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INTERVIU/ ,Sa cream pe interior o piata de capital atractiva”. Interviul
consilierului BNM, Alexandru Savva, pentru Agentia de stiri IPN

L

IPN: Domnule Savva, Banca Nationala a Moldovei are mai multe sarcini concomitente: asigurarea
stabilitatii preturilor, implementarea politicii monetare si valutare, supravegherea si viabilitatea sectorului
bancar, reglementarea si monitorizarea sistemelor de plati si infrastructurii financiare, emisiunea monedei
nationale s.a. Vreau sa va cer o evaluare intai de toate: cum credeti ca a facut fata BNM acestor
responsabilitati in 2023?

Alexandru Savva: Atunci cand vorbim despre rezultate, cred ca cea mai buna apreciere ar trebui sa vina de
la cei pentru care lucram, de la cetateni, dar si de la partenerii externi care analizeaza rezultatele la nivel de
tara. in 2023, Banca Nationald a Moldovei a avut un volum enorm de lucruy, in mod special prin mésurile sale
de diminuare a inflatiei, dar si preluarea mai multor atributii ale Comisiei Nationale a Pietei Financiare:
sectorul nebancar, dar si pe cel al asigurarilor. Si acum, cand anul se incheie, ne-am bucurat sa auzim
concluzia institutiilor internationale de profil, care au afirmat ca rezultatele activitatii BNM in acest an sunt
foarte bune. Daca e sa fac o descriere a celor mai importante activitati, as remarca in primul rand masurile
de politica monetara. In particular, deciziile de stabilire a ratei de baza si a normele de rezerve obligatorii.
Ma refer nu doar la masurile din acest an, ci la o viziune si abordare strategica a BNM, de majorare a acestor
indicatori pe parcursul anului precedent pentru a opri cresterea inflatiei, precum si de descrestere graduala
a acestora pe parcursul acestui an. S-a reusit diminuarea inflatiei de la peste 33% in septembrie anul
precedent la cca. 5% la finele acestui an. Este un rezultat excelent. Acest fapt a permis diminuarea ratelor
dobanzilor la VMS de la peste 20% la cca.6%, mentinerea unor limite rezonabile a ratei dobanzii la creditele


https://bnm.md
https://bnm.md/files/as-ipn_1.jpg

bancare in aceasta perioada dificila si revenirea la o medie de cca. 10% total pe sistemul bancar. Toti acesti
indicatori demonstreaza ca prognozele si evaluarile expertilor BNM, la fel ca si deciziile de politica monetara
aprobate de Comitetul executiv au fost corecte si justificate.

In al doilea rand, ne putem referi la activitatile in domeniul reglementérii si supravegherii institutiilor
financiare, implementate de BNM. in pofida socurilor si crizelor externe, cauzate de razboiul din Ucraina,
efectele post-covid, cresterea preturilor la resurse energetice s.a., sistemul bancar din tara a demonstrat ca
este rezilient si sustenabil. Toate bancile din Moldova sunt bine capitalizate si stabilite. Unele banci au
reusit nu doar sa-si mentina activitatea in aceasta perioada, dar si sa-si extinda serviciile, sa ofere noi
produse bancare. Bineinteles, acest fapt se datoreaza, intai de toate, unui management bun al bancilor, dar si
cerintelor prudentiale ale BNM fata de activitatea si guvernarea interna, masurilor de transparentizare a
actionariatului bancilor, calitatii evaluarilor in procesul de autorizare a persoanelor cu functii de raspundere
si altor masuri intreprinse de BNM in ultimii ani.

Sistemele de plati si infrastructura financiara este o altd componenta in activitatea BNM care de asemenea
poate fi mentionata. Cunoasteti ca BNM este responsabila de sistemul national de plati SAPI, care este
nucleul transferurilor pentru moneda national3, si de activitatea Depozitarului Central Unic (DCU), care
asigura evidenta si decontarea VMS, CBN si instrumentelor emise de intreprinderi si municipalitati. Este o
masinarie foarte complexa si tehnologizata. Faptul ca in acest an ambele sisteme au activat in regim normal
si nu au existat incidente care ar fi afectat decontarile de plati si instrumente financiare este un rezultat
pozitiv. Mai mult, pe ambele segmente s-a reusit demararea unor noi proiecte. Ma refer la initiativa de
aderare la SEPA si proiectul de plati instant, care vor dezvolta sectorul de plati in R. Moldova, dar si la
intentia DCU de a institui conexiuni cu alti depozitari si de a lansa conturile omnibus.

