DA76/-02 nr. 111
Parlamentul
Republicii Moldova 29 iulie 2022

Deputat in Parlamentul
Republicii Moldova

Biroului Permanent

al Parlamentului Republicii Moldova

In conformitate cu prevederile art.73 din Constitutia Republicii Moldova si
art.47 din Regulamentul Parlamentului se inainteazi spre examinare
Parlamentului, cu titlu de initiativi legislativi, proiectul de Hotérére cu privire la
Raportul Comisiei speciale de examinare a procesului decizional privind controlul

inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor 18 luni.

Anexe !

1. Proiectul Hot#rarii;
2. Raportul Comisiei speciale.

Deputat in Parlament

Digitally signed by Morozova Marina
Date: 2022.07.29 16:02:13 EEST
Reason: Mold81g'n Signature

SECRETARIATUL PARLAMENTULUI
REPUBLICH MOLDOVA

2.0.P. Mr.

L7 0?_4}‘&6“ 2ol

Cra

Republica Moldova, MD-2073, Chiginiu info@parlament.md
Bd. $tefan cel Mare gi Sfint 105 www.parlament.md



edluoIL
BIMPULLSS Op [R1UaweuIsAnD [noiA

NIBUILISS EDYLIDA, DIUCIDAS BEZESUWSS



Proiect

HOTARARE

cu privire la Raportul Comisiei speciale de examinare a procesului
decizional privind controlul inflatiei si politica monetara pe parcursul
ultimelor 18 luni

Parlamentul adopti prezenta hotérére.

Art.1. - Se ia act de Raportul Comisiei speciale de examinare a procesului decizional
privind controlul inflatiei si politica monetara pe parcursul ultimelor 18 luni, constituitd
prin Hotdrérea Parlamentului nr.147/2022.

Art.2. — Banca Nationald a Moldovei:

— va asigura eficientizarea managementului Comitetului National de Stabilitate
Financiard in vederea asigurdirii unei cooperiri si coordondri mai eficiente In scop de
prevenire, reducere sau eliminare a riscurilor care ameninta stabilitatea financiara la nivel
de sistem, precum si de gestionare a situatiilor de criza financiara sistemica.

— va asigura imbunititirea procesului de adoptare a deciziilor de politicd monetard in
cadrul Bancii Nationale a Moldovei in vederea aprobdrii unor decizii corespunzitoare
mediului si riscurilor anticipate;

— va asigura efectuarea unei analize privind eliminarea posibilului conflict de interese
prin suprapunerea componentei Comitetului Executiv al Béncii Nationale a Moldovei si a
Consiliului de Supraveghere al Bancii Nationale a Moldovei;

— va analiza posibilitatea Tmbunitatirii nivelulul de transparentd si a caracterului
public al modelului de calcul a indicatorilor statistici utilizati in rapoartele asupra inflatie
utilizat de ciitre Banca Nationald, dupd modelul altor bénci centrale;

— va examina posibilitatea aplicérii unor mecanisme/instrumente noi de politica
monetard, inclusiv cele diferentiate care ar tinti anumite componente ale creditdrii
(consum, investitional, ipotecar etc), care le-ar putea utiliza Banca Nationald a Moldovei
in vederea temperdrii la momentul necesar a procesului inflationist;

— va asigura imbunititirea metodelor de comunicare cu publicul privind deciziile
monetare si procesele inflationiste;

— va examtina posibilitatea imbunétatirii metodologiei de calcul a indicatorilor utilizati
in Rapoartele trimestriale a Bancii Nationale a Moldovei asupra inflatiei, inclusiv prin
intensificarea cooperarii si schimbului de informatie cu alte institutii;

— va asigura fortificarea monitorizarii procesului inflationist, inclusiv a factorilor,
riscurilor si incertitudinilor asociate, in vederea ajustdrii instrumentelor necesare de
politicd monetari la momentul oportun;



— va asigura realizarea unor Imbunatatiri in structura si procesul de evaluare a
tendintelor principalilor indicatori macroeconomici prin dezvoltarea si furnizarea mai
eficientd a informatiei relevante prognozei inflatiei;

— va informa Comisia economie, buget si finante asupra indeplinirii prevederilor

prezentei hotarari.

Art.3. — Prezenta hotirére intrd In vigoare la data adoptérii.

PRESEDINTELE PARLAMENTULUI
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Comisia speciala

Comisia speciali de examinare a procesului decizional privind controlul
inflatiei si politica monetari pe parcursul ultimelor 18 luni

RAPORT
al Comisiei speciale de examinare a procesului decizional privind controlul
inflatiei si politica monetaria pe parcursul ultimelor 18 luni

I. Preambul procedural

Comisia speciald de examinare a procesului decizional privind controlul
inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor 18 luni a fost constituitd prin
Hotirarea Parlamentului nr.147 din 02 iunie 2022, in urméatoarea componenta:
ALAIBA Dumitru (Presedinte), BALUTEL Adrian (Secretar), MIJA Artur
(Membru) si MOROZOV A Marina (Membru).

In baza Hotararii mentionate a fost stabilit termenul de o lund din
momentul adoptiirii pentru examinarea procesului decizional privind controlul
inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor 18 luni. Ulterior termenul a
fost extins cu alte 30 de zile pentru finisarea raportului.

Scopul Comisiei speciale a fost examinarea modului de gestionare a
procesului decizional privind controlul inflatiei si politica monetard pe parcursul
ultimelor 18 luni, prin audierea autorititilor statului i persoanelor responsabile
de procesul decizional privind controlul inflatiei si politica monetara.

Pentru realizarea mandatului siu de activitate, Comisia speciald a solicitat
organizarea unor sedinte de audieri cu reprezentantii Ministerului Finantelor,
Ministerului Economiei si Bancii Nationala a Moldovei. De asemenea au fost
solicitate mai multe rapoarte, analize, decizii, informatii si alte acte necesare
activititii Comisiei speciale. In acelasi timp Comisia speciala a tinut cont si de
opiniile expertilor independenti din societatea civila.

Pe perioada mandatului siu de activitate, Comisia speciala a desfasurat in
7 sedinte cu intocmirea proceselor-verbale. In cadrul sedintelor au fost invitati i
au participat la audieri urmétoarele persoane:

1. Ministerul Finantelor — dl. Ton GUMENE, Secretar de Stat;

2. Ministerul Economiei — dl. Sergiu GAIBU, Ministru Economiei; dl.
Silviu Neghind, Sef adjunct Directia dezvoltarea mediului de afaceri si dna
Victoria Blanuta, Sef sectie analizi si prognozare macroeconomica.

3. Banca Nationald a Moldovei: di. Octavian ARMASU - Guvernatorul
Bincii Nationale a Moldovei, dl. Vladimir MUNTEANU - Prim-viceguvernator
al BNM, dl. Constantin SCHENDRA — Viceguvernator al BNM, dna Tatiana
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IVANICICHINA - Viceguvernator al BNM, dl. Arcadie ALBUL -
Viceguvernator al BNM, dl. Natan GARSTEA - Consilier al Guvernatorului
BNM, dna Natalia SIRBU - Consilier al Guvernatorului BNM, dl. Radu CUHAL
— gsef Departament politicd monetara.

