I Banca Nationala a Moldovei

30.12.2010
Pagina 1 din 8

STRATEGIA POLITICII MONETARE
A BANCII NA TIONALE A MOLDOVEI PENTRU 2010-2012

(modificati prin Hotirarea Consiliului de administrée al Bincii Narionale a Moldovei nr.267 din
30.12.2010, Tn vigoare din 01.01.2011)

in conformitate cu prevederile Legii cu privire Banca N#@onak a Moldovei nr. 548—XIlI din 21 iulie
1995, Banca N#nak a Moldovei este banca centrah Republicii Moldova, este persaajuridica
publici autonom care stabilgie si promoveai politicile monetai si valutai.

Strategia politicii monetare aaBcii Nationale a Moldovei (BNM) pentru perioada 2010-2012ee
elaborai ca urmare a implemetrti si promowarii politicilor monetaresi valutare pe parcursul anului
2009si are drept scop dezvoltarea Strategiei politicon@ataresi valutare pentru perioada 2010-2012,
publicat in Raportul trimestrial al BNM nr. 4, 2008.

Prezenta strategie de politimonetal are un caracter pe termen meglistabilete diregiile prioritare de
activitate ale Bncii Nationale a Moldovei orientate spre atingerea obiedtivfundamental ,asigurarea
mertinerea stabilitii preturilor”.

Pentru asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor, BNM stabile ste obiectivul inflatiei —
masurata prin indicele preturilor de consum publicat lunar de Biroul National de Statistici (BNS) —
la nivel de 5.0 la sui pentru anul 2010 cu o posibit deviere de + 1.0 puncte procentuale. in
perioada 2011 — 2012 BNM va asigura incadrarea iraiei in intervalul mijlociu de o singura cifra.

Introducere

Odat cu adoptarea in iulie 1995 a Legii cu privire lanBa N#@onak a Moldovei, a fost stabilit
obiectivul principal al politicii monetare — readizasi meninerea stabiliti monedei ngonale, n
functie de care s-a determinat strategitactica politicii monetare a BNM.

Astfel, pari in anul 2006, obiectivul final al politicii monetasi anume stabilitatea monedeitioaale
presupunea caracteruduisdual: pe de o parte — realizargamentinerea stabilittii interne a monedei
naionale, exprimat prin rata inflaiei si masurat prin indicele preului de consumsi pe de ak parte —
realizareai mentinerea, suplimentagi in paralel, a stabilitii externe a monedei fianale, nisurat prin
rata de schimb in raport cu principalele valutél@rse.

in anul 2006, prin aprobarea Legii nr.191-XVI di@ Binie 2006 cu privire la modificarea Legii nr.&4
XIII din 21 ijulie 1995 cu privire la Banca Nanak a Moldovei, obiectivul principal al BNM a fost
modificat din ,realizareasi mentinerea stabilitti monedei n&onale” in ,asigurareasi meninerea

stabilitatii preturilor”.

Pe parcursul anilor 1994-2008 realizarea obieativpbliticii monetare s-a efectuat prin intermediul
regimului tintirii agregatelor monetare. La acel moment, dacite adoptare a regimului dmtire a
agregatelor monetare a fost determindé necesitatea alegerii unui regim adecvat ts#iuaxistente in
economia Republicii Moldova.

Implementareasi promovarea de atre BNM a regimuluitintirii agregatelor monetare a condus la
diminuarea inflgei si stabilizarea macroeconortiica determinat reducerea incertitudigiiiriscurilor Tn
procesul de adoptare a deciziilor in domeniul itivider, a consolidat increderea poptidah fatd de
sistemul financiar al statulgi a contribuit la o realizare mai eficiérd reformelor sociale.
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Banca Ngonak a Moldovei a renuat in anul 2009 la regimintirii agregatelor monetatai a stabilit
obiectivul ratei inflaiei la nivel de 9.0 la satcitre finele anului cu o deviere posibille £ 1.0 puncte
procentuale. Tn aceasperioad economia ngonak a fost serios afectatde criza economicglobak,
efectele acesteia fiind rediite, prin diminuarea considerabihl volumului mijloacelor bnesti transferate
din stiainatate de persoanele fizice, cererii agregatd cometului exterior. Consectele acestor evotii

au alimentat anticigrile negative ale populi@i si agenilor economici, fapt ce a determinat Banca
Nationah a Moldovei 4 intervimm pe piaa valutai si monetaii pentru stabilizarea situai
macroeconomice. Ca urmare, euw@ueconomig diferiti de cea prognozata determinat orientarea
politicii monetare spre stabilizarea economieieeal
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DIRECTIILE STRATEGICE
ALE POLITICII MONETARE PENTRU 2010-2012

I. Interpretarea obiectivului politicii monetare

in temeiul prevederilor art. 4 din Legea cu priiseBanca Neaonak a Moldovei obiectivul fundamental
este asigurareg mertinerea stabilitii preturilor.

