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Banca Nationala a Moldovei a lansat podcastul ,Da sens banilor”

Un podcast de educatie financiara cu titlul ,Da sens banilor” a fost lansat incepand cu astazi, 8 iunie 2023, de Banca
National a Moldovei. Emisiunea video este moderata de jurnalista Liliana Barbéarosie. In prima editie, a fost invitat
guvernatorul BNM, Octavian Armasu, care a raspuns, in mod special, la intrebarile institutiilor mass-media in cadrul
interviului cumulativ cu guvernatorul BNM prilejuit de ziua profesionala a lucratorilor bancari.

Interviul s-a concentrat pe noutatile din domeniile politica monetara si supraveghere bancara ale bancii centrale si a
abordat teme ca inflatia, sistemul bancar, stabilitatea financiara, evolutia monedei nationale etc. De asemenea, podcastul a
inclus rubrica ,Despre bani pe scurt”, care a oferit raspunsuri la intrebari precum: De la ce varsta incepi s economisesti ca
sa fii independent financiar? Unde e mai bine sa investesti? Ce viitor are criptomoneda etc.

Podcastul poate fi vazut/ascultat mai jos, in m pe pagina web a Bancii Nationale a Moldovei si pe
platformele BNM de pe retele de socializare (Facebook, Linkedin, Youtube), dar si pe site-urile Privesc.eu si Rlive.md.

Suntem la primul podcast din seria "Da sens banilor”, vom raspunde astazi, in mod special, la intrebarile presei, dar
pentru ca Republica Moldova este intr-un moment important din istoria sa, se pregateste de lansarea negocierilor de
aderare la UE, am sa va intreb intai de toate daca BNM se implica in acest proces de integrare si cum anume?

Octavian Armasu: Da, cu siguranta ne implicam si este una din prioritatile BNM chiar in planul nostru strategic recent
aprobat. Dincolo de planuri, avem si actiuni concrete. Deci, toata reforma bancara, care a fost realizata in mare masura, ne-
a adus implementarea acelorasi principii care sunt in directivele europene ce tin de sectorul financiar-bancar: principiile
BASEL (pachetul european de reglementare si supraveghere bancara), legislatia AML (legislatie in domeniul prevenirii si
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combaterii spélarii banilor si finantéarii terorismului), toate acestea ne duc mai aproape de cadrul european din domeniul
financiar-bancar. Si privind inainte, noi ne ambitionam sa mergem mai departe. Bundoara urmatorul nostru obiectiv este
aderarea la SEPA, astfel ca sistemul nostru financiar sa fie conectat la sistemul unic european de plati si asta, iarasi, va
facilita atat tranzactiile intre persoane fizice din Republica Moldova si UE, cat si cele ale agentilor economici. Institutional,
noi suntem parte la mai multe comisii guvernamentale, unde se fac evaluarile la ceea ce mai avem de ficut. in opinia
mea, noi atata timp cat am implementat acordul de asociere, deja am reusit foarte mult sa facem in aproximarea legislatiei
noastre la acea din UE.

S-au implinit in aceste zile 32 de ani de la fondarea BNM, iar o institutie media, RUPOR.MD, vrea sa afle de la
guvernatorul BNM: care a fost cea mai mare provocare pe timpul mandatului dumneavoastra?

Octavian Armasu: Mandatul unui guvernator este plin de provocari si ele se schimba in functie de situatia economic3,
situatia politica, deci provocarile vin din ambele parti. Una din cele mai mari provocari a fost intarirea independentei
Bancii Nationale, care e un lucru greu si din punct de vedere politic, si institutional. Este complicat sd impunem in
Republica Moldova independenta BNM atata timp cat poate nu toatd lumea intelege beneficiile acestei independente. Dar
noi avem rabdare, explicam la toti de ce este necesara si cum cetatenii beneficiaza de la aceasta independenta.

0 alta provocare pe parcursul mandatului meu a fost reforma bancara, dar mai cu seama apararea ei. Poate nu toatd lumea
cunoaste, dar BNM a fost supusa unor atacuri foarte urate, in special in anul 2020, ca urmare a intereselor celor care au
fost, sa zicem asa, eliminati din sectorul bancar ca urmare a reformei. Respectiv, noi am tinut piept. Eu cred ca oamenii
din echipa BNM sunt niste eroi care chiar au aparat interesul public.

Acuma provocarea cea mare este situatia economica. Daca ma intrebati ce nu ma lasa sa dorm noaptea, asta este situatia
macroeconomica din tara. Ea se schimba permanent: daca anul trecut noi luptam cu inflatia, cu consecintele razboiului,
anul acesta cred ca cea mai mare provocare este faptul ca suntem intr-o recesiune adancg, si noi, ca banca nationald, prin
instrumentele monetare incercam sa ajutam economia sa iasa cat mai repede din aceasta recesiune.

In toata aceasta perioada de lupta cu cresterea inflatiei, BNM a tinut in prim-plan, pe 1anga obiectivul stabilitatii
preturilor sau a stabilitatii economiei, si educatia financiara. Noi facem educatie financiara, inclusiv prin acest produs,
de aceea va intreb: cand o banca centrala indeamna oamenii sa dea sens banilor, ce ar trebui sa se inteleaga, de fapt?

Octavian Armasu: In primul rand, se are in vedere ca oamenii s aiba niste cunostinte elementare in domeniul gestiunii
finantelor. Fiecare familie ia decizii economice: cand sa investeasca, cand sa puna bani deoparte, cat sa cheltuie, sa-si faca
planuri de viitor. Si iata lucrurile acestea este bine sa fie facute cu un nivel minim de cunostinte si cat se poate de
constient. Sicel maiinteresant e ca de la aceasta beneficiaza nu doar persoana respectiva sau familia, dar beneficiaza
intreaga societate. Atunci cand omul mai pune bani deoparte pentru, sa zicem, perioada cand va iesi la pensie, atunci el
face economii, el se gandeste la investitii, iar de aceste investitii beneficiaza economia, deci astfel lucreaza cercul
economic si beneficiaza toti. Si noi vrem sa educam acest spirit la cetateni.