II. Cadrul legal pertinent procesului decizional privind controlul inflatiei si
politica monetara

Procesul decizional privind controlul inflatiei si politica monetard
reprezinti un ansamblu al deciziilor adoptate de cétre autoritifile statului
responsabile de tintirea inflatiei pentru a influenta costul si disponibilitatea
mijloacelor banesti in economie. Prin instrumentele utilizate urmare a procesului
decizional are loc influenta dinamicii cererii agregate si a preturilor din
economie.

Dezvoltarea unei politici monetare pentru tard reprezinti cea mai
importants responsabilitate a bancii centrale. Deciziile monetare influenteaza in
mod semnificativ ritmul economiei, prin strategiile utilizate de cétre aceasta, si
anume: tintirea agregatelor monetare, a cursului valutar i a inflatiei.

Cadrul legal pertinent procesului decizional privind controlul inflatiei si
politica monetars, este reglementat de Legea nr.548/1995 cu privire la Banca
Nationald a Moldovei, Legea nr.209/2018 cu privire la Comitetul National de
Stabilitate Financiari si Legea nr.136/2017 cu privire la Guvern.

In conformitate cu art.4 alin.(1) si (2) din Legea nr.548/1995 cu privire la
Banca Nationald a Moldovei, asigurarea §i mentinerea stabilitdfii preturilor
comstituie obiectivul fundamental §i cel mai important obiectiv al Bancii
Nationale a Moldovei, deoarece aceasta contribuie la crearea unui cadru
economic relativ stabil care permite dezvoltarea economicd si asigurarea unui
nivel sustinut al cresterii economice. Fard prejudicierea obiectivului séu
fundamental, Banca Nationald urmireste asigurarea stabilitdtii §i viabilitatii
sistemului bancar si sprijind politica economica generald a statului.

In conformitate cu art.5 al Legii nr.548/1995, in partea ce tine de procesul
decizional privind controlul inflatiei si politica monetars, Banca Nationald a
Moldovei are urmétoarele atributii:

1. stabileste si implementeaza politica monetard si valutard In stat;

2. actioneaza ca bancher si agent al statului;

3. intocmeste analize economice si monetare si In baza lor adreseazd
Guvernului propuneri, aduce rezultatele analizelor la cunostinta publicului;
activeazi ca organ unic de emisiune a monedei nationale;
stabileste regimul cursului de schimb al monedei nationale;
pistreazi si gestioneaza rezervele valutare ale statului;
efectueazi reglementarea valutara pe teritoriul Republicii Moldova.

Totodati, Banca Nationald conlucreazi cu Guvernul in realizarea
obiectivelor sale si, conform legii sus-mentionate, intreprinde actiunile necesare
pentru a realiza o astfel de conlucrare. Banca Nationald furnizeaza organelor
economice si financiare ale Guvernului, la cererea acestora, informatii referitoare
la problemele monetare si financiare. Organele mentionate, la randul lor,
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furnizeazd Bincii Nationale, la cererea ei, informatii referitoare la problemele
macroeconomice, monetare sau financiare.

Pentru realizarea sarcinilor si scopurilor propuse, Banca Nationald detme
un spectru variat de instrumente pentru mentinerea inflatiei la un nivel optim
pentru economie.

IIL. Analiza evolutiei inflatiei si a procesului decizional privind controlul
inflatiei si politica monetari pe parcursul ultimelor 18 luni

3.1 Evolutia inflatiei pe parcursul ultimelor 18 luni

In trimestrul IV 2020, rata anuali a inflatiei a continuat traiectoria
descendentd de la inceputul anului, diminudndu-se de la 2,3 la sutd in luna
septembrie pani la 0;4 la suti in luna decembrie, plasandu-se sub limita
inferioari a intervalul de 5,0 la sutd +1,5 puncte procentuale stipulat in Strategia
politicii monetare pe termen mediu a BNM.

in trimestrul I 2021, rata anuald a inflatiei a reflectat mceputul unel
traiectorii ascendente, majorandu-se de la 0,2 la sutd in luna ianuarie 2021 pani la
1,5 la sutd in luna martie 2021.

In trimestrul II 2021, rata anualid a inflatiei a continuat, traiectoria
ascendenti Inceputd in prima parte a anului 2021. Astfel, aceasta s-a majorat de la
1,5 la sutd 1n luna martie 2021 péni la 3,2 la sutd In luna iunie 2021.

[n trimestrul IIT 2021, rata anuali a inflatiei a continuat, cu un ritm mai
pronuntat decit s-a anticipat, aceasta s-a majorat de la 3,2 la sutd in luna iunie
2021 péni la 6,7 la sutd in luna septembrie 2021.

In trimestrul IV 2021 rata anuald a inflatiei a continuat, cu un ritm mai
pronuntat decdt s-a anticipat, aceasta s-a majorat de la 6,7 la sutd in luna
septembrie 2021 pand la 13,9 la sutd in luna decembrie 2021.

In trimestrul I 2022, rata anuali a inflatiei a continuat, cu un ritm mai
pronuntat decit s-a anticipat, aceasta s-a majorat de la 13,9 la sutd in luna
decembrie 2021 pana la 22,2 la sutd in luna martie 2022.

Tabel nr.1 Evolutia inflatiei pe parcursul ultimelor 18 luni
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Impulsul inflationist se resimte mai puternic in Moldova decét in térile din
regiune, iar aceasta ar avea la bazd cétiva factori.

In primul rénd, raportul importurilor de bunuri si servicii per PIB a fost de 58%
in Moldova comparativ cu 46.5% in Roménia gi in jur de 43% In Albania si
Armenia. Respectiv, dependenta economiei moldovenesti fatd de importuri face
ca socul extern inflationist s& se propage mai puternic.

In al doilea rind, ponderea produselor minerale in totalul importurilor este inalt,
iar socul preturilor la resurse energetice a dus la o crestere galopantd a indicelui
valorii unitare in jur de 28% fatd de anul precedent in primul trimestru al anului
2022. Ponderea resurselor energetice (gaz, electricitate, termicd) in anul 2018 era
in jur de 3-7% din totalul costurilor operationale pentru majoritatea sectoarelor
economice (3.9% pentru industria alimentard ). Respectiv, ajustarea tarifelor si
preturile de import fnalte au alimentat semnificativ presiunea inflationista.

In al treilea rand, ponderea importurilor bunurilor din Ucraina, Belarus si Rusia
este una dintre cele mai inalte in Europa. Respectiv, ruperea lanturilor de
distributie si inlocuirea acestora cu alternativele au addugat un spectru inflationist
suplimentar.

In al patrulea rind, valoarea creditelor noi acordate in 2021 si primul trimestru
al anului 2022 a fost de peste 40% fatd de anul precedent ceea ce a sustinut
consumul si importul de bunuri si servicii. Acest impuls creditar, unul din cele
mai puternice pentru tirile din regiune, se propaga intr-un moment ciclic cénd
deviatia PIB era deja pozitiva in trimestrele trei si patru al anul 2021 i conform
raportului asupra inflatiei din februarie 2022, inainte de declangarea razboiului, se
astepta si raména pozitiv pe parcursul anului 2022.