Stabilitatea preurilor poate fi definii ca o situgie in care crgerea preurilor este suficient de rediys
astfel incat aceasta su exercite o influett semnificatid asupra deciziilor economice ale soifiet

Banca N#onakh a Moldovei considér ca ,stabilitatea praurilor” poate fi cantitativ definit prin rata
inflatiei evaluad prin indicele preurilor de consum publicat lunar de Biroul tieal de Statisti, dat
fiind faptul ci: (i) publicul larg este familiarizat cu indicelespectivsi mai puin cu ati indici de
masurare a inflaei, (ii) datele privind indicele prarilor de consum sunt disponibile Tn timp util,j)(inu
sunt supuse revizuirilggi, ,nu Tn ultimul rand, (iv) se respéagprincipiul de separare a intereselor dintre
institutia care colectedzsi calculeaz indicele respectiv (BNSJi institutia care are ca obiectiv nivelul
ratei inflgiei (BNM).

Pe lang, asigurareai mertinerea stabilitii preturilor, fiind obiectivul fundamental al politicii onetare,
BNM aresi alte obiective macroeconomice secundare inclsigurarea crgerii economicesi ocuparea
fortei de muna. Aceste obiective secundare sunt &nite in nisu@ in care ele nu afecteaatingerea
obiectivului fundamental al BNM.

Mentinerea unui nivel redus al inflatiei si obiectivul cantitativ al politicii monetare

Asigurarea stabilittii preturilor si mentinerea ratei inflaei la un nivel redus constituie cel mai important
obiectiv al BNM, deoarece aceasta este 4s8ui si condua la crearea unui cadru macroeconomic relativ
stabil, care permite dezvoltarea econamgi@sigurarea unui nivel stisut de crgtere economit.

In special, Banca N@nak a Moldovei considérci o inflatie joas si relativ stabis va:

. mertine ratele nominale ale dobanzii la un nivel redase vor stimula investile pe termen lung
sl vor permite @strarea competitivitii agertilor economici pe plan intergi extern;

. descuraja activitile speculativei va consolida stabilitatea financiar

. sprijini cresterea economicde durat, crea locuri de muricsi va duce la crgerea productivitti,
ce va imbuatati calitatea vigi populgiei;

. proteja veniturile fixe ale gurilor social-vulnerabile, care sunt in mod spkeifectate de rata

Tnalta a inflatiei prin erodarea veniturilor din investisau phti sociale (pensii, indemniza etc.).

! vezi Capitolul Il ,Regimul politicii monetare”
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Pentru anul 2010 Banca N#ionalid a Moldovei stabilete obiectivul inflatiei, calculat prin indicele
preturilor de consum (IPC), in valoare de 5.0 la séit anuaf cu o posibili deviere de +1.0 puncte
procentuale.

Obiectivul inflaiei de 5.0 la suatpentru finele anului 2010 este stabilit in bazarumticigiri pe termen
scurt si lung. Anticiparile pe termen scurt pentru anul 2010 cuprind rendgea cererii agregatg
cresterea yoani in termeni reali a PIB-lui, la f&l prognoza actuala BNM privind preurile mondiale, in
special la energigi combustibil. Anticigirile relevante pe termen lung ale BNivi cont de continuarea
convergerei economiei Republicii Moldova spre principalii parteneri comerciali, cggerea continél a
productivititii Tn toate sectoarele economigitransfornirile structurale din economia ti@nak. Nivelul
stabilit al obiectivului inflsiei este mai inalt decat cel alifiii Centrale Europene (BCEpentru a evita
aprecierea sistematigi rapida a monedei n#nale.

