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ADNOTARE

Scop. Scopul acestei lucrdri este de a examina problemele si perspectivele pietei
ipotecare
in Republica Moldova, avand in vedere cresterea preturilor la locuinte, cresterea cererii pe piata
imobiliara si dificultatile legate de relatia dintre accesibilitatea creditelor ipotecare si
accesibilitatea imobilelor rezidentiale.

Constatari. Studiul arata ca exista o existentd de cointegrare si efecte de cauzalitate intre
accesibilitatea creditelor ipotecare si dezvoltarea pietei imobiliare. Mai mult, se constatd o
incoerenta in elaborare unor politici de locuinte in Moldova. In comparatie cu alte locuri din tara,
municipiul Chisindu se dezvolta rapid — piata imobiliard fiind concentratd, iIn mod special in
acest oras. Cu toate acestea, lipsa unor politici reale privind migratia fortei de munca si
mentinerea tinerilor in tard (in localitdtile lor de origine: sate, comune, centre raionale) se
observa si in accesarea ofertelor de credite ipotecare. Salariile si veniturile legale ale multor
tineri nu se preteaza la conditiile de creditare ipotecard oferitd de bancile comerciale din
Moldova.

Originalitate/valoare. Studiul oferd din punct de vedere empiric informatii utile atat
pentru mediul academic, cat si pentru practicieni. In special in examinarea efectelor pe termen
lung, cointegrarea si prognoza interactiunilor dintre accesibilitatea creditelor ipotecare si
dezvoltarea pietei imobiliare in Moldova.

Limitari/implicatii practice ale cercetarii. Analiza impactului finantdrii imobiliare si
masura In care aceasta este legatd de standardele de creditare ipotecara din Republica Moldova
(conditiile legale, nivelul de accesibilitate si tendintele pietei) este esentiald pentru cercetdrile
viitoare. Mai mult, aceasta cercetare poate fi aplicatd in implementarea politicilor legate de
credite ipotecare. Guvernul trebuie sd Incurajeze investitiile in diverse moduri si sa stabileascad o
structura stabild care sd asigure stabilitatea pietei si sa gaseasca un echilibru intre cerere si oferta
echitabil pentru toate regiunile Moldovei, inclusiv in localitatile rurale si micile orase.

Cuvinte cheie: Credit ipotecar, piata imobiliara, piata ipotecard, sisteme de finantare a

locuintelor, analiza pietei ipotecare, imprumut pentru locuinta.



ANNOTATION

Purpose. The purpose of this paper is to examine the problems and prospects of the
mortgage market in the Republic of Moldova, given the increase in housing prices, the increase
in demand on the real estate market and the difficulties related to the relationship between the
affordability of mortgages and the affordability of residential real estate.

Finding. The study shows the existence of cointegration and causality effects between
mortgage affordability and housing market development. Moreover, there is an inconsistency in
the development of some housing policies in Moldova. Compared to other places in the country,
the city of Chisinau is developing rapidly — the real estate market being concentrated, especially
in this city. However, the lack of real policies regarding labor migration and keeping young
people in the country (in their localities of origin: villages, communes, district centers) can also
be seen in accessing their mortgage loan offers. The salaries and legal incomes of many young
people do not lend themselves to the mortgage lending conditions offered by commercial banks
in Moldova.

Originality/value. The study provides empirically useful information for both academics
and practitioners. Especially in examining the long-term effects, cointegration and forecasting of
interactions between mortgage affordability and real estate market development in Moldova.

Research limitations/practical implications. Analysis of the impact of real estate
financing and the extent to which it is related to mortgage lending standards in the Republic of
Moldova (legal conditions, level of accessibility and market trends) is essential for future
research. Moreover, this research can be applied in the implementation of policies related to
mortgage loans. The government must encourage investment in various ways and establish a
stable structure that ensures market stability and finds a fair balance between supply and demand
for all regions of Moldova, including rural areas and small towns.

Keywords: Mortgage loan, real estate market, mortgage market, home financing

systems, mortgage market analysis, home loan.
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INTRODUCERE

Actualitatea si relevanta temei. Piata imobiliard din Republica Moldova s-a format inca
din anii 1990 odata cu trecerea la economia de piatd ca urmare a privatizarii unei mari suprafete
de teren si constructii detinute de stat si ulterior privatizarii companiilor din diferite ramuri. a
economiei nationale. In prezent, piata imobiliara din Republica Moldova este in usoara crestere
in ceea ce priveste stocul disponibil (stocul imobiliar anual) si cererea (numarul anual de
tranzactii pe piata). Investitiile imobiliare necesita capital initial mare, care poate fi obtinute din
diverse surse. In Moldova, frecvent, investitorii imprumutid de la banci sau alte companii de
creditare o parte substantiala din valoarea imobilului, iar datoria este garantatd printr-o ipoteca
care creeazd un drept asupra proprietatii.