Respectiv, toti factorii pro-inflationisti mentionati mai sus (interni §i externi) au
actionat cind economia crestea peste potentialul siu economic ceea ce a dus la
dezechilibre majore intre cerere si ofertd care impulsionat inflatia peste asteptéri.

In concluzie, efectele inflationiste ale rdzboiului au accelerat asteptérile
inflationiste care deja se prevedeau, iar socurile inflationiste externe au amplificat
pe cele interne alimentate de cdtre impuls creditar puternic, in special pe
segmentul persoanelor fizice.

Tabel nr.2 Deviatia PIB conform raportului asupra inflatiei din februarie 2022
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Conform raportului asupra inflatiei din mai 2022, rata anuald a inflatiei poate
spori pand in trimestrul IIT al anului 2022, ulterior aceasta va urma o tendintd
descendentd spre finele orizontului de prognoza. In trimestrul I 2022, rata
inflatiei va continua si se plaseze peste limita superioard a intervalului de
variatie. Ritmul anual al inflatiei de baza va avea o tendintd ascendentd p&nd in
trimestrul I 2023, ulterior diminuindu-se spre sfarsitul perioadei de prognoza.
Rata anuald a preturilor produselor alimentare va continua sd creascd pand in
trimestrul III 2022 si, incepand cu finele anului 2022, se va diminua semnificativ
pentru restul perioadei de prognoza.

Totusi, evolutia preturilor de consum pentru luna iunie, peste prognoza BNM din
mai, in combinatie cu incertitudinea referitor la pretul resurselor energetice, in
special gaz, si alimentare inclind balanta spre o raté a inflatiei peste prognozele
BNM din mai.

Tabel nr.3 Prognoza inflatiei
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3.2. Activitatea operationald a Bincii Nationale privind Controlul inflatiei
si politica monetard pe parcursul ultimelor 18 luni

Pentru asigurarea si mentinerea stabilitdtii preturilor pe termen mediu,
Banca Nationald mentine inflatia (masuratd prin indicele preturilor de consum) la
nivelul de 5.0 la sutd anual cu o posibili abatere de + 1.5 puncte procentuale.

In scopul realizirii tintei inflagiei, conditiile pe piata monetard sunt dirijate
de BNM prin stabilirea de catre Comitetul executiv al Béncii Nationale a
indicatorilor principali ce influenteazd piata monetard. Pentru asigurarea
eficientei procesului decizional, Comitetul executiv al Béncii Nationale (format
din 5 membri) aprobi decizii de politici monetaré privind promovarea politicii
monetare, deciziile fiind fundamentate pe materialele elaborate in cadrul
ciclurilor interne de analizd si prognozi elaborate de Departamentul Politicd
Monetar3 din cadrul Bancii Nationale.

In perioada ultimelor 18 luni, in vederea realizarii atributiilor conferite de
legea-cadru, Comitetul executiv al BNM, s-a intrunit in 16 sedinte, a emis 16
decizii/hotérari privind politica monetard, unele dintre acestea fiind cu scopul de
a mentine ratele de baz la principalele instrumente monetare iar unele (incepand
cu perioada iulie 2021) avind scopul de a majora semnificativ aceste rate de
bazi, in dependenti de anumiti factori. De asemenea, in acest interval de timp de




citre Banca Nationali au fost prezentate 8 rapoarte! asupra inflatiei.

Tabel nr.4 Structura deciziilor airobate de citre Comitetul Executiv al Bincii Nationale

Numiérul sedintelor Comitetului executiv 1 10 5
‘Numirul Hotdrarilor/Deciziilor aprobate 1 10 5
Numadrul sedintelor Comitetului National i 2 1
de Stabilitate Financiard
Numdrul rapoartelor asupra inflatiei

. . - 4 4
aprobate si publicate

Tabel nr.5 Deciziile de politicd monetara aprobate de citre Comitetul Executiv al Bancn

Nationale ,

Valablle din: | Depozite overnight Rata de baza (rata a Credite overnight |
03.06.2022 o 16,5 185; 20,5
05052022 135 185 178
15.02.2022/ 8,5 10, 5% 12,5
~13.01.2022 65 8 5§ 10,5
05.10.2021 . 3,5 5, 5 7,5
06.09.2021 _ 2,15 _ 465 - 7,15
£30.07.2021, 118385 815
06.11.2020 0,15 2,65 5,15!

In vederea ludrii unor decizii de citre Comitetul executiv al Béncii
Nationale, Departamentul politici monetard asigurd consultantd in promovarea
politicii monetare si de asigurare a transparentei si comunicarii politicii monetare
a Bincii Nationale. Astfel, Departamentul are ca scop urmétoarele: propune
strategii si tactici de politicA monetard si valutard, evalueazid efectele
implementirii aplicdrii instrumentelor de platd §i propune masuri ale acestor
politici.

Intru realizarea obiectivelor sale, Departamentul politici monetard
colecteazi date statistice, elaboreaza analizele si informatiile necesare, elaboreaza
documentul de politici monetare, prognozeaz3 si prezintd Comitetului executiv al
Bincii Nationale toate aceste informatii.

in vederea evaluarii situatiei macroeconomice, Banca Nationald utilizeaz
un numar mare de indicatori care insumeaza efectul asteptarilor si anticiprilor
procesului inflationist, astfel se utilizeazd indicatori precum:

- Inflatia IPC (preturile produselor de consum alimentar, inflatia de baza,
preturile la combustibil, cele reglementare, pretul produselor agricole etc.);

- Indicatori monetari (cererea si oferta de valutd, cursul de schimb valutar,
cererea si oferta creditelor, agregatele monetare, piata depozitelor);

- Indicatori ce tin de sectorul real (consumul, exportul, importul, produsul
intern brut);

- Indicatori din extern (PIB zona euro, PIB in Federatia Rusa, inflatia in

L hitps://www.hnm.md/ro/content/calendarul-publicarii-rapoartelor-asupra-inflatiej




regiunile din vecinitate, cursul de schimb EUR/USD, pretul petrolului pe piata
internationala;

- Alti indicatori ca datoria publicd, privatd, creditarea, indicatori ai
sistemului de plati, operatiunile de plats, remitentele, prognoze si tendinte.

3.3 Evolutia preturilor de consum pe parcursul ultimelor 18 luni

Conform datelor Biroul National de Statistica, preturile medii de consum in
luna ianuarie 2022 comparativ cu luna januarie 2021 (in ultimele 12 luni) au
crescut cu 16,56%, inclusiv la produse alimentare cu 21,05%, mérfuri
nealimentare cu 13,37% si servicii prestate populatiei cu 14,80%. Preturile medii
de consum in luna mai 2022 fati de luna aprilie 2022 au crescut cu 2,04%, (in
luna mai 2021 comparativ cu luna mai 2020 au crescut cu 3,09%). Cresterea
preturilor medii de consum a fost determinati de majorarea prefurilor la
produsele alimentare cu 2,50%, la marfurile nealimentare cu 2,48% si la
serviciile prestate populatiei cu 0,75%.

