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Video// Podcast ,,Da sens banilor”, episodul 12. Cum a rezistat
economia la ultimele crize i ce rol a jucat BNM

Invitatul jurnalistei Liliana Barbarosie este Mark Horton, director adjunct al Departamentului European al Fondului
Monetar International (FMI).

Toate podcasturile i

Acest podcast este produs de BNM, in scopul educatiei financiare a cetatenilor.

Opiniile exprimate in acest podcast nu reprezintd punctul de vedere oficial al BNM.

Transcrierea podcastului ,,Dd sens banilor”:

Varog sa schitati o imagine de ansamblu. Trdim in vremuri dificile. Regiunea se confrunta cu multiple crize, 1a fel ca
intreaga lume. Cum evaluati sansele de redresare economica?

Mark Horton: Ei bine, cred ca perspectiva redresdrii economiei s-a imbunatdtit. Cred cd am trecut de partea cea mai grea a
manifestdrii crizelor multiple. S3 speram cd nu vom avea parte de socuri noi. In ceea ce priveste scenariul de bazd sau care
sunt asteptdrile noastre curente, anticipam posibilitatea cresterii economice in Moldova in al treilea trimestru al anului, cu
siguranta se va inregistra crestere in al patrulea trimestru, iar apoi cred ca se va atesta deja o redresare a economiei.
Situatia e complicata, redresarea in Europa este lenta acum, in special in Germania. Germania a fost destul de expusa la
unele dintre schimbarile in plan extern, cum ar fi evolutiile din China si fluctuatiile preturilor la resursele energetice. Pana
la urmd, Germania este motorul economiei europene. Deci, atunci cand economia germana va incepe sa-si revind, economia
europeand isi va reveni puternic, iar economia moldoveneascd, la randul ei, tot isi va reveni puternic. Avem multa
incertitudine. Se atesta riscuri, in special in ceea ce priveste situatia de securitate din Ucraina, vecina Moldovei, dar avem si
vesti bune. Astfel, Comisia Europeana a recomandat demararea negocierilor cu Republica Moldova privind aderarea la UE.
Inflatia a scazut de la nivelul maximal de 34 la suta pana la circa 6 la suta in octombrie curent. Asadar, avem motive de
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optimism in ceea ce priveste perspectivele de viitor.

Sa continudm discutia despre Moldova. Ati fost reprezentantul permanent al FMI in Moldova in perioada 1996-1999. In ce
masurad diferd provocarile din economie din trecut si cele actuale?

Mark Horton: Ei bine, a fost intr-adevar o perioada diferita. Era la scurt timp dupa prabusirea Uniunii Sovietice. Se
formaserd 15 state noi. A fost o tranzitie dificild - oamenii stiu mai bine decat mine. Inceputul anilor '90 a fost o perioada
grea, volatila. Cresterea economica, de exemplu, sau mai degraba PIB-ul tarii a scazut cu 50 la sutd intre anii 1991 i 1994.
Inflatia depdsea 2.000 procente. Sunt niste cifre halucinante. Va imaginati, economia s-a redus la jumatate si inflatia a atins
nivelul de 2.000 procente! Ele sunt dovada unei dislocari majore, dificultdtilor enorme din acea vreme. Cand am venit in
1996 in Moldova, situatia se aplanase intrucatva, cred. Unele lucruri au inceput s se aranjeze unde li-i locul. Catre anul 1997
s-a Inregistrat crestere economicd. Banca Nationald reusise sa stabilizeze moneda nationald. Catre anul 1996, cursul de
schimb s-a stabilizat la nivel de aproape 4,65 lei pentru un dolar SUA, nivelul respectiv pastrandu-se neschimbat pentru o
perioadd de timp. In 1997, s-a inregistrat crestere economica pozitiva pentru prima datd pe parcursul a aproape unui
deceniu intreg. Situatia a inceput sa se imbunadtateasca. Din nefericire, in 1998 Federatia Rusa a intrat in incapacitate de
platd a datoriei interne si externe. Acest fapt a generat un nou sir de socuri. Respectiv, in 1999 economia moldoveneascd s-a
contractat din nou cu 8,5%. In momentul in care mi-am incheiat misiunea aici, stiti, chiar aveam un sentiment de
ingrijorare, pentru ca economia era volatild. Moldova este o tard micd. Perspectivele sale economice mi se pareau oarecum
indoielnice. Pe acele vremuri se acumulau arierate la salarii, la pensii. Erau vremuri de-a dreptul grele. Acum suntem in cu
totul alte timpuri. Moldova incd se confrunta cu un sir de provocari. A avut parte de socuri. Au existat socuri pe piata
internd. In 2014 s-a intdmplat crizd bancara, urmdrile cireia s-au simtit mult timp. A urma criza cauzati de pandemia de
COVID-19, economia a trecut recent prin socuri cauzate de razboiul din Ucraina. Totodatd, institutiile sunt mai robuste,
baza este mai puternicd. Cand lucram in Moldova, BNM abia incepuse sa acumuleze rezerve valutare pentru a asigura
protectia economiei moldovenesti in caz de socuri externe. Acum are rezerve in valoare de peste 5 miliarde dolari. Deci,
lucrurile s-au schimbat remarcabil. Tara se confrunta cu provocari. Exista provocadri in ceea ce priveste bugetul, exista
provocari in ceea ce priveste alocarea resurselor suficiente in domeniile-cheie: infrastructurd, sandtate, invatdmant. Exista
inca provocdri in sectorul financiar: el trebuie aprofundat, dezvoltat, transformat in beneficiul tuturor cetatenilor. Exista
in continuare provocdri in mediul de afaceri, dar acestea sunt de o alta amploare, de un alt ordin decat in anii noudzeci.
Chiar si prin faptul ca pe-atunci si sistemul politic era volatil, Constitutia a fost schimbatd de mai multe ori pe parcursul
anilor noudzeci, in Incercarea de a gasi calea optima pentru viitor. Multe dintre aceste probleme au fost rezolvate definitiv.
Acum putem sa ne concentram pe ceea ce a ramas nefdacut, ce trebuie sa facem, dar intr-un context cu totul diferit.