Sa mai mentionam un moment important: moneda nationala in acest an, mai exact pe 29 noiembrie, implineste 30 de
ani. Cum credeti ca s-a descurcat leul in timpul crizelor, dar mai ales in timpul crizelor suprapuse din ultimii ani? Poate
aveti si o previziune - cum va merge leul mai departe?

Octavian Armasu: Bine, daca vorbim de leu ca moneda nationald, ca mijloc de plat§, el s-a descurcat si cred ca se va
descurca si mai departe. Ne este problema in leu, in stabilitatea leului. Cred ca problema cea mare este cum ne afecteaza
pe noi situatia monetara, situatia economica si ce trebuie sa facem noi ca sa ajutam economia cel putin la momentul
actual. Asta este problema cea mare. Dar dincolo de asta, tot ce avem noi construit in sistemul financiar ne asigura o
stabilitate atat a sistemului financiar, cat si o stabilitate monetara. Avem suficiente rezerve valutare si rezerve in banci
avem, deci eu nu vad probleme pentru sanatatea leului moldovenesc.

De la inceputul anului leul s-a intarit in raport cu dolarul american cu 7% si 5% in raport cu moneda euro. Exportatorii,
oamenii care traiesc din remiteri, cei care sunt cel mai tare afectati de aceasta intarire a leului, probabil v-ar intreba de
ce se intampla asta, de unde aceasta tarie a leului, ce rol joaca BNM in aceasta intarire si ce va fi mai departe?



Octavian Armasu: Bineinteles ca oamenii sunt afectati de aceasta apreciere, in special exportatorii. Vreau sa explic care
sunt cauzele: cauza cea mai importanta este recesiunea. Deci intrarile de valuta in Republica Moldova au ramas mai mult
sau mai putin constante, chiar au fost si suplinite de finantarile pe care le primeste Guvernul. Problema cea mare este pe
partea de cerere. Deci, fiind in recesiune, noi suntem intr-o cerere foarte mica pentru importuri de diverse bunuri: fie
bunuri de consum, fie bunuri pentru investitii, dar cererea este foarte mica. Respectiv, nu exista cerere pentru valuts,
pentru a plati aceste importuri. In situatia cand oferta este mai mult sau mai putin constants, iar cererea s-a redus
semnificativ, noi avem un dezechilibru. Acest dezechilibru duce la aprecierea leului. BNM sigur ca face interventii in
piata. Rezultatul acestui dezechilibru este ca avem permanent exces de valuta pe piata valutara si BNM face interventii
pentru a procura acest exces. Insa, BNM nu poate s se opuna tendintei, care, s& zicem asa, este sustinuta de situatia
economica. Noi putem doar sa atenuam volatilitatile care apar in piata pentru ca piata noastra este mica, nu are
,2adancime suficienta”, deci apar volatilitati. Dar si ne opunem tendintei noi nu putem, noi intotdeauna o lasam sa se
ajusteze in directia in care li dicteaza piata. Asta facem si acuma si unica solutie pentru a rezolva aceasta problema este
relansarea economiei cat mai curand posibil: daca se relanseaza economia, se relanseaza consumul, se relanseaza
importurile si va creste cererea de valuta si vom avea o revenire la normalitate cu cursul de schimb.

Urmeaza o intrebare trimisa de BANI.MD in legatura cu asta: cat de periculoase pentru economie sunt variatiile leu-euro
si care sunt prognozele?

Octavian Armasu: Bine, orice variatie aduce anumite probleme, pentru ca variatiile aduc o volatilitate, lucrurile astea se
includ in preturi, agentii economici le evalueaza ca riscuri si le includ in marja lor, in preturi, din cauza asta costurile
cresc la unii agenti economici. Deci, volatilitatea cursului este o problema pentru economie. Rezervele BNM sunt mai mult
formate din dolari americani si moneda de interventie care o folosim iarasi este dolarul american, respectiv si moneda de
referintd este dolarul american. Fata de dolarul american noi avem o volatilitate mai mica, iar cursul pentru euro se
formeaza in functie de cursul care este intre dolar si euro pe bursele europene, respectiv, volatilitatea din piata europeana
se cumuleaza cu volatilitatea leului fatd de dolar si avem o volatilitate mai mare la euro - asta este constructia de astazi.
Noi permanent analizam potential oportunitatea de a trece de la dolar la euro ca valuta de interventie, ca sa diminuam
aceste volatilitati pe euro, dar aceasta depinde de foarte multi factori, nu putem privi lucrurile foarte simplu. Noi trebuie sa
avem In vedere si structura importurilor, si a exporturilor, si valuta in care aceste importuri/exporturi se fac, si in ce valuta
se fac remiterile, in ce valuta cumparam energia. Deci, noi urmarim lucrurile acestea si probabil ca la un moment dat,
cand ponderea euro va creste suficient de mult, desi ea deja este destul de mare, vom analiza oportunitatea sa trecem la
euro ca valuta de interventie. Si asta va reduce volatilitatea euro-leu, dar va creste volatilitatea dolarului fata de leu si
atunci vom avea problema pe alta parte. Deci, noi urméarim tendintele macroeconomice, structura comertului si in functie
de asta vom lua o decizie.

Vorbim in continuare despre rezervele valutare, care o duc din bine in mai bine si o intrebare pe care ne-a expediat-o
InfoMarket in legatura cu asta suna asa: rezervele valutare ale Bancii Nationale a Moldovei au atins in acest an o serie
de noi maxime istorice. in ce masura depasesc normele stabilite de FMI si ce rol au jucat in depasirea socurilor si crizelor
existente si in mentinerea increderii in moneda nationala si in economia nationala in ansamblu?

Octavian Armasu: Sa pornim de la cat de mari pot fi rezervele? Nu exista o limita maxima a rezervelor valutare. Exista o
limitd minim3, care sa asigure continuitatea si posibilitatii tarii de a finanta importurile pe cateva luni, de regula se iau
trei luni. Mai sunt si alti indicatori, mai complecsi, care masoara si stabilesc nivelul minim al rezervelor. Nivel maxim —
nu exista asa ceva. Deci, putem avea rezerve de cate avem noi nevoie si de cate are nevoie economia.