Preturile medii de consum in luna iunie 2022 fatd de luna mai 2022 au
crescut cu 2,21%. Cresterea preturilor medii de consum a fost determinata de
majorarea preturilor la produsele alimentare cu 0,57%, la mérfurile nealimentare
cu 2,35% si la serviciile prestate populatiei cu 4,31% .

In luna iunie fati de mai curent, cresteri mai accentuate au fost marcate la
urmétoarele produse alimentare: zahidr — cu 6,5%, pdine din fdind de grau — cu
3,9%, fructe proaspete — cu 2,9% (in special la citrice — cu 14,1%). Totodata, in
perioada de raport au fost inregistrate reduceri de pret la: legume — in medie cu
9,9% (inclusiv la: castraveti cu 31,3%, tomate — cu 20,8%, varzd — cu
19,9%), ulei vegetal — cu 7,4%, contribuind impreund la atenuarea cresterii
preturilor medii de consum cu cca 0,4%.

La marfurile nealimentare, in luna iunie fatd de mai 2022 au fost
inregistrate cresteri mai semnificative de pret la combustibili i carburanti — cu
9,3% (inclusiv la motorind §i benzind cu cca 12,5%), cauzdnd cregsterea
preturilor medii de consum cu peste 0,5%. Cresteri mai accentuate a preturilor
(tarifelor) la serviciile prestate populatiei in luna iunie 2022 fati de luna mai 2022
au fost inregistrate la gaze naturale - cu 22,7% si la furnizarea energiei electrice -
cu 13,1%, generdnd impreund cregterea preturilor medii de consum cu peste
0,8%.

Preturile medii de consum in luna iunie 2022 comparativ cu luna
decembrie 2021 (de la inceputul anului curent) au crescut cu 20,17%, inclusiv la
produse alimentare cu 21,50%, mirfuri nealimentare cu 14,89% si la servicii
prestate populatiei cu 25,97%

Datele disponibile privind rata lunard a inflatiei pentru luna iunie a.c. in
unele tiri din regiune sunt prezentate in Figura 4.

Astfel, inflatia in luna iunie fatd de luna mai a.c. in Republica Moldova
(2,2%) a fost sub nivelul inflatiei inregistrate in Turcia (4,9%), Ucraina (3,1%),
Slovenia si Estonia (2,7%) si Letonia (2,4%), totodatd depésind nivelul inflatiei
marcate in alte tiri analizate: Spania (1,8%), Polonia si Ungaria (1,5%), Austria
(1,4%), Italia (1,2%), Belgia, Portugalia, Franta, Germania — sub 1 ]a suta.
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Figura 4. Rata lunard a inflatiei in Republica Moldova, in comparatie cu alte {ari din regiune
in luna iunie 2022 comparativ cu luna mai 2022

Sursa: BNS

Inflatia reprezintd un fenomen dinamic. De obicei, se referd la cresteri
persistente ale nivelului unui indice de pret al bunurilor si serviciilor. Astfel de
indici sunt:

a) Indicele preturilor de consum care este indicele cel mai des citat. Evolutia
sa in timp reflectd o crestere a pretului cosului de bunuri si servicii al unei
gospodarii medii din economie.

b) Indicele preturilor de productie, a cirui evolutie misoara variatia medie a
preturilor primite de producitorii interni pentru productia lor. Deoarece de obicei
existd un interval de timp cand majorarea preturilor de productie este alimentata
de preturile de consum, evolutia indicelui preturilor de productie este frecvent
utilizatd ca un indicator al inflatiei viitoare a preturilor de consum.

¢) Indicii asa-numitei ,inflatii de bazd”, care exclud din indicii de pret o
serie de articole extrem de instabile, cum ar fi alimentele si energia. Acesti indici
sunt utilizati pentru a evalua tendintele esentiale ale inflatiei pe termen lung in
economie. Indicii preturilor de consum indic# asupra evolutiilor inflationiste in
economia internd. in tabelul de mai jos este reprezentat IPC pentru perioada a.
2020-2022.

Indicii preturilor de consum, decembrie anul precedent=100 pe Grupe majore, Ani §i Luni

lan. Febr. | Mart. | Apr. | Mai Tun, Iul. Aug. | Sept. | Oct. Noi Dec.

Total 2020 | 100,63 | 100,60 | 100,70 | 100,86 | 101,08 j 101,07 [ 100,84 | 100,05 | 99,79 99,91 | 100,07 | 100,39

2021 | 100,46 | 100,84 | 101,80 | 103,31 | 103,81 | 103,86 | 103,95 | 104,29 | 106,04 | 108,29 | 112,08 | 113,94

2022 | 102,77 | 104,89 | 109,15 | 115,22 | 117,57 | 120,17

Produse
alimentare | 2020 | 100,97 | 101,35 | 101,71 | 102,90 | 103,74 | 103,31 | 102,27 | 101,11 100,49 | 100,44 | 101,14 | 101,66

2021 | 100,58 | 101,50 | 103,08 | 106,36 | 107,10 | 105,27 | 104,82 | 104,27 | 107,06 | 111,38 | 114,91 | 117,46

2022 | 103,65 | 106,56 | 111,48 | 117,86 | 120,81 | 121,50

Mirfari
nealimenta
re 2020 | 100,19 99,75 99,56 98,78 98,48 98,69 98,92 98,63 98,59 98,91 99,14 99,51

2021 | 100,50 | 101,40 | 102,39 | 103,03 | 103,57 | 104,29 | 104,91 | 105,98 | 107,62 | 109,36 | 110,87 | 132,06

2022 | 101,79 | 104,00 | 107,81 | 109,54 | 112,26 | 114,89




Servicii

2022 | 102,96 | 103,87 | 107,36 | 119,86 | 120,77 | 125,97

Sursa: BNS

Dupi cum se poate observa evolutia indicelui pretului de consum in timp
reflectd o crestere continui a pretului cosului de bunuri si servicii al unei
gospodarii medii din economie. Inflatia a devenit principala problema economicé
si sociald a anului curent, atdt pentru Republica Moldova, ct si pentru economia
globali, pe fundalul cresterii preturilor internationale la produsele alimentare si
resursele energetice, si a rizboiului din Ucraina. Astfel, inflatia anuald a ajuns la
31,83% in luna iunie 2022, iar in lunile urmatoare, cel mai probabil, va depasi
pragul de 33%. Totodati, si in Uniunea Europeand, Marea Britanie sau Statele
Unite ale Americii aceasta a atins nivele maxime din ultimele decenii. Pentru
Moldova, consumul cireia depinde in proportie de circa 60% de importuri, iar in
cazul resurselor energetice dependenta este practic complet de importuri, inflafia
globali s-a transformat imediat intr-o problema nationald complexa.

IV. Activitatea Comisiei speciale si audierile efectuate

Pentru realizarea mandatului sdu de activitate din data constituirii
Comisia speciald a identificat procedura privind desfdsurarea activitdtii sale,
obiectul de activitate si cercul de subiecti, care urmeaza a fi atrasi in activitatea sa
prin audieri, precum si informatia ce urmeaza a fi solicitatd de la institutiile
competente ale statului, cu stabilirea listei persoanelor ce urmeazi a fi audiate.