Daca v-as cere sd evaluati relatia actuald dintre Moldova si FMI, ce ati spune?

Mark Horton: Ei bine, cred ca relatiile noastre sunt excelente, cred ca sunt probabil cele mai bune din ultimii 30 de ani.
Avem un program important cu Moldova, un program cu sprijin financiar substantial. Am mai avut astfel de programe in
trecut, am avut o serie de programe, incepand, probabil, cu 1992 sau 1993. Programul curent este mare si dureaza o perioada
foarte lunga de timp - aproape patru ani, in total - din decembrie 2021 pana in octombrie 2025. Este o perioada lunga.
Consiliul de directori executivi al FMI a aprobat cea de-a patra evaluare de program. Acesta este un semn bun, inseamna ca
acordul la care am ajuns se respecta, se atesta un angajament ferm al autoritatilor si se inregistreaza performante bune.
Acest program a fost extins argumentat, cum spunem noi, dupa invazia Rusiei in Ucraina, cand nevoile au crescut. Acum
adaugam un program nou. FMI a creat un mecanism de creditare nou pentru a sprijini politicile asociate cu schimbarile
climatice, securitatea energeticd si finantarea verde. Moldova a solicitat un nou program finantat prin acest mecanism de
creditare, in valoare de circa 170 milioane dolari. Este doar al doilea program de acest gen din Europa. Asadar, este o
evolutie importanta, o evolutie majord. Avem relatii bune cu autoritdtile, suntem recunoscatori pentru eforturile lor si
sustinem ferm cadrul de politici si directia de dezvoltare trasata de ei.

Ati putea face o comparatie intre programele sprijinite de FMI de-a lungul anilor in Moldova?

Mark Horton: Da. Dupd cum am mentionat, au fost mai multe programe. Scopul de baza al unui program sustinut de FMI
este de a oferi sprijin financiar. La unele etape era nevoie de finantare urgentd, alteori programele erau mai lungi. In
general, FMI acorda finantare prin doua tipuri de programe: asa-numitele programe stand-by, de urgentd, si programe
extinse, cu duratd mai mare. Programele stand-by dureaza, in general, 12-18 luni si acordd finantare pentru necesitatile
acute. In cazul programelor extinse, perioadele de rambursare sunt oarecum mai lungi, ceea ce permite concentrarea
asupra unor provocari mai structurale sau de lungd duratd. Avand in vedere acest lucru, programele FMI se concentreaza de
fiecare datd pe domenii sau probleme similare: asigurarea unei politici bugetar-fiscale durabile, a unui deficit bugetar
adecvat, a eficientei cheltuielilor, majorarea veniturilor bugetare intr-un mod care sa nu afecteze economia, sa nu fie o



povara prea mare pentru cetdteni si companii. Scopul nostru este sa ne asiguram ca Banca Nationald dispune de resurse
valutare suficiente si cd politica monetara este eficienta, astfel incat sa nu fie cauza unui nivel prea mare sau prea mic al
inflatiei. Unul din obiective este ca sectorul financiar sa functioneze, sd fie bine gestionat, bine reglementat si bine
supravegheat. Un alt obiectiv este ca si mediul de afaceri, si piata muncii sa functioneze eficient. Asadar, majoritatea
programelor s-au concentrat pe aceste seturi de probleme. Ati putea spune: Ei bine, cand veti rezolva odatd aceste
probleme? Eu cred ca facem progrese si depunem eforturi. Pe parcursul anilor, Moldova s-a confruntat cu un sir de socuri.
De aceea uneori se poate crea impresia ca programele sustinute de FMI se concentreaza mereu pe aceleasi lucruri, dar
situatia evolueaza in timp. Programul din 2016 pand in 2020 s-a concentrat, intr-adevdr, pe sectorul financiar, care era
prioritar dupa criza bancara din 2014. Programul s-a concentrat pe Insandtosirea guvernantei bancilor, consolidarea
supravegherii si reglementarii acestora. Dupa parerea noastrd, a fost un program de succes. Sectorul bancar din Moldova
este cu totul de diferit acum, in 2023, fata de cum era acum un deceniu. Cum putem demonstra acest lucru? Ei bine, sistemul
bancar a trecut printr-un soc cu adevarat semnificativ in ultimii doi sau trei ani: inflatia in crestere, rate ale dobanzii mai
mari, fluctuatia cererii de credite... Aceastd criza a fost depasita cu bine. Acum sunt 11 banci in total, ci nu 28, cum era cu 15-
20 ani In urma, sa zicem. Deci, se vede cd programele implementate sunt de ajutor. Actualul program s-a concentrat pe
sprijinirea autoritatilor in eforturile de a face fata efectelor secundare negative ale razboiului din Ucraina, cresterii
preturilor la energie si necesitatii de a identifica modalitati pentru sustinerea eficace a familiilor si companiilor care au
nevoie de sprijin suplimentar din cauza preturilor inalte la energie. Sunt si probleme de mai demult pe care inca ne
concentram, si anume pandemia de COVID-19 si depasirea impactului pandemiei. La moment, este necesar sa revenim la
obiectivul de asigurare a cresterii economice. Ca sa revin la prima intrebare pusa de Dumneavoastra, este necesar sa
sprijinim redresarea economiei moldovenesti si sa asiguram o crestere economica puternica in viitor. Acum au iesit in prim
plan si problemele legate de adaptarea la schimbarile climatice, mai ales atenuarea impactului schimbarilor climatice,
investitiile in infrastructura care sunt necesare si securitatea energetica, care este un domeniu-cheie. Dupa cum ati
observat, Moldova s-a bazat pe sursele de energie din est, iar odata cu invazia in Ucraina, aceastd abordare a devenit mai
riscantd, punand tara intr-o pozitie mai vulnerabila. Astfel, s-a creat o oportunitate de reorientare spre alte surse de
energie de pe piata europeana. Eforturile autoritatilor in aceasta privinta au fost cu adevarat impresionante si s-au soldat
cu succes, anume eforturile de a reorienta aprovizionarea cu gaze si energie electrica intr-o directie diferitd, pentru a
proteja economia moldoveneasca de riscuri si de vulnerabilitatile asociate cu aprovizionarea tdrii cu energie.