Rezervele si-au jucat rolul lor pozitiv in anul 2022, in special in momentul cand s-a declansat razboiul si am avut un soc
puternic in sectorul bancar. E de inteles ca noi am vazut un val foarte mare de refugiati care au intrat peste noapte in
Republica Moldova, lumea putin s-a panicat si la noi pentru ca explodau obuzele chiar in Odesa si am observat ca oamenii
s-au speriat, unii si-au retras depozitele si le-au schimbat in valuta. Bine, este de inteles acest comportament, dar rezervele
noastre valutare si rezervele de lichiditati pe care le detin bancile ne-au ajutat sa depasim aceasta faza. Practic in doua-
trei saptamani piata s-a calmat si lucrurile au revenit la normal. Dar in aceste doua-trei saptamani sectorul bancar a
pierdut din depozite, iar noi am fost nevoiti sa recurgem la vanzarea valutei din rezerve. Nici pe departe nu ne-am
apropiat de un indicator critic, deci rezervele au fost suficient de mari ca noi sa acoperim cererea de valuta si oamenii sa
se calmeze. In spatele a ceea ce este valuta nationald, depozitele, stau rezervele bancii nationale care le asigura. in felul
acesta cel mai recent am vazut cum aceasta ,perna de salvare”, care sunt rezervele valutare, ne-au ajutat sa depasim o
criza. Acum rezervele iarasi sunt in crestere. Nu-mi place sa privim la aceasta ca la niste recorduri noi pe care le batem.
Deci, explicatia faptului ca aceste rezerve cresc e aceeasi problema despre care am vorbit mai devreme — acel dezechilibru



din economie din cauza faptului ca consumul este foarte slab. Respectiv, cum am zis: pentru ca avem exces de valutd, noi
suntem nevoiti sa facem interventii valutare aproape in fiecare zi si sa procuram valuta in rezerve si astfel rezervele
cresc. O alta sursa de crestere a rezervelor sunt finantarile externe pe care le primeste Guvernul. Si aceste finantari, iarasi,
nimeresc in rezerve. Trebuie sa intelegem ca in momentul in care rezervele valutare cresc, BNM emite si lichiditati noi pe
piata si ele trebuie gestionate eficient, ca sa nu creeze alte probleme in economie.

In continuare, din nou un subiect complicat, vorbim acum despre inflatie si rate - marile provocari ale anului trecut. Ca
sa faca fata inflatiei, toate bancile centrale, de peste tot, nu doar din Moldova, s-au vazut nevoite sa creasca ratele. Cum
ati vazut misiunea BNM in toata aceasta perioada?

Octavian Armasu: Noi am intervenit prompt cu instrumentul pe care il avem — instrumentul de politicd monetara. Deci,
imediat ce noi am vazut valul inflationist, care deja se simtea in vara anului 2021, dar nu era legat nici de criza energetica,
nici de razboiul din Ucraina, noi vedeam un val generat de recuperarea rapida post-pandemica, deci acea recuperare
rapida sustinea o cerere mai puternica si aceasta cerere exercita presiuni inflationiste. Respectiv, ca raspuns la aceste
presiuni inflationiste din partea cererii, noi am inceput din vara anului 2021 treptat s majoram rata de baza. ins& dupa
aia a urmat criza energetica din toamna anului 2021, cu socurile sale, dupa care a urmat razboiul, cu socuri noi pentru
economia noastra, cu toate vulnerabilitatile care s-au materializat intr-o crestere rapida a preturilor. Raspunsul nostru a
fost iarasi cu instrumentele de politica monetara noi este clar ca nu puteam sa oprim aceste socuri care veneau din afara.
Ele nu pot fi oprite fiind generate in afara intr-o tara expusa, ele nu pot fi oprite prin politicd monetara. Ce putem face noi
prin politicd monetard, asta am si facut, am prevenit efectele de runda a doua sau diverse spirale inflationiste generate de
aceste socuri. Iata noi asta am reusit sa prevenim. Si practic, da, socul inflationist a fost mare, el a atins apogeul la peste
34% in octombrie anul trecut, dar deoarece noi am reusit sa temperam procesele de runda a doua, inflatia dupa asta a
inceput sa se diminueze si acum este pe o tendintd descendenta foarte ferma, care ne duce spre tinta inflatiei in trimestrul
IV al anului curent.

in ultimele luni, cresterea inflatiei s-a temperat si BNM si-a relaxat politica monetara - s-ar putea spune ca se revine la
un fel de normal. Cum vor arata, insa, lucrurile in continuare: ce inflatie va asteptati sa existe la sfarsitul lui 2023? Ce se
va intampla cu dobanzile -cheie? Cu cresterea economica?

Octavian Armasu: Previziunile noastre sunt ca inflatia va reveni in coridor in trimestrul VI, anul curent, si politica
monetara va fi orientatd sa mentina inflatia in acest coridor. Provocarea cea mare pe care o vedem noi este ca recesiunea
este mai profunda decat ne-am asteptat, respectiv viteza cu care scade inflatia este ceva mai mare decat, sa zicem,
prognoza noastra anterioara pe care am facut-o la inceputul anului si asta ne face sa raspundem cu o relaxare mai
devreme a politicii monetare, in scopul de a sustine recuperarea economica. Aceasta scadere rapida a inflatiei, mai rapida
decat ne-am asteptat, se explica prin acea recesiune adanca pentru ca cererea este foarte slaba si noi trebuie sa o
resuscitam, deci facem ce putem cu ajutorul instrumentelor de politica monetara. Atat in perioada cand creste inflatia, cat
si cand scade inflatia politica monetara nu poate face nimic decat poate indrepta procesele in directia potrivita. Dar este
foarte important ca politica monetara sa fie sustinuta de politici fiscale adecvate. Eu vorbesc despre politica fiscala contra-
ciclica pentru ca politica fiscala prociclica doar agraveaza problemele. De asta noi permanent pledam pentru un dialog
permanent cu guvernul pentru a racorda aceste doua politici si a atinge obiectivele ce tin nu doar de inflatie, dar si de
activitatea economica si de interesul cetatenilor.

in ultimele patru sedinte ratele au fost coborate la 10,00%. De ce ezita, pe de alta parte, bancile comerciale sa reduca
ratele? Este un lucru care deranjeaza banca centrala?