Astfel, in vederea realizirii scopului stabilit, Comisia speciald a facut mai
multe demersuri in adresa autorititilor si institutiilor publice ale statului abilitate
cu atributii in procesul decizional privind controlul inflatiei si politica monetaré:
Banca Nationald a Moldovei, Ministerul Finantelor, Ministerul Economiei,
solicitind informatia cu privire la rapoarte, analize, decizii examinate ce {in de
obiectul de activitate a Comisiei speciale.

La sedinta din data de 8 iunie 2022 , Comisia speciald a invitat Ministerul
Finantelor. La audieri a fost prezent dl. Ion GUMENE, Secretar de Stat.

In cadrul acestei sedinte s-au discutat urmdtoarele: aspectele generale
privind rolul Ministerului Finantelor fatd de mdsurile intreprinse In procesul
decizional privind controlul inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor
18 luni, modul de cooperare dintre Ministerul Finantelor si Banca Nationald in
vederea identificirii factorilor ce au alimentat inflatia si instrumentele de
solutionare, evolutia si dinamica preturilor de consum, situatia actuald a inflatiei
si premisele de viitor, metodele utilizate de citre Ministerul Finantelor in vederea
temperirii procesului inflationist, efectele coeficientilor prognozati de inflatie
care se utilizeazi la elaborarea politicii fiscal bugetare si a legii bugetului,
activitatea Comitetului National de Stabilitate Financiar si numiérul de sedinte
care au avut loc, sursele de acoperire a deficitului bugetar prin prisma vanzarilor
valorilor mobiliare de stat (VMS) si cresterea ratei dobanzilor la VMS, valorile
ratei inflatiei utilizate la elaborarea bugetului pentru anul (2020-2021), influenta
inflatiei asupra proiectelor investitionale, discutiile Ministerului Finantelor cu
Banca Nationald despre efectul cresterii pensiilor §i a salariilor in procesul
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2020 | 100,74 | 100,70 | 100,79 | 100,81 | 100,88 | 301,15 | 101,43 | 100,48 | 100,45 | 100,50 | 95,75 | 98,70
2021 | 100,08 | 99,09 | 99,19 | 9952 | 99,63 | 99,91 | 101,28 | 101,82 | 102,29 | 102,46 | 105,71 | 111,59




inflationist, existenta parghiilor care le utilizeazd Ministerul Finantelor in vederea
reducerii consumului ca factor a procesului inflationist, existenta unor
platforme/comitete de interactiune dintre Ministerul Finantelor §i Banca
Nationald, coordonarea politicilor fiscale a Ministerului Finantelor cu Banca
Nationala.

Rezultatul audierilor. DI, Secretar de Stat, a mentionat cd obiectivul
fundamental de asigurare a stabilititii preturilor si mentinerea ratei inflatiei este
al Bincii Nationale. Ministerul Finantelor utilizeazi indicatorii de prognozi a
inflatiei la elaborarea bugetului si a politicii fiscale. De asemenea, a precizat ca
Ministerul nu detine parghii directe care ar putea fi utilizate in scopul diminurii
procesului inflationist. A fost stipulat cd Ministerul Finantelor coopereazéd cu
Banca Nationald la subiectul inflatiei dar nu existd platforme sau comitete de
cooperare, unele subiecte fiind discutate la Comitetul National de Stabilitate
Financiara.

Pe data de 10.06.2022, Comisia speciald a avut doud sedinte.

La prima sedinti Comisia speciald a invitat Ministerul Economiei. La
audieri au fost prezenti: dl. Sergiu GAIBU, Ministru al Economiei; dl. Silviu
Neghing, Sef adjunct Directia dezvoltarea mediului de afaceri si dna Victoria
Blanuta, Sef sectia analizi §i prognozare macroeconomica.

in cadrul acestei sedmte s-au discutat urmitoarele: aspectele generale
privind rolul Ministerului Economiei fatd de masurile intreprinse in procesul
decizional privind controlul inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor
18 luni, modul de cooperare dintre Ministerul Economiei si Banca Nationald in
vederea identificarii factorilor ce au alimentat inflatia si instrumentele de
solutionare utilizate pentru diminuarea inflatiei, evolutia si dinamica preturilor de
consum, situatia actuali a inflatiei si premisele de viitor, numérul gedintelor
Comitetului National de Stabilitate Financiard si subiectele discutate, actiunile
intreprinse de citre Guvern cu privire la stabilitatea preturilor si schimbul de
informatii intre institutii cu privire la procesul inflationist, efectele
rapoartelor/analizelor prezentate pe subiectul cresterii preturilor, evolutia prefului
si indicele valoric la produse alimentare precum: uleiul, painea, pestele congelat
intreg, carnea de porc pe os, carnea de giind, zahar, paste, ceapd si alte, evolutia
indicele valoric in diferite regiuni, solicitarile de pro activitate a Béncii Nationale
citre Guvern prin prisma procesului inflationist, efectele inflatiei asupra
creditdrii, impactul inflatiei asupra creditelor pe termen scurt si lung, impactul
cresterii ratelor dobdnzilor asupra creditdrii, analizele de prognozd macro-
economice utilizate in cadrul Ministerul Economiei, premisele de crestere a
preturilor si majorarea semnificativd a inflatiei, subiectul detinerii de cétre
Ministerul Economiei a Metodologiei de prognozi a inflatiei utilizatd de catre
Banca Nationald, fenomenul cresterii creditelor de consumul ca efect de driver a
inflatiei, deciziile de crestere a ratei de bazd ca efect de temperare a consumului,
impactul inflatiei asupra creditelor oferite persoanelor juridice si persoanelor
fizice, prognoza cresterii economice.

Rezultatul audierilor. D1 Ministru, GAIBU, a mentionat cé la subiectul
monitorizirii si controlului inflatiei si politicii monetare sunt implicate céteva
institutii ale statului precum: Banca Nationald, Biroul National de Statistica,
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Guvernul, Comitetul National de Stabilitate Financiard. DI Ministru a mentionat
cd Banca Nationala are rolul cel mai important astfel incét este institutia care
raspunde nemijlocit de masa monetard §i situatia generald dintre cerere si ofertd
in ceea ce priveste moneda si instrumentele de politicd monetard. A fost discutat
subiectul sedintelor Comitetului National de Stabilitate Financiard in ultimele 18
luni (2 sedinte). A fost analizat fenomenul vacuumului de resurse financiare si
cererea sporitd pentru resursele financiare pe termen scurt si efectele majorarii
costurilor acestor resurse. S-a constatat ca unul din elementele cheie la cregterea
inflatiei a fost impactul cresterii tarifelor la combustibil, energie electricd, gazele
naturale si incilzire, de asemenea un impact major l-a avut importul. A fost
descris modul de organizare si activitatea a Comitetului pe preturi, Comitet care a
fost creat prin dispozitia Prim-Ministrului la care participau institutii precum:
Banca Nationald, Ministerul Finantelor, Ministerul Economiei, ANRE, Consiliul
Concurentei, BNS, Ministerul Agriculturii. Comitetul avnd drept scop
identificarea problemelor si actiunilor ce sunt necesare a fi intreprinse pentru a
diminua preturile si costurilor la produse. Ministerul Economiei a prezentat
analiza preturilor la produsele de consum, efectele evolutiei importurilor prin
descrierea indicelui valoric a importurilor dar §i mecanismele utilizate de cétre
minister in vederea temperarii efectelor inflatiei.