Vorbind despre sprijinul FMI, cum se incadreaza acesta in contextul general al sprijinului acordat de donatori?

Mark Horton: Este o intrebare excelenta. Existenta unui program cu FMI inseamna, de obicei, cd tara are un cadru de
politica macroeconomica bun si solid, promoveaza o politicd monetara eficienta, astfel incat inflatia sa ramana relativ joasa
si stabild, iar cursul de schimb sa fie previzibil... Cursul de schimb nu neapdrat ramane fixat, dar cel putin companiile si
pietele sunt la curent cu politica curentd privind cursul de schimb. Programul cu FMI este un semn ca bugetul este la nivel
adecvat, astfel incat sa nu genereze presiuni excesive in economie, in timp ce cheltuielile sunt din ce in ce mai eficiente, din
ce in ce mai bine directionate, etc. In programele cu FMI mai exista si componenta de reforme structurale legate de mediul
de afaceri, piata fortei de muncd. Se pune tot mai mult accent pe aspectele legate de climad. Astfel, ceilalti donatori pot sa fie
increzdtori cd tara are un cadru de politica economica bun si sa fie dispusi sd ofere sprijin suplimentar. Diferiti donatori au
obiective diferite. Se concentreaza pe domenii diferite. Unii se concentreaza pe sectoarele sociale, sandtate si educatie.
Cineva se concentreaza pe climd sau pe energie. Altii se concentreaza pe drumuri. Unii sunt in cdutarea unor modalitati de a
sprijini sectorul privat, intreprinderile mici si mijlocii. Atunci cand donatorii pot fi siguri ca autoritatile gestioneazd bine
economia, ofera sprijin cu incredere. Totodatd, FMI oferd si finantare. Nu este vorba doar de un program de actiuni, ci
oferim si sprijin financiar, desi de obicei nu contribuim cu suma totald, pachetul total de suport. O facem impreund cu alti
donatori sau cu alte institutii financiare internationale. Astfel, asiguram o oarecare atenuare a riscurilor, dar rolul FMI este
sa se asigure ca existd un program si un cadru asumate de autoritati, dar si de partenerii internationali ai Moldovei.

Care sunt obiectivele-cheie actuale pentru Moldova, in opinia FMI?

Mark Horton: Ei bine, este necesar de gasit un bun echilibru intre gestionarea adecvata a crizelor - razboiul din Ucraina,
preturile inalte la resursele energetice, inflatia inaltd. Trebuie sd stim cum sd actionam, cum sd sprijinim cetatenii si
companiile, dar s-o facem intr-un mod care sd ducd la scdderea in timp a inflatiei, fara a afecta grav economia, si sa incepem
sa sprijinim, in acelasi timp, cresterea economicd. Asadar, obiectivele ar fi mentinerea deficitului bugetar la un nivel
rezonabil si mentinerea inflatiei pe o traiectorie descendenta, identificand in acelasi timp modalitati de a sprijini cresterea
economica. Exista cateva domenii specifice: sectorul financiar - continuarea consoliddrii acestuia. Recent, BNM i-au revenit
atributii suplimentare de reglementare si supraveghere a actorilor sectorului financiar: societdtile de asigurari, companiile
de creditare nebancara. Este necesar sd ne asiguram ca aceste sectoare se dezvoltd bine. Sectorul asigurarilor si alte parti ale
sectorului financiar sunt oarecum subdezvoltate in Moldova. Dezvoltarea lor este un obiectiv important. Un alt obiectiv
important este legat de intregul set de reforme si obiective legate de suprematia statului de drept, guvernantd si



combaterea coruptiei. Acesta este un obiectiv important pentru doamna Presedinta Maia Sandu si pentru guvernul condus
de domnul prim-ministru Dorin Recean, care-si doresc sd instituie cu adevarat un sistem care sd se combata coruptia si sa
demonstreze un angajament puternic fata de instaurarea statului de drept. De ce? In trecut, Moldova a fost vizuta de
straini, dar si perceputa de moldoveni, de companiile moldovenesti, de investitorii strdini, ca o tara care are dificultdti in
ceea ce priveste coruptia si suprematia legii. Ca institutie internationald, vedem o legatura intre perceptia coruptiei si
cresterea economica modestd, conditiile de viata mai proaste, nivelul mai jos de investitii, emigrare si exodul cadrelor
calificate. Prin urmare, daca vor fi rezolvate problemele de guvernanta, cele legate de coruptie si de asigurare a suprematiei
legii, acest lucru ar trebui sa ducd la cresterea investitiilor interne si din surse strdine, o crestere economicd mai mare,
standarde de viatd mai bune si un viitor mai luminos. Programul curent se concentreaza in mare masura pe aceste seturi de
probleme, plus problema schimbarilor climatice si a securitatii energetice.

In ceea ce priveste BNM si colaborarea cu BNM: care sunt in prezent sarcinile-cheie pentru BNM si pentru sistemul bancar
si financiar?