Intervalul de incredere de + 1.0 puncte procentualeste necesar deoarece:

. transmiterea deciziilor de poliianoneta# asupra ratei infigei se efectuedzcu ntarzieri datorit
inertiei economiei ngonale;

. abaterile statistice care apar Tasurarea inflaei necesit existena unei marje suficiente pentru
mici modificari ale preurilor relative care apar in mod consistent indrececonomie;

. politica monetat trebuie & fie flexibila Tn ceea ce priwte reada lasocurile pe termen scurt;

. prognozele economice curente gonncertitudini de caracter general.

in cazul n care unelgocuri nepreiizute deplaseazsau vor deplasa infia in afara intervalului stabilit,
politica monetat va avea ca scop restabilirgareaducerea infleei cat mai aproape de obiectiv in
decursul unui orizont mediu de timp. in cadrul a@8l orizont de timp, instrumentele de politic
moneta# vor fi aplicate pentru a atinge obiectivul inf@a fara prejudicierea semnificativa activittii
economice.

Actiunile politicii monetare vor fi intreprinse da@rognoza infléei risci si depiseasd intervalul de
incredere, chiar dacactuala rdt a inflaiei se incadredzin obiectivsi, viceversa, politica monetava
ramane neutr dac este steptat @ inflatia curens, chiar dag deviaz de la obiectivul stabilit, va tinde
spre intervalul de incredere intr-un orizont depti@zonabil.

in acelai timp, BNM va lua in considerare faptul poate aprea o gar desocurisi evenimente, cauzele
carora sunt in totalitate sau in mare parte in adail de competea a politicii monetarsi nu sunt sub

controlul direct al BNM. Astfel, din punct de vedeeconomic, este itianal si costisitor ca politica

monetaii si incerce & atenueze sau chiaf glimine consecifele unor astfel dgocuri intr-un termen

relativ scurt.

Tinand cont de motivele enumerate mai supornind de la premisa posibilei etda credibilitii
masurilor de politid moneta, BNM defingte un set de excedp care justifié@ posibilitatea abaterii
temporare de la obiectivul infiai. Acesti factori exogenki neprevizuti includ:

. inciderta preurilor administrative asupra nivelului general edtprilor;

. abateri semnificative fa de prognozele BNM la prarile pentru materie priip resurse energetice
si alte bunurisi servicii;

. schimkiri  semnificative ale factorilor externi, inclusivomportamentul investitorilorsi

transferurile persoanelor fizice de peste hotarapifestate prin presiuni excesigepersistente asupra
cursului de schimb;

. modificari considerabile Tn volumui structura produgei agricole cu modificarea consecutia
preurilor acesteia;

Z Rata inflaiei pentru ultimele 12 luni .
% Obiectivul principal al politicii monetare a BCEte metinerea stabilittii preturilor. BCE are ca obiectiv pe termen mediu,

rata inflaiei sub 2.0 la st 3
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. modificarea (cotei) impozitelor indirecte (TVA, are, etc.);
. calamititi naturale sau evenimente extraordinare similareosturisi impact asupra ptarilor.

Odat cu depsireasocurilor cauzate de factorii exogeni enuntienaai sus, Banca Nianak a Moldovei
va ajusta politica monetgrpentru a aduce inflia in limitele obiectivului stabilit.

Perceperea mai ckam unor factori exogeni va fi efectéagirin calcularegi publicarea indicelui inflaei
de baz* de d@tre BNS. BNM permanent va analiza ewduPCsi a inflatiei de baz in scopul delimitrii
factorilor exogeni de cei influgati de politica monetar

Privind Tn viitor, BNM planific a si continue mertinerea, pe parcursul perioadei, a ratei inflaiei
aproape de intervalul mijlociu de o singué cifria — cu excepia socurilor exogene substatiale.

in anul 2011 Banca Nanak a Moldovei va metine condiiile necesare pentru continuarea procesului
dezinflaionistsi va depune efort pentru aigéni rata inflaei pe trend descendent Tnregistigbrognozat
pentru anii 2010 — 2012.

Avand n vedere intarzierea impulsurilor politigionetare asupra infiai si economiei naonale, gradul
mai mare de incertitudini a mediului economic intgrextern, precungi necesitatea sporirii flexibilitii
operaionale, Banca N#nak a Moldovei extinde orizontul politicii monetare pgmen de cel gin 24
luni si largeste intervalul obiectivului.

Pentru anul 2012 Banca tianak a Moldovei va crea condli pentru incadrarea infieei in limita de 5.0
la sut anual, cu o posilildeviere de + 1.5 puncte procentuale.

[I. Regimul politicii monetare

In perioada 2010-2012 Banca Nipnali a Moldovei va continua & se axeze pe stabilireai
realizarea asigufirii obiectivului privind infla tia.

