut in ultimii ani cu o rata superioara IPC [8]. Astfel,
in anul 2021, veniturile lunare disponibile ale populatiei, in medie, pe o persoand, au constituit 3510.1
lei, in 2020 — 3096.6 lei, iar in 2019 — 2880.6 lei. Aceste cresteri au fost conditionate de evolutia
principalelor componente ale veniturilor disponibile si anume a salariului si a resurselor financiare
receptionate din strainatate.

Castigul salarial mediu lunar nominal brut a crescut in anul pre-pandemic 2019 cu 15.4% (pana
la 7233.7 lei), in plind pandemie 2020 — cu 9.8% (pana la 7943 lei), iar in 2021 — cu 14.8% (pana la
9115.9 lei). Astfel, remarcam ca cresterea venitului salarial a fost peste cea a inflatiei [9].

Remiterile personale, reprezinta indicatorul estimat de BNM pentru a masura totalul resurselor
financiare primite de persoanele fizice rezidente de la nerezidenti, atdt prin cdi formale, cat si
neformale. In pofida asteptirilor, in anul 2020 valoarea remiterilor personale ce au intrat in tara a fost
aproximativ la nivelul din 2019 si a constituit 1.8 mld. USD, majorand-se in anul 2021, pana la 2 mld.
USD [5]. Astfel, cresterea medie la cap de locuitor in anul pre-pandemic 2019 a constituit 5.9%, in
plind pandemie 2020 — 1.2%, iar in 2021 — 14.1%, contribuind semnificativ la formarea venitului
disponibil al gospodariilor.

Totusi, presiunile inflationiste vor continua pe parcursul anului curent, in special ca urmare a
cresterii preturilor la produse alimentare si resurse energetice. Tendinta respectiva este globald. De
exemplu, rata anuala a inflatiei, in aprilie 2022, in SUA a constituit 8.1% (diminuandu-se dupa nivelul
de 8.5% din martie, cel mai mare nivel din ultimii 41 de ani) [10], iar in Uniunea Europeand — 7.5%
(IPC aprilie — 7.4%) [11].

In aceste conditii ne putem astepta ca BNM si promoveze o politici precauts, iar bancile
preturile, nsa inflatia nu se va reduce semnificativ, iar pe termen scurt, va creste.

Limitari. Cercetarea se bazeaza pe asumarea cd conditiile politice nu se vor deteriora.

Concluzii:

Analiza factorilor de influenta directa, precum si indirectda au permis intelegerea cauzelor de
crestere a pietei imobilelor locative si a originii cresteri preturilor la imobilele rezidentiale.

1. Piata imobiliard a cunoscut o evolutie constant ascendentd inainte de pandemie. Pandemia a
avut doar un impact temporar asupra reducerii numarului de tranzactii si a preturilor. Acestea izbucnind
cu o noud fortd pe parcursul anului curent, in pofida conflictului militar din Ucraina. Preferintele
consumatorilor s-au reorientat catre locuinte mici din fondul locativ vechi, cresterea preturilor la
acestea fiind cea mai mare.
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2. Dinamizarea pietei si cresterea preturilor se datoreaza combinatiei neobisnuite de socuri
pozitive: nevoia de separare a membrilor gospodariilor, majorarea veniturilor disponibile ale
populatiei, ratele dobanzilor ipotecare foarte scazute, asociate cu politica monetard expansionista si
socuri negative, precum descresterea numarului populatiei, oferta limitatd de locuinte, Intreruperile
lanturilor de aprovizionare pentru materiale de constructie, majorarea globala a preturilor etc.

3. Pretului accesibil al creditarii persoanelor fizice a impulsionat dezvoltarea acestui instrument
financiar, 1n special Tn domeniul creditdrii pentru procurarea / constructia imobilului. Desi creditele
imobiliare neperformante in valoare absolutd au crescut, ponderea lor in portofoliul bancar este tot mai
mica. lar bancile continua sd mentina indicatorii lichiditatii la un nivel inalt peste limitele reglementate.

4. Cresterea ratei de baza cu scopul de a tempera inflatia, inevitabil, va duce la cresterea
costurilor creditarii. Ingrijordrile curente pe piata ipotecara tin de misura in care rata dobanzii la
creditele pentru imobilele locative se va ajusta la rata de bazd. Fenomenul de astazi, cand ratele
ipotecare sunt semnificativ mai scazute comparativ cu inflatia este extrem de rar, presiunea asupra
ajustarii ratelor este tot mai resimtita. in aceste conditii ne putem astepta ca BNM sa promoveze o

Proprietatea va continua si fie cel mai bun mijloc de economisire pentru un cetitean obisnuit. In
aceste conditii este prematurd previzionarea descresterii bruste a creditarii imobiliare, in pofida
conditiilor inflationiste.
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