Mark Horton: Aceasta este o intrebare bund. Banca Nationald, daca ne intoarcem in urma cu un an si jumadtate, se confrunta
cu o inflatie de 35 la suta. BNM a majorat rata de baza in mod semnificativ si devreme. A reusit sa readuca cu succes inflatia
in intervalul-tintd. Aceastd luptd, ca sd spunem asa, aceasta batalie nu se termind niciodatd, de fapt. S-ar putea ca inflatia sa
coboare sub intervalul tinta. Dupa cum am discutat, economia moldoveneascd a fost in recesiune in ultimul an si jumatate.
S-ar putea intampla ca inflatia sa scada prea mult. Respectiv, BNM trebuie sd urmdreasca indeaproape situatia si sa continue
sa gestioneze rata de baza, cerintele fata de rezervele minime obligatorii si politica cursului de schimb intr-un mod care sa
mentind inflatia in intervalul-tintd. In afara de acesta, BNM este principala autoritate de supraveghere si reglementare a
sectorului financiar. Ea trebuie sa continue sa supravegheze indeaproape bancile. Dupa cum am mentionat mai devreme, in
ultimii opt ani, dupa criza bancard, s-au facut multe progrese in sectorul bancar. Acum unii se intreaba dacd bancile sunt
poate reglementate prea din strans, exista o ingrijorare ca sunt prea multe reglementari si prea multe controale. Noi nu
suntem de acord cu acest punct de vedere. Consideram ca este necesar sa mentinem un cadru de reglementare ferm si
robust in sectorul bancar, in special avand in vedere riscurile cu care se confrunta Moldova in ceea ce priveste cresterea
economica si inflatia. Dar totodatd va fi necesar de mentinut un anumit echilibru. Daca reglementarile si cerintele privind
managementul bancilor sunt prea stricte, atunci ele nu oferd credite, respectiv, economia nu creste atat de repede pe cat ar
putea. Deci, si aceasta va fi o provocare - observarea evolutiilor din sectorul bancar, dezvoltarii acestuia, identificarea
posibilitatilor existente. Mai este si chestiunea asumarii de BNM a unor responsabilitati noi pe pietele de capital: analiza
situatiei in sectorul asigurarilor, identificarea cdilor de asigurare a pozitiei financiare solide a asigurdtorilor, in paralel cu
dezvoltarea sectorului, dar si analiza situatiei in sectorul creditarii nebancare, asociatiilor de creditare, institutiilor de
creditare, precum si a extinderii sectorului financiar. Banca Nationald are multe responsabilitati. S-a descurcat foarte bine
in ultimii 25-30 de ani. S-a dezvoltat in mod eficient, este o institutie puternicd, dar munca sa nu se termina niciodata. in
fiecare moment, exista ceva nou pe care trebuie sa se concentreze.

In concluzie, as dori s va intreb cum credeti cd asistenta acordata Bancii Nationale a Moldovei de FMI si de alte institutii
poate, a ajutat BNM sa avanseze de-a lungul anilor?

Mark Horton: Aceasta este o intrebare foarte buna. Banca Nationald a facut primii pasi cu dreptul. A avut o conducere
foarte buna la inceput de cale. A devenit o institutie deschisd. A activat si activeazd, bazandu-se pe statistici si date. A fost si
este o institutie care este gata sd comunice informatie. A avut si are angajati foarte buni. Personalul a fost angajat pe baza
calificdrilor detinute. BNM a devenit o institutie dispusa sa puna intrebari, sd invete si sa urmeze cele mai bune practici
internationale. Banca Nationald a avut un inceput bun si continud si fie o institutie puternic. In 30 de ani, FMI si BNM au
cooperat extrem de mult pe probleme tehnice si in materie de politici. Este intr-adevar o institutie capabila. Poate veti
intreba: cum puteti mdsura acest lucru? Aici as dori sa subliniez cum a actionat BNM 1n ultimii doi ani pentru a face fatd cu
succes si cu hotdrare socului inflationist, dar si mai devreme, in ultimii cinci sau sapte ani, pentru a face fatd crizei bancare
sia consolida functionarea sectorului bancar. BNM este o institutie solida si puternica si, de aceea, poate prelua domenii
financiare suplimentare, cum ar fi asigurarile sau institutiile de creditare nebancara. Continuam sa oferim BNM asistentd
tehnica si consultantd in materie de politici. In unele privinte, este vorba de un reglaj fin, pe cand in altele ajutdim Banca
Nationala sa-si asume responsabilitati si sarcini noi. Exista o serie de alte Intrebari, cum ar fi modul de reglementare a
monedelor digitale, a sistemelor de plati - a sistemelor de plata electronice noi si in devenire. Intotdeauna exista inovatii si
dezvoltare. Cripto-monedele sau cripto-activele sunt un alt domeniu. Mai este si problema asigurarii integritatii financiare,
combaterii spaldrii banilor: cum ne asiguram ca Moldova dispune de un cadru solid, face fata problemelor legate de
securitatea ciberneticd, hacking, atat cand este vizatd Banca Nationala, cat si cand este vizat sectorul financiar. Deci, existd o
serie de provocari. BNM este o institutie puternica, dar cel mai important e ca este o institutie care invatd. Este o institutie
care se concentreazd pe cele mai bune practici. Se concentreazd pe angajarea cadrelor noi si dezvoltarea unei echipe de
profesionisti excelente. Este o institutie care este deschisa la asistenta tehnica si consultanta tehnica si sunt convins cd va



ramane asa.

Urmdtoarea mea intrebare se referd la mecanismul pentru rezilienta si durabilitate (RSF). De ce este important programul
RSF?