Regimul de politi@ monetai existent,si anume regimul dgintire a agregatelor monetare nu permite in
condtiile actuale atingerea pe deplin a obiectivuluidamental din uriatoarele considerente:

. legatura dintre evoltia agregatelor monetagerata inflgiei in cazul Republicii Moldova este mai
putin previzibila, dinamica corelgei acestora diminuandu-se din an in an;
. instrumentele de politicmonetai existente nu pe deplin asigugestiunea eficieita ofertei de

bani (fapt ce decurge din instabilitatea multigiocalui monetarsi modificarea cererii structurale de
monedi) care § garanteze stabilitatea jpuelor;

. necesitatea calibri politicii monetare in funge de evoltia ratei inflgiei, si nu in fungie de o
tinta intermediai;
. riscurile asociate utillrii cursului de schimb ca anéonominad in contextul unei economii

deschisei liberalizarii Tn continuare a contului de capital.

Tin&nd cont de argumentele enumerate mai sus, Béatzmak a Moldovei considérca regimul adecvat
de politia monetali care permite asigurarea obiectivului fundamensié eegimul axat pe atingerea
obiectivelor specifice privind infléa, tindnd cont de un nuin de variabile relevante, inclusiv agregatele
monetare, ratele dobanzilgr cursul de schimb, care influgaz indirect politica monetarpe termen
scurt.

in acest context, se poate rtiena ¢ acest regim are mai multe avantajei fde celelalte regimuri ale
politicii monetare, dat fiind faptulicacesta permite:
. asiguraregi meninerea stabilitii preturilor la costuri moderate;

“indice al preurilor care reflect sursele persistente ale presiunilor itiflaiste, care se deternaiprin eliminarea din indicele
preurilor de consum a efectelor ungcuri tranzitorii, preurilor reglementate, modificilor intervenite Tn regimul impozitelor

indirecte, etc.
4
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. 0 ancorare mai eficiet anticigrilor inflationiste;
. 0 responsabilitate spatita Bincii Nationale a Moldovei fd@ de indeplinirea obiectivului
fundamental;
. un grad mai inalt de comunicagidransparetd a nasurilor de politi@ monetai.

Pe lang avantajele enumerate mai sus, regimmdirii directe a inflaiei este un regim mai flexibgi
operaional chiar in cazul instabilitii relatiei intre agregatele monetageinflatie. Totodai, Tn procesul
decizional privind utilizarea instrumenteler masurilor de politié moneta, in scopul asigarii si
mertinerii stabilitatii preturilor, BNM va monitoriza continuu dinamica agreglat monetare.

l1l. Instrumentele Politicii Monetare

Realizarea obiectivului fundamental va fi efeciuptin utilizareainstrumentului principal de politica
monetard: operaiunile de piaa deschig, precumsi de instrumentele auxiliare: facilititile permanente,
norma rezervelor obligatorii intervertile pe piaa valutai. Aceste instrumente au un impact direct
asupra nivelului ratelor dobanzilor nominale penten scurt pe pia monetat.

Condtiile pe piaa monetat sunt dirijate de BNM, in scopul realia obiectivului inflatiei, prin stabilirea
indicatorului principal pentru pia interbancar pe termen scurt — rata de Baz

Nivelul ratei de baz va fi stabilit de gtre Consiliul de administtee al Bancii Nationale a Moldovei in
conformitate cu art. 26 al Legii cu privire la Bandgionak a Moldovei.

Operatiunile de piata deschisi vor constitui instrumentul principal al politici  monetare.
Operaiunile de piaa deschig vor fi efectuate pe termen scurt, avand drept sdplibrarea cererigi
ofertei pe piga monetat, vor permite BNM & influenteze nivelul ratelor dobanzilor pe termen scurt pe
piata interbancadi.

Prin utilizarea opetaunilor de piaia deschig, Banca Naonak a Moldovei va dirija zilnic condiile pietei
monetare, astfel incéi se asigure meimerea ratei interbancare pe termen scurt (CHIBDREciritatea
ratei de bax stabiliti de ctre Consiliul de administtee.

Din acest motiv, BNM va antasi va publica in prealabil programsil condtiile operaiunilor de piaa
deschig. BNM va oferi lichidiiti numai in cazul lipsei acestora in sistemul bancar

Facilitatile permanente efectuate la imiativa hincilor autorizate limiteaz fluctuaiile ratelor
interbancare ale dobanzii pe termen scurt (ovethighre pot fi uneori semnificativgi formeaz
coridorul pe termen scurt al ratelor dobanzii pggpmonetat.