Octavian Armasu: Transmisia monetara intotdeauna se produce cu o intarziere, deci ea nu are loc imediat. Acesta este
fenomenul pe care il observam, deci raspunsul la relaxarea ratei de baza vine cu ceva intarziere. El mai intai vine pe ratele
la depozite si aceasta se observa foarte bine, dupa aia cu intarziere vine si diminuarea ratei la credite. Ceea ce noi vedem e
ca in lunile aprilie si mai ratele la credite au inceput sa scada , speram ca o sa mearga si mai departe in jos pentru ca intr-
un final sa ajunga acolo unde trebuie. Si ratele joase la credite vor veni sa sustina recuperarea economica.

O intrebare pe care v-o pun jurnalistii de la site-ul Noi.md in legatura cu ratele suna in felul urmator: Daca e sa luam in
considerare faptul ca aproape intreaga inflatie din Republica Moldova, dupa cum a recunoscut BNM si conducerea tarii,



este importata, n-ar fi corect sa reducem brusc ratele in economie, ceea ce va permite si reducerea semnificativa a
cheltuielilor de deservire a datoriei de stat?

Octavian Armasu: Serviciul datoriei de stat este un lucru important, dar, iarasi, noi trebuie sa intelegem ca primordial este
sa gestionam inflatia si sa asiguram stabilitatea macrofinanciara. Acest lucru este mult mai important decat dobanzile pe
care le plateste Guvernul la datoria interna. De ce? Pentru ca inflatia i afecteaza pe cetateni si, in primul rand, pe cei mai
vulnerabili. De ce este important? Pentru ca oricare ar fi costurile publice noi trebuie sa asiguram combaterea eficienta a
inflatiei si aducerea cat mai repede la tinta, in interesul cetatenilor. Cetatenii nu vor simti atat de mult o crestere a
dobanzilor la VMS-uri precum vor simti, de exemplu, diminuarea inflatiei. De aceea, aceasta trebuie sa fie prioritatea. Noi
ce am facut prin majorarea ratei de baza, de fapt am prevenit efectele secundare si ne-am asigurat ca dupa acel soc inflatia
nu ramane persistentd, ci revine la normalitate. Daca noi nu mergeam cu aceste masuri de politicd monetara, care de altfel
sunt dureroase nu numai pentru Guvern, dar si pentru agentii economici, daca nu veneam cu aceste masuri eu cred ca
astazi nu aveam acest trend descendent al inflatiei. Inflatia era sa ramana inalta, poate chiar si mai inalta. Haideti sa ne
uitam in regiune, noi avem exemple de acest fel in alte tari.

Octavian Armasu: Jurnalistii de la site-ul REALITATEA.MD au trimis urmatoarea intrebare: ati fost acuzat anterior de
catre Guvern ca BNM poarta cea mai mare vina pentru inflatia care atinsese la sfarsitul anului 2022 nivelul de 34%. Cum
raspundeti la aceasta acuzatie?

Octavian Armasu: Ne-au fost aduse multe acuzatii: ca intervenim prea dur, dupa aia ca intervenim prea putin, dar, ma rog,
asa este la noi mediul socio-cultural, sa-i spun asa, nu am sa comentez. E dreptul oricui sa ne critice, noi ascultam cu
atentie criticile, dar inca o data o sa reiterez: noi am facut ceea ce trebuia sa faca o banca centrala in aceasta situatie, am
fost deschisi cu cetatenii, noi am explicat oamenilor ce 1i asteaptd, cu toate ca si pentru acest lucru am fost criticati, le-am
spus deschis ca vine un val mare de inflatie. Noi am fost onesti, le-am spus oamenilor ca o sd luam masuri dureroase.
Intr-adevér, pentru foarte multi ele au fost dureroase si le-au simtit, dar pana la urméa am reusit s stapanim inflatia si s& o
aducem pe un trend descendent. Acum am sa reiterez ca politica monetara nu poate face minuni, ea nu poate de una
singura sa rezolve toate problemele. Numaidecat, politica monetara trebuie sa fie insotita si de o politica fiscala
coordonata si lucrul acesta 1-am auzit la mai multe forumuri — politica monetara nu poate face de una singura minuni, ea
trebuie sa mearga mana in mana cu politica bugetar-fiscala. Care este politica bugetar-fiscala, care este impulsul fiscal,
este el adecvat ciclului economic, este adecvat ciclului inflationist? Aceste lucruri trebuie sa fie subiect de discutii intre
BNM si Guvern si noi de fiecare data incercam sa aducem subiectul acesta in discutii cu Guvernul.

Urmeaza o intrebare sosita de la agentia internationala Reuters, care ar vrea sa afle parerea dvs. despre cum poate fi
facut eficient tandemul politicii monetare si bugetare din Moldova in contracararea viitoarei deflatii?

Octavian Armasu: Foarte buna intrebare si, din ce am discutat cu reprezentanti din mai multe tari, nu doar pe noi ne
framanta intrebarea asta, chiar si in tarile cu economii avansate si cu clasa politica mult mai matur3, aceleasi probleme
apar cand pe partea fiscala nu prea se tine cont de ciclul economic si atunci se ajunge in diverse situatii cu
supraincalzirea economiei sau, din contra, cu recesiuni. E o problema dificila pentru toata lumea, dar deocamdata alta
reteta nu a fost inventata. Reteta este o politica fiscala coordonata cu cea monetara si unul din instrumentele de racordare
a politicii fiscale la ciclul economic ar fi o regula fiscala contra-ciclica. In mai multe tari existd, nu putem zice ci ea este o
panacee, oricum ea cere o abordare constienta si din partea politicului, dar oricum este un instrument care ne-ar ajuta
intr-o anumita masura.

De ce nu a fost implementat acest lucru pana acum in Republica Moldova?