Persoanele fizice si Intreprinderile folosesc credite ipotecare pentru a cumpdra bunuri
imobiliare fird a plati integral pretul de cumparare in avans. Imprumutatul ramburseazi
imprumutul plus dobanda pe un anumit numar de ani pana cand detine proprietatea Tn mod liber
si clar. Majoritatea creditelor ipotecare traditionale sunt complet amortizate. Aceasta Tnseamna
ca valoarea platii obignuite va ramane aceeasi, dar cu fiecare plata vor fi platite proportii diferite
de principal fatd de dobanda pe durata imprumutului. Ipotecile sunt, de asemenea, cunoscute sub
numele de garantii asupra proprietitii sau creante asupra proprietitii. In cazul in care
imprumutatul Inceteaza sa plateasca ipoteca, imprumutatorul poate bloca proprietatea.

Procesul de imprumut urmareste sa atingd un echilibru Intre a nu pierde afaceri ipotecare
bune si a evita afacerile proaste. Intr-o lume ideala, procesul ar duce, de asemenea, ca
consumatorii sa obtind Tmprumuturi care sunt in interesul lor, permitdnd in acelasi timp
emitentilor si creditorilor sd fie in profit.

Lantul de credite ipotecare are multe elemente, de la imprumutat (care cautd un
imprumut), pana la initiator (care poate fi un broker care face legatura intre debitori si creditori),
pana la creditor (care cel putin initial finanteazd un imprumut), pana la bancherii de investitii.
(care subscriu titluri garantate cu ipoteci), cdtre garantii de securitate in ipotec si, catre
investitorii 1n credite ipotecare. Fiecare element din lant are motive diferite, dar daca totul
functioneaza bine, aceasta infrastructura ar trebui sa duca la rezultate bune.

Cadrul legal care reglementeaza tranzactiile ipotecare si drepturile conexe este constituit
in prezent dintr-o serie de prevederi legislative si normative imprastiate intre mai multe acte si
reglementari. Legislatia care sprijind proprietatea in proprietate, constructia de locuinte si
imprumutul ipotecar in Republica Moldova a fost dezvoltata fragmentar, pe masura ce conditiile

pietei au solicitat aceste modificari si este incd in formare.



Cele mai importante prevederi care reglementeaza drepturile de ipotecd se regasesc in
urmatoarele acte legislative: Legea gajului nr. 449-XV din 30 iulie 2001 si Codul civil (Cartea II,
Titlul IV, Capitolul V — Articolele 454-495) si Legea nr. 75 din 30.04.2015 cu privire la locuinte.

Actualitatea acetei cercetari vine din provocdrile finantdrii ipotecare pentru locuinte,
concentrandu-se pe sistemul bancar si creditele ipotecare, care in cele din urma formeaza piata
ipotecara. Refinantarea tuturor bancilor se bazeaza pe depozite. Un procent mare provine din
remitentele emigrantilor. De asemenea, este sustinutd de programe ale institutiilor financiare
precum Banca Mondiald, Banca Europeand de Investitii, BERD, CEB, Corporatia Financiara
Internationald, SIDA etc.

Cu toate acestea realitatea pietei ipotecare in Moldova nu este incd una coerenta si bine
definita. Accesibilitatea creditelor ipotecare este in cele mai multe cazuri doar o optiune ipotetica
pentru multe categorii de cetateni, doar putini dintre ei putdnd opta pentru un imprumut ipotecar.
Aceasta situatie rezida atat din lacunele legale cat si din cauza absentei unei politici locative
extinse Tn Republica Moldova. Desi, teoretic strategiile de dezvoltare sunt cuprinzétoare, in
realitate asistdm la depopularea zonelor rurale si urbane in favoarea municipiul Chisindu, unde
pare a se concentra exclusiv, atat piata imobialira cat si piata creditelor ipotecare.

Scopul tezei. Scopul acestei lucrari este de a examina problemele si perspectivele pietei
ipotecare In Republica Moldova, avand in vedere cresterea preturilor la locuinte, cresterea cererii
pe piata imobiliard si dificultdtile legate de relatia dintre accesibilitatea creditelor ipotecare si
accesibilitatea imobilileor rezidentiale.

Obiective:

Studiul literaturii privind particularitatile de dezvoltare a pietei ipotecare

Studiul formelor si varietdtilor creditelor ipotecare

Rolul s1 importanta creditelor ipotecare pentru dezvoltarea economiei

Studiul cadrului legal si institutional al pietei ipotecare si a creditelor ipotecare in
Republica Moldova

Analiza pietei ipotecare din perspectiva problemelor si perspectivelor de dezvoltare

Aceste aspecte au determinat structurarea tezei de licentd pe capitole a caror titluri reflect

in mare parte problemele legate de piata ipotecara din Moldova.
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