In cadrul urmitoarei sedinte a Comisiei speciale din data de 10.06.2022,
Comisia speciali a invitat conducerea Biancii Nationale si seful Departamentului
politicd monetard pentru audierea informatiei generale cu privire la procesul
decizional privind controlul inflatiei si politica monetard in ultimele 18 luni.

Comisia speciald a constatat neprezentarea conducerii Béncii Nationale si
a sefului Departamentului politicd monetara la sedinta Comisiei speciale.

Comisia speciald a mentionat despre demersul prezentat de catre Banca
Nationald cu privire la solicitarea de améanare a termenului de prezentare a
actelor, analizelor si informatiilor solicitate de cétre comisie. Urmare a
examindrii demersului Bincii Nationale nr.16/005/3/1772 din 09.06.2022,
Comisia speciald a constat ci nu poate aména termenii initiali avind in vedere
mandatul Comisiei speciale de 30 de zile, previzut in Hotérdrea Parlamentului
nr.147/2022. Astfel, Comisia speciald a reiterat pozitia sa de a avea o gedintd
ulterioard cu reprezentantii Bancii Nationale (pe data de 13 iunie 2022), si
neacceptarea améndrii prezentdrii conducerii Bancii Nationale la activitatile
Comisiei speciale.

La sedinta din data de 13.06.2022, Comisia speciald a invitat conducerea
Biancii Nationale pentru audierea informatiei generale cu privire procesului
decizional privind controlul inflatiei si politica monetard in ultimele 18 luni:

In cadrul acestei sedinte s-au discutat urmdtoarele: aspectele generale
privind rolul Bancii Nationale fatd de masurile intreprinse in procesul decizional
privind controlul inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor 18 luni,
mecanismul de luare a deciziilor Bincii Nationale pe politica monetard in
conlucrare cu alte autorititi ale statului, nr.de sedinte a Comitetului National de
Stabilitate Financiard si subiectele discutate, existenta unor platforme
suplimentare cu privire la cooperarea Bancii Nationale cu Ministerul Finantelor,
Ministerului Economiei sau alte institutii ale statului, rolul Comitetului National
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de Stabilitate Financiara, riscurile inflationiste asupra stabilitatii fiscale analizate
in cadrul sedintei Comitetului National de Stabilitate Financiard , actiunile si
inactiunile Bi#ncii Nationale in vederea diminudrii efectelor inflationiste,
gestionarea riscurilor inflationiste de catre Banca Nationald, rolul si masurile
intreprinse de Departamentul politicd monetard in vederea monitorizarii inflatiei,
procesul de luare a deciziilor de catre bordul Bancii Nationale (in baza la ce
acte/analize/informatii/rapoarte), time line-ul de elaborare si prezentare a
rapoartelor/deciziilor asupra inflatiei si politica monetard in ultimele 18 luni,
existenta unui raport intermediar asupra inflatiei sau a unei note informative intre
februarie 2022 si mai 2022 prezentat Comitetului executiv al Béncii Nationale de
catre Departamentul politicd monetard, Metodologia de elaborare a Rapoartelor
asupra inflatiei si metodologia de calcul a datelor/indicatorii utilizati de cétre
Banca Nationald 1n acest scop, impactul creditelor de consum asupra inflatiei,
factorii relevanti in elaborarea rapoartelor inflatiei, existenta unui model in baza
ciruia se bazeazi politica monetarda a Bincii Nationale, particularitafile
calendarului sedintelor Comitetului executiv al Béncii Nationale cu privire la
deciziile de politicA monetard, modul de comunicare a Béncii Nationale cu
populatia privind inflatia si prognozele ulterioare, abordarea unui potential risc de
conflict de interese membrii Consiliul de supraveghere si Comitetul executiv ale
Bincii Nationale prin prisma suprapunerii componentei a 3 persoane in ambele
organe de conducere;

Rezultatul audierilor. Urmare a audierilor, Guvernatorul Baéncii
Nationale, dl. Octavian ARMASU a prezentat urmétoarele precizari:

1. cu referire la sedintele Comitetului National de Stabilitate Financiara s-
a mentionat ci aceste sedinfe nu fac parte din procesul decizional asupra inflatiei,
la aceste sedinte nu se discutd politica monetard iar acest Comitet reprezintd o
platforma interinstitutionald in baza cireia se discutd riscurile ce tin de
stabilitatea financiard din tard, subiectul inflatiei se discutd doar sub aspect de
riscuri;

2. cu referire la existenta altor platforme/canale suplimentare celei a
Comitetului National de Stabilitate Financiard privind deciziile cu privire
subiectul politicii monetare, dl. Guvernator a adus la cunostintd Comisiei speciale
existenta unor platforme/canale suplimentare precum Comitetul de lichiditifi, in
cadrul ciruia se discuti asteptirile pe partea bugetard si asteptérile pe partea
inflationistd si prin intermediul acestui Comitet are loc coordonarea activitatilor
intre Guvern gi Banca Nationala.

Alte canale de conlucrare Intre Banca Nationald si Guvern sunt: discutiile
la nivel de Guvernator — Prim-Ministru, Ministri, Secretar de Stat, sedintele de
lucru pe platforma Guvernului referitor la prognozele inflationiste, sedintele de
lucru pe platforma Consiliului Suprem de Securitate, sedintele de lucru pe
platforma Comisiei speciale parlamentare. Guvernatorul a mentionat c& un dialog
interinstitutional pe subiectul prognozei inflatiei intre Guvern si Banca Nationald
existi, desi nu existd o platforma formalizatd de coordonare a politicilor monetare
si fiscale.

Un alt canal de comunicare, este conlucrarea dintre Banca Nationald si
Fondul Monetar International in aspectele ce tin de evaluarea procesului

12



decizional si previziunile bugetare care ulterior pot fi incorporate in deciziile
monetare ale Béncii Nationale;

3. cu referire la sedintele Comitetului National de Stabilitate Financiara?,
sedintele se bazeazi doar pe mandatul legal a acestui Comitet, fara abateri la alte
subiecte;

4. cu referire la subiectul riscurilor de inflatie discutat in cadrul sedintei
Comitetului National de Stabilitate Financiara a fost analizat si discutat la ultima
sedintd a Comitetului National de Stabilitate Financiard , urmare a inceperii
rizboiului in Ucraina cind presiunile inflationiste au devenit mai vizibile iar
inflatia a capatat valori foarte mari;

5. cu referire la procesul de luare a deciziilor finale de politicd monetara
de citre conducerea Bincii Nationale, aceste decizii se bazeazi pe analizele,
rapoartele gi evaluarea informatiilor prezentate de catre Departamentul politicd
monetard. Banca Nationald prezintd 4 rapoarte asupra inflatie (obligatorii prin
lege) si suplimentar se elaboreazi 4 rapoarte intermediare/note informative (dupa
caz);