Nu in ultimul rand, in acest an, leul moldovenesc a implinit 30 de ani. Un eveniment deosebit de important.
Asa cum a mentionat si guvernatorul BNM, Octavian Armasu, dar si alti invitati de valoare a acestui
eveniment, leul a devenit un simbol al independentei si suveranitatii R. Moldova, dar si o dovada a
stabilitatii sistemul financiar din tara.

IPN: O schimbare majora in 2023 a fost preluarea de catre Banca Nationala a responsabilitatii pentru
sistemul de asigurari si cel de creditare nebancara. Ce a insemnat preluarea acestor functii pentru BNM si
care ar fi obiectivele de viitor in domeniul asigurarilor si creditarii nebancare?

Alexandru Savva: Pentru inceput, este important sa accentuez ca decizia autoritatilor de stat de a transfera
aceste responsabilitati catre BNM este una corecta. Ea va avea efecte benefice pentru intregul sectorul
financiar. Sunt sigur ca pe termen mediu si lung vom vedea impactul si rezultatele pozitive ale acestei
decizii. Abordarea unificata in reglementarea si supravegherea pietei financiare este solutia optima pentru
state mici, cu piete si economii in dezvoltare. Cred ca trebuie sa mergem in continuare in aceasta directie.

Preluarea propriu-zisa a acestor functii de catre BNM a fost bine pregatita si nu a perturbat activitatea pe
piata. Toate institutiile, atat cele din domeniul asigurarilor, cat si creditarii nebancare isi continua
activitatea si se adapteaza la noul cadru de supraveghere. In perioadele urméatoare ne vom axa in mod
prioritar pe 3 dimensiuni de active. in primul rand, din perspectiva supravegherii, se efectueaza o evaluare
continua a activitatii acestor institutii, in special pe aspecte prudentiale si cu impact sistemic. in al doilea
rand, va fi revizuit cadrul normativ ce tine de functiile preluate de BNM. in al treilea rand, vor fi
imbunatatite interactiunile de ordin tehnic si operational, inclusiv mecanismele de raportare si sistemele
informationale utilizate in aceste sectoare. Obiectivele pe care le urmarim in domeniul asigurarilor,
creditarii nebancare si activitatii Asociatiilor de economii si imprumut sunt cele care stau la baza sistemului
financiar: transparenta si calitatea actionarilor, eficienta si calitatea managerilor, eficienta si calitatea
cadrului intern de guvernare si activitate. In acelasi timp, vom urmari ca toate aceste segmente sa
beneficieze de un cadru care va stimula dezvoltarea, extinderea serviciilor si lansarea de noi produse
financiare.

IPN: Domeniul dvs. de expertiza este legat, in primul rand, de reglementarea financiara. Ce evolutii credeti



ca merita sa mentionam in zona reglementarii financiare?

Alexandru Savva: Va multumesc pentru intrebare, cred ca este una de interes deosebit. Reglementarea si
calitatea actelor normative este un domeniu fundamental pentru sectorul financiar. Ea consolideaza si
transpune in termeni practici toate obiectivele si atributiile BNM. Avem o activitatea foarte extinsa si
planuri ambitioase in aceasta privinta. Alinierea cadrului normativ la standardele UE este unul din
obiectivele Planului strategic ,BNM 2025". in mai 2023, Comitetul executiv a aprobat un concept care are ca
scop pregatirea aderarii R. Moldova la UE pe domeniile ce tin de competenta BNM. Un compartiment de
baza al conceptului este transpunerea legislatiei UE in domeniul financiar. BNM se afla la o etapa avansata
de armonizare a la aquis-ul european si standardele Basel. Vom merge inainte in aceasta directie, astfel
incat sa asiguram transpunerea completa a legislatii financiare europene. Un mare avantaj pentru noi sunt
relatiile de colaborare cu banci centrale din UE. Avem incheiate acorduri cu Banca Europeana Centrala si
Autoritatea Bancara Europeana. in cadrul unui proiect Twining, oferit de UE, BNM beneficiaza de asistenta
tehnica a bancilor centrale ale Romaniei, Lituaniei si Tarilor de Jos. Toate acestea ne vor oferi un suport
tangibil in procesul de transpunere a legislatiei europene. Bineinteles, preluarea aquis-ului nu este si nici nu
trebuie privinta ca o activitate formala. UE ofera un cadru normativ foarte avansat, iar transpunerea
acestuia va insemna ca punem o piatra de temelie in dezvoltarea de mai departe a industriei financiare.