Ratele dobanzii aferente celor dofacilitaiti permanente (depozitg credite overnight) vor delimita
coridorul ratelor Bncii Naionale a Moldovei.

Facilititile permanente vor fi disponibile pentréngile autorizate la cererea acestora, in volunmmtt
si la rata dobanzii stabifitde Consiliul de administtia al BNM.

Rezervele obligatorii vor fi utilizate ca un instrument al politicii metare avand drept scop limitarea
excesului de lichiditate, atenuarea impactului agasasupra ratelor interbancare ale dobanzilorodan,
ele vor avesi un rol prudenial, in speciaktinand cont de #rimea limitati a Fondului de garantare a
depozitelor. Rezervele obligatorii sunisfrate in conturile dmcilor autorizate la Banca MNanak a
Moldovei la o rai stabiliti de étre Consiliul de administtee al BNM.

Consiliul de administrge al Bancii Naionale a Moldovei va stabili ainimea normei rezervelor obligatorii
la mijloacele atrase ih monedaionah si valuta stiaina in funaie de trendul pe termen mediulung al
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inflatiei, evoluia indicatorilor macroeconomici, prognozele indaxdor macroeconomicgi monetari pe
termen medigi lung, asteptirile inflationiste, etc.

Interventiile pe piata valutara si politica valutar a

Banca N#@onak a Moldovei va promova in continuare o pofitigcalutad prudent, consecvelit si
corelati cu obiectivul fundamental de asiguraranentinere a stabilittii preturilor, precumsi va efectua
plasarea rezervelor intet@nale ale statului Tn instrumente inv@stale care corespund criteriilor de
sigurana si lichiditate.

Banca N#@onak a Moldovei va metine in continuare regimul cursului de schimb valtitatant.

Eficienta asigu#rii si mertinerii stabilititii preturilor va fi sprijinita de regimul cursului de schimb flotant,
deoarece ajustarea sistemat& cursului de schimb valutar poate duce la madifimcompatibile si
contrare ale ratelor dobanzii cu obiectivul infaadoptate. Prin urmare, Bancatidaak a Moldovei nu
va stabili o rat de schimb predetermiriiaa leului moldovenesc fade alte valute.

Cu toate acestea, Bancatidaak a Moldovei §i rezena dreptul de a efectua interwérvalutare in scopul
atenurii fluctuatiilor excesive ale cursului de schimb oficigl de a completa rezervele valutare
internaionale.

De asemenea, BNMiirezena dreptul de a efectua interwérin mod exceponal pe piga valutai n
cazul in care acestea vor fi necesare pentru a sficacitatea principalelor instrumente monetare 1
scopul atingerii obiectivului inflgei.

in calitate de instrumente ale politicii valutarer Vi utilizate interverii directe pe piga valutasi interrs,
operaiuni reversibile valutare de tip swap, precgirtranzadii forward.

BNM va stimula implementarea détie sistemul bancar a instrumentelorhdelgingcare vor contribui la
diminuarea riscului valutar.

IV. Mecanismul de transmisie a politicii monetare

in perioada anilor 2010-2012 BNM va continua arsalz modelarea mecanismului de transmisie a
politicii monetare, conferindu-i ratei dobanzii wbdeterminant in orientarea paor monetat, de credit
si valutag.

in general, modifigrile ratei de bax a BNM au drept scop modificarea ratelor dobanzéocreditesi
depozite In economie, precuia cursului de schimb al monedeitioaale. In acest context, sgteapt
ci rata de bazva determina congdile monetare in care activeagconomia ngonak.

Mecanismul de transmisie monetapare ca o modificare a cotidior monetaresi influenteaz cererea
de bunurisi servicii. Ratele joase ale dobanzilor, de exemgiimuleaz cresterea cheltuielilor de consum
si reducerea economiilor, precugndeprecierea monedei ti@nale, ceea ce poate stimula exportugile
defavoriza importurile. Pe de alparte, ratele ridicate ale dobanzilor stimuteseducerea cheltuielilor de
consum internesi aprecierea monedei ti@nale, ce poate provoca reducerea exportukioincuraja
importurile. Cererea indltde bunurisi servicii autohtone creeazo presiune suplimentarasupra
preurilor in cazul in care dépeste capacitatea economiei.