6. cu referire la Raportul asupra inflatiei din luna februarie 2022, a fost
precizat ¢ elaborarea acestuia a avut loc Inainte de fnceputul razboiului din
Ucraina din data de 24 februarie 2022, cind existau procesele inflationiste
normale care deja devenise globale, iar Inceputul acestui razboi a produs unele
efecte considerabile care nu au fost incluse in acest raport. Banca Nationald a
evaluat efectele acestui rizboi in baza datelor disponibile in Raportul din luna
mai 2022;

7. cu referire la Metodologia de calcul a indicatorilor prezentafi in
Raportul asupra inflatiei, Banca Nationald mentioneazi cd calculul acestor
indicatori se bazeazi pe analizele expertilor profesionisti care au anumite modele
ce au la bazi expertiza si judecata profesionala;

8. cu referire la factorii relevanti in elaborarea rapoartelor inflatiei, acesti
factori se bazeazi pe judecati profesionald a autorilor Raportului;

9. particularititile si evolutia modelului de prognoza a politicei monetard
a Bancii Nationale, nu este formalizat In act normativ, este un model utilizat de
Departamentul politicd monetara;

10. cu privire la sursele de date utilizate de citre Banca Nationala pentru
prognoza inflatiei, acestea devin deficitare iar furnizarea datelor de catre Biroul
National de Statistica devine insuficient;

11. cu privire la comunicarea publicd a Béncii Nationale despre inflatie,
comunicarea este la un nivel inalt, Banca National3 prezinta publicului rapoartele
asupra inflatiei si deciziile aprobate in acest sens, raspunde la Intrebérile
publicului si acorda suportul necesar in comunicarea cu publicul;

12. cu referire la subiectul abordirii unui potential risc de conflict de
interese dintre membrii Consiliul de supraveghere si Comitetul executiv ale

2Articolul 1 (1) din legea CNSF, ,reglementeazii modul de organizare $i functionare a Comitetului National de

Stabilitate Financiar in scop de coordonare a realizirii politicii macroprudentiale, de prevenire, reducere sau

eliminare a riscurilor eare amenint3 stabilitatea financiari la nivel de sistem, precum i de gestionare a situatiilor
=3

de crizi financiar3 sistemicd

www legis.md/cautare/getResults?doc_id=1097358lang=ro
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Béncii Nationale prin prisma suprapunerii componentei a 3 persoane in ambele
organe de conducere, dl. Guvernator a mentionat ci nu considerd ci existd un
potential risc, avind in vedere cd functiile fiecirei pérti sunt specifice si nu se
suprapun. Sistemul actual de organizare a béncii centrale fiind coordonat cu
Fondul Monetar International;

13. Guveratorul Bincii Nationale gi-a exprimat deschiderea pentru
cooperarea deschisi si fructuoasd cu Comisia speciald pentru rezultate bune in
beneficiu public.

La sedinta din data de 15.06.2022, Comisia speciald a invitat seful si
reprezentantii Departamentului politicd monetard a Béncii Nationale. De
mentionat c# la sedinti au fost prezenti membrii organelor de conducere ai Bancii
Nationale si seful Departamentului politicd monetard, dl.LRadu CUHAL (care a
mentionat ¢ la momentul aflarii In sedinté se afld in concediu).

In cadrul acestei sedinte s-au discutat urmétoarele:

1. motivele imposibilititii efectudrii unei sedinte de lucru dintre Comisia
speciald si seful/personalul Departamentului politici monetard al Béncii
Nationale privind atributiile si functiile Departamentului politica monetara,
procesul de elaborare si aprobare a Rapoartelor asupra inflatiei §i audierea
informatiei generale cu privire la analizele, notele informative, rapoartele asupra
politicii monetare pe parcursul ultimelor 18 luni;

2. aspectele legale privind aplicarea articolul 26 din Legea nr.797/1996 in
contextul persoanelor care pot fi invitate la sedintele Comisiei speciale;

3. factorii si faptele care au ardtat deficiente in cooperarea dintre Banca
Nationala si Comisiei speciald pe parcursul mandatului sdu de activitate.

Rezultatul audierilor. Urmare a audierilor, Banca Nationald a precizat
precum ci, in conformitate cu prevederile art.8 alin.(3) ale Legii nr.548/1995, in
calitate de invitati la Comisie puteau fi Guvernatorul Béncii Nationale, membrii
Consiliului de supraveghere sau membrii Comitetului executiv. Membrii
Comisiei speciale nu au sustinut pozitia Bincii Nationale, invocand prevederile
art.26 din Regulamentul Parlamentului si precizdnd c& discufiile care urmau sa
aibi loc se bazau pe audierea informatiei generale cu privire la atributiile si
functiile Departamentului politici monetard, procesul de elaborare si aprobare a
Rapoartelor asupra inflatiei si audierea informatiei generale cu privire la
analizele, notele informative, rapoartele asupra politicii monetare, pe parcursul
ultimelor 18 luni, informatiile fiind prezentate in limita neafectdrii secretului
profesional.

La sedinta din data de 01.07.2022, Comisia speciald a decis prelungirea
mandatului Comisiei speciale cu 30 de zile pentru elaborarea Raportului de
examinare a procesului decizional privind controlul inflatiei si politica monetara
pe parcursul ultimelor 18 luni.

La sedinta din data de 27.07.2022, Comisia speciald a trasat concluzii
finale din activitatea sa si a aprobat Raportul de examinare a procesului
decizional privind controlul inflatiei si politica monetard pe parcursul ultimelor
18 luni. De asemenea, Comisia speciald a decis inaintarea cétre plenul
Parlamentului a proiectului de hotarére cu privire la aprobarea acestui raport.
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V .Concluzii si recomanddri

In concluzie, pornind de la obiectul de examinare stipulat prin Hotarérea
Parlamentului nr.147/2022, Comisia speciald a constatat urmétoarele:

- in cadrul examindrii procesului decizional privind controlul inflatiei i
politica monetari pe parcursul ultimelor 18 luni, s-a depistat o reactie Intirziatd
din partea Bi#ncii Nationale a Moldovei In vederea aprobdrii unor decizii mai
prompte de politicA monetard in intervalul perioadei de referinté februarie 2022 si
mai 2022, aceasti concluzie este impirtigitd si de experti independenti din
societatea civil®;

- Comisia speciala a identificat un potential risc de conflict de interese
dintre Consiliul de supraveghere si Comitetul executiv prin prisma suprapunerii
componentei a 3 persoane in ambele organe de conducere a Béncii Nationale a
Moldovei si recomandi inliturarea acestui conflict de interese. Consiliul de
supraveghere, monitorizeazi si supravegheazi activitatea Comitetului executiv,
lucru ce implici independenta si impartialitatea membrilor Consiliului de
supraveghere, In opinia Comisiei speciale;