Mark Horton: Ma bucur cd m-ati intrebat. Acesta este un mecanism de finantare nou creat de FMI. Cand Kristalina
Georgieva a devenit director general al FMI, a considerat ca FMI trebuie sa se implice mai mult in actiunile de raspuns la
provocarile climatice, iar Consiliul de directori executivi al FMI si expertii FMI au fost de acord cu ea. Astfel, a fost creat
mecanismul de finantare RSF. Scopul este ca FMI sa contribuie la integrarea cat mai puternica a provocarilor climatice sia
provocarilor din sectorul energetic in cadrul macroeconomic. In tarile care au avut pana acum programe RSF - in Europa,
acestea sunt Kosovo si acum Moldova - s-a dovedit util ca Ministerul Finantelor sd joace un loc important pentru ca
politicile climatice sa fie bine ancorate in cadrul macroeconomic general, astfel incat sd nu fie neglijate, dar nici exagerate,
gasindu-si locul in cadrul bugetar, cadrul monetar si cel al sectorului financiar si dand impulsul unor progrese reale. Din
partea noastra, oferim finantare pe 20 ani, ceea ce reprezintd un termen foarte lung pentru FMI. In mod obisnuit,
finantarea noastra este pe termen de trei, sapte, maximum opt ani. Pdi iatd, acum oferim finantare pe 20 ani. Mecanismul
de finantare RSF prevede o perioada lunga de gratie la inceput, mai mult de 10 ani. Astfel, este vorba de finantare foarte
atractiva pentru tdrile care doresc sa o foloseasca. Ideea este ca astfel de programe le ajuta tarilor sa-si consolideze cadrele
de politici in ceea ce priveste problemele climatice si securitatea energeticd. In Moldova, programul RSF va contribui la
punerea in aplicare, de exemplu, a unei noi legi privind actiunile climatice, care va ajuta la crearea unei baze, pentru ca
Moldova sd facd fata unor provocari, cum ar fi mecanismul de ajustare a pretului carbonului la frontiera, care va intra in
vigoare in Uniunea Europeana si va afecta exporturile moldovenesti catre UE, astfel fiind necesard instituirea unui sistem
de tranzactionare a emisiilor in Moldova, modernizarea si conectarea mai mare a retelelor electrice si retelelor de
aprovizionare cu energie ale Moldovei la pietele europene. Aceasta va contribui la dezvoltarea finantarii verzi, creand
premisele pentru ca bancile sd ofere din ce in ce mai multa finantare benefica climei. Dupa cum vedeti, programul RSF ajuta
la abordarea mai multor probleme. Totodata, el nu prevede finantarea proiectelor. Sa presupunem ca cineva zice: ,Daca am
conecta reteaua electrica din Moldova la cea din Romania cu o linie electrica de inalta tensiune, sa folosim banii de la FMI -
sunt ieftini, termenul de rambursare este 20 ani, cu o perioada de gratie de 10 ani. Ar fi o solutie excelentd.” Programul RSF
nu este pentru astfel de scopuri. Existd alte surse, alte institutii, cum ar fi BERD, Banca Mondiala, KfW, care oferd bani
pentru proiecte energetice sau proiecte legate de climad. Finantarea noastra este destinatd actiunilor de formulare a
politicilor corecte si de incadrarea lor in cadrul bugetar al tarii.

Care este rolul bancii centrale in adaptarea la schimbarile climatice si atenuarea riscurilor asociate?

Mark Horton: Este o intrebare excelenta. Este o intrebare des abordatd in ultimii, sa spunem, 3,4,5 ani. Lumea se intreaba
care ar fi rolul bancii centrale in acest sens. Ideea este cd sistemul financiar si activele sale sunt expuse unei multimi de
riscuri din cauza schimbarilor climatice. O sarcind esentiala este sa ne asiguram cd sectorul financiar apreciaza corect aceste
riscuri si se pregateste pentru situatiile de materializare a riscurilor respective. Daca o bancd acordd imprumuturi, sd zicem,
unor fermieri, care sunt expusi la seceta sau se confrunta cu alte provocari climatice, ea trebuie sd tinad cont de aceste
riscuri. In caz contrar, ar putea fi afectate finantele publice ale tirii. Din ce in ce mai mult, este necesar sa se ia decizii care
sa sprijine eforturile generale ale autoritatilor de a reduce emisiile de gaze cu efect de serd in urmatorii 20 sau 30 ani. Este
important ca politicile promovate sa fie orientate in aceasta directie, nu doar in ceea ce priveste, sa zicem, actiunile
guvernului - investitiile in drumuri sau investitiile in sistemele de irigatii sau in reteaua de aprovizionare cu apd, - cisiin
ceea ce priveste operatiunile din sectorul financiar. Aceasta creeaza o motivatie puternicd, probabil cea mai puternica
pentru o bancd centrala, care este responsabild de reglementarea sistemului financiar, de asigurarea robustetii acestuia din
punct de vedere climatic, de creare a cadrului in care sistemul financiar sa ia in considerare schimbadrile climatice in
procesul de luare a deciziilor si de creare a provizioanelor pentru acoperirea riscurilor.

Vreau sd amintesc despre un interviu acordat de Dvs. in 1999. In acel interviu, ati vorbit despre lipsa unui consens national
in Moldova. Cum vedeti lucrurile acum? Ati avea motive sa felicitati Moldova in aceasta privinta?

Mark Horton: Ei bine, la acea vreme, cred cd in 1999, tara se afla sub o anumita presiune. Am mentionat criza financiara din
Rusia, care a afectat puternic Republica Moldova. Mereu se discuta dacd ar trebui sa ne inclinam spre Est sau spre Occident,
dar si cum anume s-o facem. $i a fost o perioadad in care eu, la sfarsitul mandatului meu, in 1999, eram de pdrerea ca aceasta
lipsa de consens afecta elaborarea politicilor, dar si claritatea obiectivelor. Acum, peste aproape 25 ani, situatia este cu totul
alta. In ultimele doua decenii, plus-minus, toti se intrebau, in ce directie merg lucrurile. Cred ca acum situatia este mai clara
ca niciodatd pe parcursul istoriei tarii. Razboiul, invazia Rusiei in Ucraina este un eveniment istoric important si mi se pare
cd acum exista un consens ca locul Moldovei este in Europa si ca drumul Moldovei spre viitor este prin integrarea cu



Europa. Procesul ar putea dura ceva timp. Va fi nevoie de multa muncd, dar acesta este cu adevarat un moment istoric, o
oportunitate istorica pentru Moldova de a adera la piata unica, de a se aldtura unui grup de aproximativ 30 democratii care
se ghideaza de principii referitor la ceea cum traiesc cetatenii lor, cum functioneazd societdtile lor. Este o oportunitate cu
adevarat istoricd pentru Moldova. Stiti, ca un strdin care este cumva legat istoric de Moldova, pot spune ca este intr-adevar
0 mare oportunitate, este 0 oportunitate majora si ma bucur sa vad ca exista un consens si o viziune ca trebuie sd ne miscam
in aceastd directie si ca trebuie s-o facem rapid.

Existd lucruri care V-au impresionat cel mai mult in legatura cu modul in care s-au dezvoltat lucrurile aici in ultima vreme?