Octavian Armasu: Nu s-a ajuns inca sa se ocupe serios de acest subiect. Noi avem o reguld fiscala destul de simpla si ea
este mai mult axatd pe a mentine un anumit nivel de cheltuieli si de deficit, deci este mai mult o abordare conservativa
fata de politica fiscald, ceea ce nu este rau in esenta, dar nu raspunde la gestionarea eficienta a ciclului economic.

Ar trebui sa explicam simplu ca ar obliga guvernul sa nu aiba un deficit prea mare.

Octavian Armasu: Ar impune o regula ca deficitul sa fie sincronizat cu ciclul economic. Atunci cand e recesiune, e bine sa
fie o politica fiscala mai expansionista, atunci cand avem o economie supraincalzita si avem proces inflationist, e bine sa



fie un deficit bugetar mai mic, adica o politica fiscala mai restrictiva ca sa nu sustinem procesele inflationiste si sa nu
supraincalzim economia. Acesta este un lucru simplu la prima vedere, dar este un pic mai complicat de efectuat la nivel
economic, dar si mai complicat - la nivel politic. Asta ne-ar ajuta foarte mult in conditiile in care Republica Moldova are o
economie foarte mica, deschisa si foarte volatila. Eu cred ca acest instrument ne-ar ajuta foarte mult pe noi.

Vizitand R. Moldova in aceasta primavara, directorul Departamentului European al Fondului Monetar International
(FMI), Alfred Kammer, spunea ca intrucat a fost afectata de inflatie mai devreme decat restul Europei si Banca Nationala
a luat masuri de politica monetara mai devreme decat bancile centrale din restul Europei, exista posibilitatea ca
Republica Moldova sa iasa mai devreme din criza fata de restul Europei. Se intampla deja acest lucru, sunt motive de
optimism?

Octavian Armasu: Aici trebuie mai intai sa convenim asupra notiunii de criza. Daca e vorba de inflatie, probabil ca da, mai
devreme decat altii vom reveni la tinta. Deci ce observ eu, in Europa procesele inflationiste inca nu au avut o amplitudine
atat de mare ca in Republica Moldova, dar sunt mai persistente si este mai dificil pentru Banca Centrala Europeana si sa
readuca inflatia la tinta prin politica monetara. La noi, in schimb, inflatia a avut o amplitudine mai mare, iar procesul
inflationist a pornit mai devreme si noi mai repede am reusit sa o oprim. Din punctul de vedere al inflatiei, probabil ca noi
mai repede ca Europa o sa iesim. Dar daca vorbim de ciclu economic, de crestere economica, noi inca suntem in recesiune.
in Europa, chiar fiind sub potential, oricum nu este in stare de recesiune, cresterea economica e mai slaba decat ar trebui,
dar nu este in recesiune. De aceea, pentru noi provocarea urmatoare nu mai este inflatia, dar iesirea din recesiune. Asa
cum am mai zis anterior ca o sa sustinem prin politica monetara recuperarea economica. De ce a fost la noi valul acesta
mai devreme? De ce acest ciclu s-a pornit mai devreme si s-a stins mai rapid? Noi am intrat in aceste crize suprapuse cu o
deschisi la socuri, aceste socuri repede s-au propagat in economie. Acum urmatorul lucru ce s-a intamplat e razboiul. Noi
avem, ca pondere in comert, fata de Ucraina, Belarus si Rusia probabil cea mai mare expunere in raport cu celelalte tari
din regiune. Acest lucru ne-a afectat. Ucraina este In vecinatatea noastra imediat§, noi avem foarte multe lanturi de
aprovizionare cu Ucraina, unele s-au rupt si au creat socuri suplimentare, altele s-au restabilit, dar asta este alta problema
- toate aceste socuri au venit simultan, ele s-au suprapus si s-au transformat intr-un val inflationist foarte puternic,
respectiv, ele s-au propagat mai devreme decat in Europa si cred ca o sa reusim si sa iesim mai repede. Dar precum am
mai spus, rdmane provocarea cea mare - sa iesim din recesiune.

Iar revista Banci & Finante, pornind de la premisa ca inflatia este o taxa asupra saraciei, va intreaba: ce ar trebui facut, in
afara de politica monetara a BNM, in stat pentru ca acest impozit sa nu fie atat de impovarator pentru majoritatea
populatiei Republicii Moldova?

Octavian Armasu: Nu am altceva sa va spun decat ca la carte: da, in primul rand inflatia submineaza situatia economica a
paturilor social-vulnerabile, deci, in primul rand trebuie sa raspundem la aceasta provocare. Trebuie sa oprim procesele
inflationiste si noi aproape cé suntem acolo. In al doilea rand, trebuie majorate veniturile acestor paturi ale populatiei si
cea mai buna si mai sustenabila cale de majorare a veniturilor este sa crestem productivitatea in economie,
productivitatea muncii. Atunci o sa creasca sustenabil si veniturile populatiei. Ca sa creasca productivitatea, sunt
necesare multe ingrediente. Este un efort care poate nu da roade imediat, dar el trebuie facut si aici sunt necesare
investitii pentru a tehnologiza industria si economia, pentru a mari productivitatea muncii si pentru a face mai eficienta
economia noastra si mai competitiva, educatie numaidecat si restul: infrastructura nemijlocit si tot ceea ce tine de mediul
de afaceri si justitie. Dupa cum ati observat, nimic nou sub soare, aceleasi lucruri, aceleasi deziderate care intotdeauna
erau anuntate acum raman valabile. Trebuie sa mergem cu reforme, cu imbunatatirea climatului de afaceri si crearea
conditiilor pentru o crestere sustenabila a economiei.

O intrebare in mai generala sosita de la Jurnal TV, care va solicita sa va pronuntati asupra unui subiect social, dar si
economic. Ea suna asa: In conditiile scaderii veniturilor reale ale populatiei, reducerii consumului si a diminuérii PIB-
ului cu aproape 6% catre finele anului 2022, cand ar putea reveni cetatenii la nivelul de trai cel putin echivalent cu cel din
2021 si cat ar trebui sa constituie cresterea economica in urmatorii doi ani pentru ca Republica Moldova sa depaseasca
deficientele provocate de razboiul ruso-ucrainean, criza economica post-Covid si inflatia care a subtiat veniturile
cetatenilor inca din 2022?