- desi Banca Nationald a Moldovei a invocat ci nu existd o platformd
formalizatd de cooperare dintre Banca Nationald a Moldovei cu Ministerul
Finantelor, Ministerul Economie, si alte ministere si institutii ale statului
implicate in procesul elaborarii, prognozirii si controlului inflatiei, opinia
Comisiei Speciale este ci mandatul legal al Comitetului National de Stabilitate
Financiard permite Comitetului si serveascd drept o asemenea platforma.
Comisia considerd ca CNSF, cel putin in lipsa altor platforme dedicate, putea fi
utilizatd mai proactiv in ultima perioada. Or, in ultimele 18 luni subiectul inflatiei
a fost discutat o singurd dati in cadrul CNSF. In total, in ultimele 18 luni au avut
loc 3 sedinte ale CNSF;

- modelul de calcul a indicatorilor prevazuti in rapoartele de inflatie
utilizat de citre Banca Nationali, necesitd a fi imbunatatit si adaptat la o evolutie
mai modernizati a datelor utilizate, de asemenea, Comisia recomandd BNM si ia
in calcul oportunitatea cresterii transparentei si a caracterului public al modelului
de calcul, dupd modelul altor bénci centrale;

- necesitatea monitorizirii continue a situatiel macroeconomice interne si
a celei externe necesitd a fi efectuatd la timp si la momentul oportun, fard a
prejudicia obiectivul siu fundamental de asigurare a stabilitatii preturilor;

- conditiile monetare au sustinut cererea internd, favorizand procesul de
creditare a consumului;

- nu au fost identificare si evaluate riscurile de abatere a prognozei
inflatiei, in acest fel s-a observat un impact mai pronuntat din partea costurilor si
a factorilor de fluctuatie;

- evaluind situatia macroeconomicé externd, s-a constat cd cresterea

3 https:/ /anticoruptie.md/ro/stiri/concluzia-expert-grup-bnm-a-intarziat-in-luarea-de-masuri-pentru-franarea-
inflatiei-ce-solutii-recomanda-expertii
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preturilor rimane a fi afectatd de cotatiile inalte la materii prime, la gazele
naturale, petrol, produsele alimentare, prin suprapunere cu costurile de productie
si cele de deservire;

- creditele noi acordate in moneda nationald au mentinut tendinfa de
crestere fiind un factor al procesului inflationist; desi inflatia actuald a fost
determinati in mare parte din exterior, consumul intern a alimentat intr-o masura
semnificativd si de creditare (creditele de consum). Responsabilii de la Banca
Nationald nu au oferit o estimare despre mésura in care creditarea de consum a
alimentat inflatia final; .

- creditarea de consum a fost in crestere constantd (atdt pe sistemul
bancar, cét si in OCN-uri) in ultimele 18 luni, iar regulatorii au actionat Intarziat.
Acest fapt a alimentat inflatia. Cu alte cuvinte, chiar daci nu era inflatie din
extern, Republica Moldova oricum ar fi avut inflatie. Parlamentul a intervenit
pentru a introduce la nivel legislativ criterii de creditare responsabild, inclusiv
plafonand dobéanzile la creditele de consum;

- accelerarea preturilor a fost determinatd de cresterea cotatiilor
internationale si regionale la produsele alimentare si la resursele energetice, ceea
ce a determinat cresterea preturilor acestora pe piata internd si ajustarea tarifelor
la gazul in retea si energia termicé;

- in scopul atenudrii presiunilor inflationiste persistente si protejérii
economiilor populatiei, identificind asteptirile inflationiste, stimulénd
economisirea in defavoarea consumului, si diminudnd presiunile asupra
deprecierii monedei nationale, BNM urma si se infruneascd mai frecvent in
cadrul unor sedinte de cooperare cu alte institutii ale statului privind evolutia
inflatiei si masurile ce pot fi intreprinse;

- Starea de spirit a populatiei, asteptdrile inflationiste, sunt unul din
factorii determinanti ai unei decizii de politicd monetard, de aceea este important
ca regulatorul sa aibi o impresie despre acestea. BNM nu mésoard in nici un fel
asteptirile inflationiste ale populatiei. Or, majoritatea béncilor centrale o fac, de
exemplu, prin intermediul sondajelor sau altor instrumente, lucru ce ghideaza
regulatorul in politica sa monetari. Comisia recomandé Béncii Nationale sa ia in
calcul utilizarea instrumentelor de misurare a asteptirilor inflationiste ale
populatiei.

In concluzie, Comisia speciald  propune urmdtoarele
recomanddri/actiuni necesare de intreprins:

Banca Nationald a Moldovei:

— va asigura eficientizarea managementului Comitetului National de
Stabilitate Financiard in vederea asigurdrii unei cooperdri §i coordondri mai
eficiente In scop de prevenire, reducere sau eliminare a riscurilor care amenintd
stabilitatea financiard la nivel de sistem, precum si de gestionare a situatiilor de
criza financiard sistemica.

— va asigura imbunititirea procesului de adoptare a deciziilor de politicd
monetard in cadrul Bancii Nationale a Moldovei In vederea aprobarii unor decizii
corespunzitoare mediului si riscurilor anticipate, fiind necesara tratarea
consecintelor urmare a influentei factorilor care determind materializarea
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riscurilor;

— va asigura efectuarea unei analize privind eliminarea posibilului conflict
de interese prin suprapunerea componentei Comitetului Executiv al Bancii
Nationale a Moldovei si a Consiliului de Supraveghere al Béncii Nationale a
Moldovei;

— va analiza posibilitatea Imbunatatirii nivelului de transparentd si a
caracterului public al modelului de calcul a indicatorilor statistici utilizati in
rapoartele asupra inflatie utilizat de citre Banca Nationald, dupd modelul altor
banci centrale;

— va examina posibilitatea aplicirii unor mecanisme/instrumente noi de
politici monetars, inclusiv cele diferentiate care ar tinti anumite componente ale
creditirii (consum, investitional, ipotecar etc), care le-ar putea utiliza Banca
Nationald a Moldovei in vederea temperirii la momentul necesar a procesului
inflationist;

— va asigura imbunititirea metodelor de comunicare cu publicul privind
deciziile monetare si procesele inflationiste;

— va examina posibilitatea Imbunititirii metodologiei de calcul a
indicatorilor utilizati in Rapoartele trimestriale a Béancii Nationale a Moldovei
asupra inflatiei, inclusiv prin intensificarea cooperirii si schimbului de informatie
cu alte institutii;

— va asigura fortificarea monitorizarii procesului inflationist, inclusiv a
factorilor, riscurilor si incertitudinilor asociate, in vederea ajustdrii instrumentelor
necesare de politicd monetard la momentul oportun;

— va asigura realizarea unor imbunititiri in structura si procesul de
evaluare a tendintelor principalilor indicatori macroeconomici prin dezvoltarea si
furnizarea mai eficientsl a informatiei relevante prognozei inflatiei;

— va informa Comisia economie, buget si finante asupra indeplinirii
prevederilor prezentei hotarari.

Presedintele Comisiei
Dumitru ALAIBA

Secretarul Comisiei /ﬂ /B -
" BALUTEL Adrian '

Membrul Comisiei
MIJA Artur
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