Mark Horton: Da, cred. Meritd de mentionat reactia la socurile care au lovit Moldova in ultimii trei sau patru ani. Bine, la
inceputul discutiei noastre am pomenit cd, intre 19915i 1994, economia s-a contractat cu 50 la sutd, iar inflatia a fost de
2.000 procente. Sunt cifre nemaiauzite. A fost un soc cu adevarat halucinant si poate ca nu am apreciat pe deplin la
momentul respectiv natura sa coplesitoare. Dar socurile din ultimii trei, patru ani si chiar, daca ne intoarcem la criza
bancara, din ultimii zece ani, au fost semnificative pentru Moldova, dar Moldova a reusit sa treacd cu bine peste ele. Cred ca
Moldova si institutiile moldovenesti au demonstrat ca sunt capabile sa gestioneze economia in mod eficient atunci cand se
confruntd cu o pandemie, atunci cand se confruntd cu efecte secundare negative ale razboiului din tara vecina. Acest lucru
este cu adevarat impresionant. Inflatia a crescut mult, au existat si alte evolutii negative, dar cred ca institutiile si-au
dovedit rezilienta, eficienta. Cum am mentionat la inceput, s-ar putea sa avem parte si de alte socuri, dar, cel putin in
scenariul de baza se intrezdreste o revenire la crestere economica, o redresare a economiei. Se vede cd economia se
consolideaza si se miscd Inainte, iar acum avem $i o oportunitate istorica de a ne alatura Uniunii Europene si de a ne integra
in continuare in Europa.

Ce credeti ca ar putea contribui la redresarea economica in Moldova?

Mark Horton: Este o intrebare buna. Cred cd pot fi mai multe raspunsuri, in functie de unghiul de vedere. M-ati intrebat
daca sunt surprins de unele lucruri dupa 25 ani. Un lucru care ma surprinde este sa aud ca oamenii inca se plang de cozile de
la frontierd. De exemplu, cand eram aici in 1996, 1997, 1998, daca mergeai cu masina la Iagi, iti lua cam trei ore, era nevoie de
mult timp pentru a trece frontiera. Asa este si acum. Rezolvarea unor probleme foarte concrete si practice, eliminarea unor
obstacole foarte concrete ar ajuta la cresterea economica. Daca asa probleme ca infrastructura, calitatea drumurilor,
punctele de trecere a frontierei, dacd ele ar incepe sa se rezolve si daca s-ar avansa pe aceastd cale, atunci am avea un mare
impuls pentru cresterea economicd. Totodatd, ar fi bine de analizat experienta acumulata, de exemplu in ceea ce priveste
executia bugetului. De obicei, in Moldova, rezultatele bugetare efective sunt diferite de cele planificate. De obicei, vorbim
de sub-executia cheltuielilor bugetare. Deci, bugetul nu functioneaza neaparat atat de eficient pe cat ar putea, destinatia
alocatiilor bugetare nu este optimala. De obicei, se atestd sub-executia cheltuielilor in infrastructura, in investitiile capitale.
Imbunititirea executiei bugetului ar fi in favoarea cresterii economice. Daca vom folosi ca ancora ideea integrarii
europene si vom incepe sd facem progrese in acest sens, va creste increderea populatiei, oamenii vor incepe sd creada cad
integrarea in UE chiar se va intampla. Moldova chiar se va integra in Europa si va adera la piata unicd. Oamenii iti vor
spune: ,Ar fi bine sa investesc, sa fiu primul, sa fiu cel care ia credite, sd investesc in utilaje noi, echipamente noi, procese
noi, pentru ca atunci cand se va intampla, vreau sa fiu primul care va beneficia de asta.” Atunci cand veti incepe sa vedeti
progrese, cu siguranta cd va intampla, guvernul si BNM se pregatesc bine pentru acest proces. Ati primit un semnal pozitiv
de la Consiliul European in decembrie ca negocierile sunt intr-adevar deschise. Este un proces tehnic. Trebuie sa va
apropiati de standardele si cerintele europene intr-o serie de domenii. Odata ce acest proces va incepe sa se desfasoare, sunt
convins cd va exista un semnal puternic care va spori increderea in randul cetatenilor, companiilor, vor fi mai multe
investitii, mai mult optimism, ceea ce va servi drept impuls pentru cresterea economica. Bineinteles, razboiul din Ucraina
continua, exista incertitudini. Unii vad asta ca pe o mare sursa de risc. Ei au luat o pauza ca sd vada ce va urma. Respectiv,
daca veti reusi sa rezolvati anumite probleme si sa eliminati anumite obstacole, cum ar fi punctele de trecere a frontierei,
alte domenii de investitii care sunt necesare pentru rezolvarea unor probleme specifice, daca veti imbunatdti executia
bugetului si veti incepe cu adevdrat sd promovati ideea ca tara se indreapta intr-o directie clard si iatd cuam vom ajunge
acolo, veti depdsi chiar si unele dintre riscurile si incertitudinile legate de mediul regional. Sunt sigur cd asa va fi.

Cum se situeaza astdzi Republica Moldova la nivel regional? Cum aratd perspectivele sale, poate in comparatie cu alte tari
din regiune?

Mark Horton: Republica Moldova a pierdut probabil din timp si din progresul pe care alte tari l-au realizat in ultimii 20 sau
25 ani. Cu cinci ani in urma, Moldova era consideratd, probabil, una dintre tarile care evolueaza mai lent. Cresterea
economica era puternica, dar institutiile nu erau la fel de bune ca in alte tari din regiune, si nici unele dintre rezultatele
atinse nu erau la fel de bune. Cred cd in ultimii ani s-a recuperat mult. S-a pus un accent deosebit pe determinarea directiei



in care va merge tara. Cred cd evolutiile geopolitice, razboiul din Ucraina au determinat comunitatea internationala sa se
concentreze asupra modului in care sa sprijine Moldova, cum sa o ajute sd treaca peste aceasta perioada dificila si cum sa
sprijine Moldova in procesul de integrare europeana. Dupa pirerea mea, aceasta a dus la impulsionarea schimbarilor. In
afara de aceasta, as vrea sd remarc ca Moldova este o tard relativ mica. Respectiv, este posibil de progresat rapid: progresul
poate fi resimtit rapid Intr-o tara micd, o tara cu doud sau trei milioane de locuitori si 0 economie de 17-18 miliarde dolari.
Progresul in Moldova se simte foarte repede in comparatie cu o tard mult mai mare, unde astfel de lucruri dureazd mai mult
timp. Aceste considerente ar trebui sa incurajeze autoritdtile sa se miste rapid, sa se reorienteze, sd fie agile, rapide si sa se
miste foarte repede intr-o noua directie.