Octavian Armasu: Intr-adevar, sarcina imediat3, ca sa rezolvam aceste probleme, este si iesim din recesiune. Previziunile
noastre aratd ca noi vom avea crestere pozitiva in trimestrele III si IV ale anului viitor si speram foarte mult sa se realizeze



aceste lucruri. Cel putin ma bucura ca avem semne bune in ce tine de agricultura, care este un factor important in
cresterea economica si sustinerea consumului populatiei, precum si in marirea veniturilor populatiei. Previziunile noastre
arata ca, chiar daca noi in trimestrele III — IV, avand crestere pozitiva, suntem inca sub potential, la mijlocul anului 2024,
in a doua jumatate, noi vom ajunge la nivelul de echilibru al ritmului de crestere. Cand vorbesc de echilibru, este un ritm
de crestere a produsului intern brut (PIB) care nu genereaza procese excesive inflationiste, adica nu pune presiune pe
inflatie. Deci, acesta este acel echilibru, acel potential de crestere pe care noi trebuie sa-1 atingem: el da un echilibru bun
intre cresterea economica, cresterea veniturilor populatiei si mentinerea stabilitatii preturilor. Acest potential poate fi
marit? Eu cred ca da, exact prin aceleasi lucruri pe care le-am mai spus: prin sporirea productivitatii muncii, tehnologii
noi, investitii, mediu de afaceri, educatie si altele.

La inceputul lunii martie, premierul Dorin Recean lansa programul 373, de sprijinire a antreprenorilor. In linii mari, e
vorba despre subventionarea, din partea guvernului, a creditelor luate de antreprenori. Si Mold-Street.com va intreaba in
legatura cu acest program: Cum apreciaza BNM intentia Guvernului de a incuraja si creditarea in valuta din contul
resurselor bugetare prin intermediul Programului 373? Aceasta in contextul in care BNM descurajeaza creditarea in
valuta manifestata printr-o politica a rezervelor minime obligatorii mult mai aspra?

Octavian Armasu: intr-adevar, noi descurajam intermedierea in valutd, dar nu o interzicem. Ea exist3, ea isi are locul sau,
deci trebuie sa intelegem ca pentru multi agenti economici este un beneficiu finantarea in valuta, deoarece ei au venituri
in valuta sau anumite expuneri in valuta. Pentru ei este mult mai benefica finantarea in valuta decat in lei. Faptul ca si
acest segment de antreprenori este sustinut prin programul guvernamental nu ne creeaza impedimente sau probleme.
Programul, din cate inteleg, sustine si finantarea in lei si finantarea in valuta. Dupa cum am spus, dezideratul principal
este sa luptam cu recesiunea, sa readucem economia la crestere si, in conditiile in care acest program va sustine acest
deziderat, cred ca trebuie salutat.

O intrebare de la Business Pages: De ce volumul creditelor noi si al noilor depozite a scazut brusc in aprilie - cu peste
20%? Care ar putea fi consecintele pentru banci si intregul sistem financiar? Credeti ca aceasta tendinta va continua?

Octavian Armasu: E prematur sa numim aceasta o tendinta. Noi o privim ca o fluctuatie si aceasta scadere cu 20% este in
luna aprilie fata de martie 2023. Aici ar putea sa se suprapuna mai multe lucruri - deci, in luna aprilie noi am avut multe
sarbatori, respectiv, acest lucru iarasi are impact asupra procesului de creditare si asupra altor procese. Eu nu m-as grabi
sa o numesc o tendinta, cu atat mai mult c§, daca privim cumulativ de la inceputul anului fata de aceeasi luna a anului
2022, totusi, avem o mica crestere a creditelor noi si cred ca trebuie sa urmarim mai departe cum vor evolua lucrurile.
Adevarul este ca noi acum suntem intr-o situatie in care vrem sa sustinem procesul de creditare, noi am mai diminuat
recent rata de baza si speram foarte mult ca acest lucru se va reflecta cat de curand in rate mai mici la credite, ceea ce va
relansa procesul de creditare.

Agentia de presa INFOTAG v-a expediat o intrebare despre colaborarea cu FMI: Moldova are o oportunitate reala de a
primi finantare de la FMI in cadrul noului instrument de imprumut al Fondului. Dar pentru aceasta, Moldova trebuie sa
indeplineasca trei conditii: sa propuna un pachet de reforme care sa abordeze problemele pe termen lung asociate cu
impactul negativ al schimbarilor climatice; sa aiba un program paralel cu FMI pentru cel putin 18 luni; datoria publica
sustenabila. Potrivit guvernatorului BNM, care dintre ele este cel mai dificil pentru Moldova?

Octavian Armasu: Eu nu vad o problema cu programul FM], pentru ca noi avem acum un program activ cu FMI si el cred
ca are o perioada care acopera minimul necesar. La fel, nu vad vreo problema cu nivelul datoriei publice, pentru ca noi
suntem inca sub 40 la suta ca datorie publica fata de PIB, ceea ce este un nivel destul de confortabil si ne permite ca
Guvernul sa mai poata atrage imprumuturi pentru a finanta reformele si investitiile publice. Probabil cea mai dificila va fi
partea cu politicile. Eu, pentru ca raspund de ce face Banca National, pot sa va spun ca Banca Nationala chiar in anul
acesta se va angaja intr-un proiect in care vom implementa principiile de green financing si, deci, vom beneficia de
asistentd tehnica din partea IFC (International Finance Corporation) si vom implementa anumite instrumente, cum ar fi
taxonomia verde si instrumentele de supraveghere legate de finantarea verde, iar aceasta ne va ajuta sa cream un element
important de infrastructura pentru asigurarea finantarii proiectelor ,verzi” din Republica Moldova.

Clubul Presei Economice vrea sa afle de la BNM: Cum s-a schimbat geografia transferurilor de bani catre Moldova din



strainatate si din tara noastra in strainatate pe fondul suspendarii transferurilor de bani din Federatia Rusa de catre
multe sisteme si al prezentei unui numar mare de refugiati ucraineni in republica, care sunt noile tendinte?