IPN: Transpunerea legislatiei EU va insemna si o mai buna integrare in pietele financiare internationale. Pe
de alta parte, s-a afirmat ca exista o rezistenta mare a unor autoritati fata de iesirea companiilor
moldovenesti pe burse externe. Care este raspunsul BNM la asemenea critici?

Alexandru Savva: Banca Nationala a Moldovei nu opune rezistenta acestor initiative. Dimpotriva, sustinem
iesirea pe burse externe. O dovada in plus este si faptul ca BNM a creat DCU, cu o infrastructura moderna. Iar
instituirea conexiunilor intre depozitari si, in acest mod, deschiderea accesul la burse externe a fost unul din
obiectivele crearii DCU. intelegem beneficiile pe care le vor avea companiile moldovenesti. Pietele de capital
din strainatate ofera calitate, flexibilitate, lichiditate, viteza, costuri mai mici. Noi insa atrdgeam atentia la
un aspect deosebit de important. Daca nu dezvoltam aceleasi conditii de activitate pe piata interna, exista
riscul ca emitentii si investitorii locali sa migreze pe piete straine. Cred ca BNM sesizeaza cel mai bine
aceste riscuri si le pune in discutie pentru ca, de comun cu alte autoritati, sa gasim solutii. Tocmai din acest
motiv este important sa cream pe interior o piata de capital atractiva. Trebuie imbunatatita situatia cu bursa
de valori, modul de emisiune a instrumentelor financiare, cerintele de tranzactionare, conditiile de activitate
a societatilor de investitii, premisele de aparitie a organismelor de investitii colective si fondurile de pensii.
De altfel, s-a vorbit cu multe alte ocazii: nivelul actual al pietei de capital creeaza o presiune asupra altor
segmente ale pietei financiare, deoarece concentreaza riscurile de finantare pe piata bancara si a creditelor
nebancare. BERD a efectuat recent un studiu foarte bun de evaluare a pietei de capital din R. Moldova si a
inaintat un sir de propuneri foarte valoroase si eficiente pentru o strategie de dezvoltare a pietei. Speram ca
aceste propuneri vor fi implementate in perioada urmatoare de catre organele de resort.

IPN: Despre conexiuni intre depozitari se discuta de mai mult timp. Ce s-a reusit pe parcursul acestui an si
care este situatia de moment in aceasta privinta?

Alexandru Savva: Pot sa va comunic ca se lucreaza foarte activ in aceasta directie. Banca Nationala a creat o
echipa de experti, de comun cu Ministerul Finantelor si Depozitarul Central Unic, care se ocupa de
instituirea conexiunilor. Cunoasteti ca aceste activitati au fost lansate la initiativa unei banci care
intentioneaza sa-si listeze actiunile peste hotare. Conexiunile spre care tintim sunt mai extinse si cu mai
multe posibilitati. Daca in varianta initiala ne orientam spre conexiuni care permit doar transferul de
actiuni, acum luam in consideratie si instrumentele cu venit fix, de exemplu, obligatiunile. Daca anterior
examinam doar transferuri de instrumente financiare fara plati, acum luam in consideratie si decontarea
platilor. Examinam posibilitatea unor conexiuni in ambele directii, care vor permite nu doar exportul de
instrumente financiare, dar si atragerea pe piata interna a unor instrumente straine. Deci, am avansat mult
in aceste activitati. Dar un impediment major ramane a fi lipsa unor reglementari privind evenimentele
corporative si alte lacune in legislatia privind societatile pe actiuni. Am informat despre acest fapt



autoritatile publice competente si cunoastem ca ministerul de resort elaboreaza in prezent un set de
amendamente care vor facilita operatiunile cu instrumente financiare prin conexiuni.