La sfarsit de discutie, domnule Horton, avem un interviu-fulger.

Mark Horton: Da, va rog.

Sunteti gata?

Mark Horton: Da, sunt gata.

Bine. Ce este FMI?

Mark Horton: FMI? Este un grup de 191 de tdri - in curand la FMI va adera cea de-a 191-a tara - care s-au unit pentru a se
sprijini reciproc si pentru a fi in mdsurd sa ofere sprijin financiar tarilor care au nevoie de el. Este, de asemenea, o institutie
care analizeaza economia globald, economiile regionale si economiile statelor-membre. Fiind si o autoritate de
supraveghere, FMI oferd consultantd in materie de politici cu privire la ceea ce trebuie fdcut, iar apoi oferad asistentd tehnica
pentru a se asigura ca recomandarile pot fi puse in aplicare in mod eficient. FMI este o institutie cu participare universald,
ceea ce este minunat. La moment, aproape toate tarile din lume sunt membre ale FMI. Sunt putine cele care nu au aderat.
Componenta FMI este o parte din puterea sa, iar o alta parte din puterea sa este ca FMI se concentreaza in mod clar pe
stabilitatea economiei globale si a economiei statelor-membre si pe dezvoltarea durabild in beneficiul oamenilor. Este
minunat sa lucrezi, concentrandu-te pe un astfel de obiectiv.

De ce finanteazd FMI Republica Moldova?

Mark Horton: De ce? Ei bine, Moldova este o tara-membra. Deci, dacd are nevoie de finantare, daca se confruntd cu
dificultdti financiare, este binevenita sa apeleze la FMI si sa solicite sprijin financiar. Pentru a primi sprijin, statul-membru
trebuie sa-si asume anumite angajamente. Vrem sd ne asiguram cd, in cazul in care exista dezechilibre, sunt luate masurile
de politici necesare pentru a corecta dezechilibrele respective, astfel incat acestea sa fie eliminate. Apoi statul-membru
trebuie sa obtina sprijinul celor 190 tari care sunt reprezentate in Consiliul de directori executivi al FMI. Noi 1i acordam
sprijin Moldovei atunci cand are nevoie de bani, cand se angajeaza si realizeze masuri de politici pentru a rezolva
dificultdtile sau provocarile cu care se confrunta si cand are sprijinul tuturor statelor-membre ale FMI

O problema pe care Republica Moldova trebuie sa o rezolve?

Mark Horton: O problema... Cred ca multi ar spune: coruptia, statul de drept, guvernarea. Acest nod de probleme a persistat
timp de 30 ani si, asa cum am mentionat mai devreme, daca se pot face progrese, dacd aceastd problema poate fi rezolvata
astfel incat sd afecteze mai putin tara sau sd fie la un nivel controlabil, tara ar putea creste mai repede, oamenii ar simti o
mai mare stabilitate, s-ar simti mai in siguranta, iar emigrarea s-ar reduce, Moldova ar fi o tard mai integrata cu Europa si
cu economia globala. Acesta ar fi probabil principalul obiectiv: sd existe o economie mai transparentd, care functioneaza
mai bine, sa existe suprematia legii in stat, un control mai mare al coruptiei si o guvernantd mai buna.

In aceasta sectiune oferim, de obicei, si anumite sfaturi practice. Ce mesaj ati transmite Dvs.? Ce sfat aveti pentru tinerii
care doresc si sunt capabili sa investeascd?

Mark Horton: Ei trebuie sd ia propriile decizii - este capitalul lor. Dar cred ca trebuie sa fie convinsi cd tara are un cadru de
politici bun si cd are un set bun de obiective, iar daca sunt convinsi de acest lucru si dacd sunt convinsi cd tara merge in
directia buna, dacd o simt, o vad, atunci, bineinteles, ar trebui sa investeascd. Cred ca exista mari oportunitati in Moldova si
sunt oportunitati care trebuie valorificate. Daca economia va functiona bine, daca cadrul de politici va fi unul bun si



obiectivele vor fi clare, investitorii vor investi in Moldova. Acesti investitori pot fi la fel de bine tineri moldoveni
inteligenti.

in ce ar trebui si se investeasca?

Mark Horton: Este o intrebare buna. Cred cd in lucruri care vor beneficia de aceastd crestere a integrarii cu piata unica.
Lucruri accesibile - produse, servicii, bunuri ce pot fi produse in Moldova, care se vor bucura de cerere mare la pretul
potrivit pe piata unicd si in economia globala. Unii au investit in viticultura acum 25 sau 30 ani si atunci au facut o investitie
foarte buna. Nu a fost ca si cum ar fi cules bani de pe jos, au trebuit sa investeascd in podgorii, in tehnologi, in modalitati noi
de cultivare si de producere a vinului, dar acum se bucura de rezultate. Vinul moldovenesc este acum recunoscut la nivel
mondial ca fiind un produs excelent. Acesta ar fi un model demn de urmat. Ceva ce place lumii, ceva care se bucura de
cerere. Resursele exista. Calea corectd este sa gaseasca un alt produs, un alt bun, un alt serviciu care isi poate gasi locul pe
piata unica din Europa si care isi poate gasi locul la nivel mondial.

Ce ziceti de numerar? Au banii lichizi un viitor?