Octavian Armasu: Partenerii nostri traditionali din Uniunea Europeana au ramas sa domine in ceea ce tine ponderea
transferurilor in Republica Moldova si din Republica Moldova, deoarece sunt principalii nostri parteneri de comert siin
randul tarilor europene pe primul loc se afld Romania, care are cea mai mare pondere in comertul cu Republica Moldova
din toate tarile europene. Deci, aici avem o stabilitate si lucrurile continua treptat sa evolueze. Avem o anumita evolutie in
ceea ce tine de relatiile cu Ucraina. Cum am zis anterior, unele lanturi de aprovizionare s-au intrerupt, in schimb au aparut
altele: noi am ajuns sa fim o filiera de aprovizionare a Ucrainei cu produse petroliere, respectiv, sunt si fluxuri financiare
prin Republica Moldova legate de acest lucru, ceea ce este ceva mai nou. in schimb, au disparut altele mai vechi, unele
produse pe care le importam din Ucraina acum nu se mai importa. E mai mare schimbarea in ceea ce tine de relatia cu tari
cum ar fi Federatia Rusa si Belarus. Acolo, fiind impuse sanctiuni, au diminuat semnificativ si relatiile comerciale,
respectiv si transferurile in scopuri de afaceri. Avem o crestere oricum a transferurilor persoanelor fizice din Federatia
Rusa in Republica Moldova. Este foarte greu sa ne pronuntam cu exactitate asupra naturii acestui fenomen, pentru ca
transferuri sunt foarte multe si, ca sa le intelegem, trebuie sa le ridicim pe toate ca sa analizam. Ele preponderent se fac
prin companii internationale de plati si, de reqguld, in dolari sau euro, respectiv, mai trec prin filtrele AML ale bancilor din
vest. Aceasta crestere a transferurilor in favoarea persoanelor fizice din Federatia Rusa spre Republica Moldova o
explicam partial prin faptul ca mai multi cetateni moldoveni care se aflau in Federatia Rusa in momentul in care s-a
declansat Razboiul si cand au fost impuse aceste sanctiuni dure si-au acumulat economiile si acum treptat le transfera
acasa, in Republica Moldova, probabil considerand Republica Moldova un loc mai sigur decat ceea ce este astazi Federatia
Rusa.

Schimbam fila si discutam despre procesul de preluare de catre BNM a competentelor de supraveghere a pietei de
asigurari si de creditare nebancara de la CNPF. Ce trebuie sa se intample dupa asta, la ce trebuie sa se astepte cetatenii
dupa 1 iulie, cand are loc acest transfer?

Octavian Armasu: Acest transfer in sine este un proces foarte complex. Noi de la 1 iulie o s& preluam supravegherea si
primul lucru pe care il vom face e ca ne vom axa pe dezvoltarea cadrului de reglementare si supraveghere, in special in
sectorul de asigurari. Acest lucru este impus si de agenda noastra de integrare europeana si de angajamentele pe care ni
le-am asumat fata de partenerii straini, bunaoara in cadrul proiectului Twinning pe care il realizam cu sprijinul Bancii
Nationale a Romaniei, Bincii Nationale a Lituaniei si Bancii centrale a Regatului Tarilor de Jos. In cadrul acestui proiect
Twinning noi trebuie sa aducem legislatia din domeniul asigurarilor in conformitate cu directivele Uniunii Europene.
Aceasta vom face imediat ce are loc transferul: o sa vedem ce avem de facut, ce a reusit sa facd CNPF (Comisia Nationala a
Pietei Financiare) si o sa ne angajam cu echipa sa finalizam lucrul. Dincolo de aceasta, pe partea de asigurari noi ne
propunem ca obiectiv strategic sa ne asiguram ca avem o transparenta in acest sector, ceea ce tine de actionari,
management si felul cum se gestioneaza fluxurile de bani, AML s.a.m.d. S impunem o guvernanta corporativa la cele mai
inalte standarde, asa cum prevad, de fapt, si directivele europene. Si sunt sigur ca asta va aduce beneficii cetatenilor,
pentru ca asta urmeaza sa protejeze mai bine stabilitatea sectorului, dar si interesele cetatenilor si speram printr-o
transparenta si o reglementare mai buna a sectorului sa aducem jucatori mai seriosi pe piata asigurarilor din Republica
Moldova, sa aducem investitori de calitate din UE.

Limitarea gradului de indatorare a populatiei si mentinerea unui nivel adecvat de lichiditati — acestea sunt 2 din 6
prioritati ale procesului de supraveghere bancara, pe care si le-a stabilit BNM pe anul in curs. De ce anume aceste
masuri, dar mai ales "gradul de indatorare” este ceva ce ingrijoreaza in acest moment BNM? Va intreb la fel in legatura
cu faptul ca de curand BNM va fi singura entitate / autoritate care va supraveghea acest sector al creditarii.

Octavian Armasu: intr-adevar, supraindatorarea cetatenilor ar fi un fenomen destul de periculos si problematic si pentru
cetateni, dar si pentru stabilitatea financiara a statului Republica Moldova. De aceea, anul trecut au fost implementate
acele reglementari cu denumirea "creditare responsabila”, ele au fost implementate in paralel de catre sectorul bancar, de
catre BNM, dar si in sectorul nebancar de catre CNPF. Ele vin, in primul rand, sa asigure ca cetatenii nu sunt
supraindatorati si in felul acesta cetateanul nu este expus la riscuri, dar nici sectorul financiar, care il crediteaza pe acest
cetatean, nu are riscul de a ajunge in situatia in care sa nu poata sa-si recupereze creditele. Aici sa aduc claritate: deci,
vorbim nu doar de protectia consumatorului, ci aceste reglementéri au un scop mult mai larg, de asigurare a stabilitatii
financiare in tara, protejand si cetateanul in acelasi timp. Ele au fost implementate anul trecut, deja sectoarele s-au
adaptat: curand va fi un an de cand in sectorul bancar exista aceste reglementari si in toamna va fi primul an de cand
sectorul nebancar activeaza cu aceste reglementari.