Un proiect separat la care lucreaza BNM este trecerea la modelul de omnibus de evidenta a instrumentelor
financiare. Noul model presupune ca evidenta valorilor mobiliare va fi tinuta de societatile de investitii, iar
depozitarul central va fi puntea de legatura si decontare intre societatile de investitii. Aceasta are
importanta nu doar pentru conexiunile intre depozitari, ci si va aduce beneficii majore pentru piata interna.
Bancile si societatile de investitii vor avea posibilitatea sa deschida conturi de valori mobiliare in sistemele
informationale interne. In acest mod, investitorii vor putea sa procure sau si vanda instrumente financiare
in mod direct, spre exemplu, prin aplicatiile bancare. Acest fapt poate impulsiona tranzactionarea
instrumentelor financiare, in special a VMS si obligatiunilor. in al doilea rand, model omnibus stimuleaza
interesul investitorilor fata de produsele pietei financiare. La inceputul anului viitor vom lansa discutii
tematice cu bancile si alti intermediari pentru ca de comun sa initiem demararea acestor activitati. Speram
ca odata cu implementare acestor initiative, vanzarea si procurarea instrumentelor financiare sa devina un
fenomen la fel de uzual si de practic cum in prezent este obtinerea unui credit sau plasarea unui depozit in
banci.

IPN: Leul moldovenesc a implinit in acest an 30 de ani. in opinia dvs., care sunt perspectivele aparitiei leului
digital, ca moneda digitala a bancii centrale, si intr-un cadru mai general, a evolutiei cryptovalutelor
precum ar fi Bitcoin?

Alexandru Savva: Ma bucur ca faceti aceasta distinctie intre moneda digitala a bancilor centrale si
cryptovalutele de natura Bitcoin, Litecoin sau Ethereum. Pozitia si mesajul nostru fata de pe cryptovalutele
mentionate ramane aceleasi: ele prezinta riscuri inalte pentru persoanele care le cumpara, dar si pentru
integritatea sistemului financiar. Vom recomanda in continuare ca persoanele sa evite implicarea in
operatiuni cu cryptovalute, atat ca investitie, cat si ca instrument de plata. Daca e sa ne referim la monedele
digitale ale bancilor centrale, atunci situatia este diametral opusa. Acestea se afla in vizorul nostru.
Analizam tendintele si experienta altor banci centrale in domeniul monedei digitale, in special cele care au
lansat proiecte pilot. in cazul in care vor fi puse in circulatie, aceste instrumente vor fi la fel de sigure,
credibile si garantate, cum sunt bancnotele si monedele puse in circulatie. La fel ca alte banci centrale, ne
aflam la etapa cercetarii si studierii fenomenului de moneda digitala sau, intr-o varianta mai extinsa, a
activelor financiare digitale. Este un instrumente interesant, tehnologic si posibil cu perspectiva de viitor.
Totusi, la aceasta etapa, este prea devreme de a vorbi de emisiunea leului digital. Vom tine la control
evolutiile in domeniul monedei digitale a bancilor centrale, dar vom concentra eforturile pe alte proiecte de
digitalizare, in primul rand, in domeniul platilor si decontarilor, extinderea accesului online la servicii si
produse bancare, identificarea la distanta si alte initiative in domeniul FinTech, noi tehnologii de
reglementare (RegTech) si de supraveghere (SupTech). Prioritatea de moment este sd ajungem la o finalitate
si sa realizam eficient proiectele in derulare — platile instant, conexiunile intre depozitari, modelul omnibus,
softul de prevenire si combatere a spalarii banilor, raportarea digitala de catre institutiile nebancare,
optimizarea sistemelor informationale in noile domenii de supraveghere ale BNM si alte proiecte la care
lucram in prezent.
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