Mark Horton: Nu si pentru mine. Eu port cu mine bani de hartie, dar nu-i folosesc niciodata. Dar, bineinteles, numerarul
are viitor. Totusi, cred ca va deveni din ce in ce mai putin popular. Este convenabil sa folosesti platile electronice: este rapid,
este eficient, este clar, este transparent. Numerarul va exista intotdeauna. Este placut sa ai bancnote in buzunar, dar cred ca
rolul lor va deveni din ce in ce mai mic. Nu este clar daca in viitor vom avea monede digitale. Stiu ca o multime de banci
centrale exploreaza aceasta posibilitate. Cred ca pozitia numerarului va fi din ce in ce mai limitata. $i, desigur, numerarul
este folosit in anumite activitdti infractionale si, prin urmare, asigurd anonimatul. Numerarul este comod din cand in cand,
ceea ce este bine, dar poate fi folosit si in moduri care, dupa cum stiti, sunt mai putin pozitive si mai predispuse la
infractionalitate.

Ce evolutii importante anticipati in sectorul financiar?

Mark Horton: In Moldova?

Poate ca nu. Poate in lume.

Mark Horton: Sectorul financiar si-a demonstrat rezilienta la nivel global, in timpul pandemiei de COVID-19 si in perioada
cresterii puternice a inflatiei. Am trecut prin doua socuri majore la nivel global in ultimii trei sau patru ani fard a avea o alta
criza financiard. Au fost cateva banci care nu au rezistat: banci din Elvetia, banci din Statele Unite. Dar, in general, sistemul
financiar s-a dovedit a fi robust. Aceasta este o veste foarte buna. Daca ne uitam in urma cu 10 sau 15 ani, au existat
momente in care sectorul financiar a intrat in crizd si apoi a dus la prabusirea economiei globale, i-a costat o multime de
bani pe contribuabili. Deci, este bine cd am depdsit acea etapa. Cred ca va fi in continuare important pentru banci si pentru
sectorul financiar in general sa continue sd identifice modalitati de a presta servicii la costuri reduse, sd anticipeze noi
cereri, noi cerinte, noi servicii si sa le furnizeze in mod eficient. Ati mentionat incluziunea financiara chiar la inceput. Iata
ce am in vedere: bancile sunt destul de profitabile in acest moment, asa ca vor trebui sd gaseasca modalitdti de a se asigura
ca ofera servicii bune unui numar maxim de persoane, inclusiv persoanelor care au fost deservite insuficient in trecut, unor
grupuri, unor segmente ale populatiei care nu au avut acces la finantare anterior. Apoi, bineinteles, dezvoltarea sistemelor
de plata digitale, a platformelor digitale care trebuie sa fie gestionate in mod eficient. Produse precum asigurarile sau
pensiile sau, in unele tdri, accesul la credite pentru locuinte, pentru alte achizitii importante din viata de zi cu zi - deci, mai
sunt inca multe de facut si toate acestea, In timp ce este necesar de asigurat in continuare stabilitatea si cd nu se vor impune
costuri suplimentare contribuabililor.

Siultima intrebare...

Mark Horton: Ma tem cd raspunsurile mele nu sunt chiar in stilul unui interviu-fulger.

Nicio problemad, nicio problema. Care sunt asteptdrile dumneavoastra referitor la economia regiunii?

Mark Horton: Cum am mai spus, economia europeana a trecut printr-o serie de socuri cauzate de pandemia de COVID-19,
de inflatia galopantd. Nu functioneaza asa cum ar trebui sa functioneze, dar am primit totusi o veste bund astazi: inflatia in



Europa in noiembrie a fost mai mica decat se astepta. A atins nivelul de 2,4 la sutd. Asadar, se apropie de nivelul-tinta, ceea
ce da speranta ca ratele dobanzilor ar putea incepe sa scada, sprijinind redresarea economica. Pe termen scurt, am
mentionat mai devreme ca economia germana s-a confruntat cu unele dificultati. Unele se datoreaza preturilor inalte la
energie, altele - evolutiilor din China, incetinirii economiei chinezesti. Economia germana este foarte buna la productia de
automobile, iar acum, cand incep sa apara vehiculele electrice, va fi o mare intrebare pentru Germania daca industria
automobilelor va ramane competitiva, si, din acest motiv, aceasta va fi o mare intrebare pentru intreaga Europa. Sper,
totusi, cd am depdsit deja cele mai grave crize - pandemia, socul preturilor la energie si incetinirea cresterii economice in
China - si cd vom incepe sa vedem unele imbunatatiri. Unele tdri au datorii mari: unele tdri cu venituri mici, unele
economii de piatd emergente, chiar si tari mari si bogate. Astfel, Statele Unite au raportat o crestere mare a datoriei si au,
totodata, un deficit inalt. Aceasta este o sursa de ingrijorare, ar spune unii. Apoi, tdri precum Italia si Franta din Uniunea
Europeand. Desigur, dacd existd evolutii negative in ceea ce priveste geopolitica, acest lucru poate provoca un alt soc. O alta
preocupare care a aparut in ultimii ani este toata aceastd chestiune legatd de ceea ce numim fragmentare geo-economica.
Ideea ca in lume se vor forma diferite blocuri economice - poate unul in jurul Chinei, poate unul format de China si Rusia,
sau poate de China, Rusia si alte tdri, apoi altul in Europa, inca unul in jurul Statelor Unite si al Canadei, - ca vor exista mai
putine schimburi comerciale intre ele, mai putind aprovizionare reciprocd, mai putind interactiune, ca din aceasta cauza vor
creste costurile, pe masura ce economia globald va deveni mai putin eficientd. Aceastd situatie poate fi determinata de
factorii geopolitici. Am vazut acest lucru in ultimii ani - schimbarea relatiilor dintre Occident si China, care a inceput cu o
anumitd geo-fragmentare. Dacd procesul va continua, va fi afectata economia globala.

Va multumesc.
Mark Horton: Multumesc. Da. Mi-a facut pldcere sa fiu aici.
M-am emotionat la un anumit moment.

Moldova are un loc aparte in inima mea.
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