Evident, la prima etapa aceste reglementari noi au avut un impact de temperare a ritmului de creditare, dar eu cred ca
intr-un an-doi ar putea sa fie o perioada de adaptare, in care industria se adapteaza la conditiile noi, dupa care toata
economia, dar si cetatenii se vor invata sa beneficieze din plin de posibilitatea de creditare fara a ajunge in situatii de
supraindatorare. Dupa un an de functionare a acestor reglementari, eu nu cred ca trebuie sa ne facem griji mari despre
posibila supraindatorare, cel putin in sectorul bancar cu siguranta. Noi nu am avut problema aceasta nici pana la
implementarea acestor reglementari, poate existau cazuri izolate in sectorul bancar, dar acum, dupa implementarea
acestor reglementari, in sectorul bancar nu trebuie sa avem problemele si sper ca la fel stau lucrurile si in sectorul
nebancar, dar vom vedea asta dupa 1 iulie, cand vom prelua supravegherea.

Pe final, domnule guvernator, va propun cateva intrebari scurte, cu raspunsuri la fel de scurte.
Care e cea mai mare confuzie despre BNM pe care ati auzit-o?

Octavian Armasu: Probabil faptul ca lumea crede ca BNM stabileste cursul de schimb al leului moldovenesc fata de alte
valute. Inca o data vin sa afirm c& piata la noi stabileste cursul, el este liber si se stabileste in functie de cerere si oferta.

Daca avem niste bani in plus, unde putem investi in Republica Moldova?

Octavian Armasu: Daca nu stiti unde ii puteti investi, ii puteti pune la un depozit la banca si pana cautati o oportunitate
mai buna de investitie, fie in imobile, fie intr-o afacere, fie in altceva, banii pot ramane pe depozit si sa va genereze unele
venituri.

Acum e mai bine sa iei credit de la banca sau sa depui banii la banca?

Octavian Armasu: Depinde de situatia fiecaruia si de scopurile pe care si le propune. Si ce are pe agenda: daca cineva se
pregateste de o investitie, probabil ca trebuie sa acumuleze un anumit capital inainte de a se lansa si atunci cand este gata
sa faca investitia. Daca este necesar, poate sa mai imprumute bani de la banca. Dar, in general, noi toti trebuie sa ne
invatam ca este bine sa facem si anumite economii, pentru a realiza diverse scopuri: daca trebuie sd cumparam un imobil,
trebuie sa facem economii ca sd putem face macar plata initiala, daca cresc copiii, trebuie sa acumulam bani ca sa le
putem sa le dam o educatie si, de ce nu, e bine sa acumulam bani ca sa avem rezerve atunci cand vom ajunge la pensie.
Noi deocamdatd nu avem o infrastructura de pensii private, dar eu sper foarte mult ca o sa apara si ea cu timpul. Si pe
langa directiile de investitii despre care am vorbit, eu cred ca cea mai buna investitie oricum ramane in educatie si propria
crestere profesionald, aceasta investitie niciodatd nu da rezultate negative, intotdeauna aduce beneficii si bunastare. Si
aceasta ar fi recomandarea mea pentru toti tinerii: sa investeasca in educatie si propriile cunostinte.

in ce e mai bine sa faci economii: in lei sau in alta valuta?

Octavian Armasu: in lei, desigur.

De ce Moldova se imprumuta de la FMI?

Octavian Armasu: Moldova se imprumuta de la FMI si de la alti donatori - parteneri de dezvoltare, pentru ca ei ofera
finantari in conditii concesionale, adica in conditii mai bune decat ceea ce ofera piata, la rate mai mici. Si partea buna a
acestor finantari mai este ca ele, de regula, vin cu politici, deci nu doar bani, dar si reforme, recomandari, analize, cu
asistenta tehnica, care ne ajuta sa utilizam acesti bani eficient si sa ne dezvoltam ca tara.

Ce viitor are criptomoneda?

Octavian Armasu: Eu cred ca nu are un viitor bun, pentru ca deocamdata tot ce a facut acest instrument e ca a aratat ca
este un instrument perfect pentru spalare de bani, pentru alte lucruri netransparente, si, pe langa asta, este un fel de
piramida in care castiga cel care a intrat la timp si pierde cel care nu a iesit atunci cand trebuie. Dar asta nu are nimic in



comun cu economia reala. Deci, in spatele acestor criptomonede nu sunt procese economice, iar banii investiti acolo nu
aduc dezvoltare economica.

Cum sa ajungi sa lucrezi la Banca Nationala?

Octavian Armasu: E foarte simplu: pe pagina BNM (www .bnm.md ) permanent sunt afisate locuri vacante, pentru care

noi organizam concursuri. Puteti sa va documentati care sunt cerintele minime pentru a obtine o pozitie sau alta si sa
participati la concurs. Angajarea la noi se face prin concurs, foarte transparent si ne straduim sa fim cat se poate de
corecti cu toti candidatii care participa la aceste concursuri.

Cum ati interpreta expresia: banii tinuti la saltea sunt mancati de inflatie.

Octavian Armasu: Literalmente: banul tinut la saltea nu genereaza niciun venit, respectiv, el nu compenseaza faptul ca
avem inflatie. Inflatia oricum exista, preturile oricum continué sa creasca, iar banul care sta la saltea riméane in urma
acestei cresteri de preturi, deci e bine sa fie pus macar la un depozit, ca sa obtina ceva dobanda si sa compenseze acest
lucru.

De la ce varsta incepi sa economisesti ca sa fii independent financiar?

Octavian Armasu: Economisesti de atunci de cand poti sa-ti permiti acest lucru. Trebuie sa ai suficiente venituri ca sa-ti
acoperi cheltuielile curente si dupa asta poti sa te gandesti la economii.

Cand vom putea plati cu smartphone-ul peste tot in Moldova?

Octavian Armasu: Eu deja platesc cu smartphone-ul. Dincolo de asta, noi suntem acum in procesul implementarii unei noi
solutii, care se numeste Instant payments si speram la inceputul anului viitor deja sa lansam primele solutii pentru
cetateni, care sa poata sa faca transferuri instant (imediate), tehnologic cat se poate de simple, probabil cu utilizarea
telefonului mobil va fi solutia cea mai buna.
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