Banca N&#onak a Moldovei va analizagi va monitoriza permanent impactul deciziilor delifpma
moneta# asupra comportamentului de creditare @ldidor, precumsi efectele activiitii bancilor asupra
sectorului real. De asemenea, luand in condiderfactorii care pot &bi influenta de transmisie
(subdezvoltarea piei financiare, excesul de lichiditate structéyadtc.) se va atrage o atenspecial
canalelor alternative de transmisie, cum ar fi cedea valutiarii pentru a consolida canalul creditelor
bancare.
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in pofida faptului & pe parcursul ultimilor doi ani Banca fianak a Moldovei a utilizat activ rata de biaz
ca instrument al politicii monetare, efectele agstsupra ratelor dobanzilor din economiiexistena
unei elasticiiti slabe dintre variabilele macroeconomice realé tke rata dobanziiamane o problegn
majoi.

Din aceste motive, Banca Nanalki a Moldovei va stimula Tn continuare canalul radebanzii, va
modifica statistica ratelor dobanzii la crediteleo@atesi depozitele acceptate de sectorul bancar in
corespundere cu standardele intéorale’, ceea ce va permite sporirea capiicile modelarsi analiz,

in special a mecanismului de transmisie a politimnetare.

In prezent, impulsurile politicii monetare a Bancii Nationale Moldovei se transmit asupra inflaiei si
a economiei n@ionale cu o intarziere de cateva trimestre.

Un lant de evenimente este pus insaaire ce influeteaz cheltuielile de consum, vairde, produgia,
ocuparea faei de mung, precunsi alti indicatori economici. Prin urmare, politica moasttrebuie & se
bazeze pe previziuni macroeconomice. BancaioNak a Moldovei trebuie & evalueze condile
monetare curentg si ntreprindi masuri pentru a contribui la mgnerea crgterii economice sustenabile.

Totodat, eficiena mecanismului de transmisie, precusn realizarea obiectivului de asigurare
mertinere a stabilittii preturilor depind Tn mare #suri de stabilitateai dezvoltarea sectorului bancar. In
acest sens, Banca fitmak a Moldovei va monitorizai va contribui in continuare la cterea gradului de
credibilitate a sistemului bancar.

in vederea sumerii dezvoltrii sistemului bancar, Banca Nenak a Moldovei va monitoriza in
continuare aplicarea eficien& procedurilor interne aleibcilor de evaluargi gestiune a riscurilogi va
stimula perfeionarea sistemelor de audit intern, bazate pe rgaornivelului de transpargn al
tranzadilor bancare.

V. Procesul decizional, comunicareai transparenta politicii monetare

Elaborareai aprobarea politicii monetare este responsaleitaZonsiliului de Administtee, care adopt
rata de bazi, norma rezervelor obligatorii si coridorul facilit atilor permanente.

incepand cu luna ianuarie 2010, Consiliul de adshiaie va discuta lunar implementarea politicii
monetare. Agenda intrunirilor Consiliului de adrstrétie cu privire la promovarea politicii monetare va
fi anuntat si publicat din timp. Consiliul de administra isi rezena dreptul de a decide pe marginea
aspectelor de politicmonetai in afara programului publicat, dar numai in caaxgepionale. Deciziile
de politici moneta# adoptate deatre Consiliul de administtee vor fi comunicate publicului larg cel
tarziu a doua zi dupluarea deciziei.

in scopul asiguirii transparetei procesului decizional, Banca fitmaki a Moldovei va publica trimestrial
Raportul de politis monetai, care va cofine o analiz a situaiei macroeconomicgi 0 previziune pe
termen mediu (2 ani) a infiai si a indicatorilor macroeconomici principali. Primaport va fi publicat la
inceputul lunii februarie 2010. Graficul pukdiic Raportului de politia monetai va fi adoptat de atre
Consiliul de administrge si publicat Tn luna ianuarie 2010.

in scopul evalarii politicii monetare, incepand cu anul 2011 Baaionak a Moldovei va publica
trimestrial Raportul asupra inflai care va constitui o continuare a Raportulupditica moneta. Acest
document va came o analiz detaliaii suplimentat a realizrii obiectivului fundamental stabilit, analiza
riscurilor Tn realizarea viitoare a obiectivuluindamentaki in cazul depsirii ratei inflatiei si prognozei
inflatiei peste limitele stabilite, Banca tl@nak a Moldovei va prezenta un plan deasuri de corege
pentru a ghida infiga Tnapoi in intervalul stabilit.

®> Conform metodologiei Fondului Monetar Intetioaal si Bancii Centrale Europene
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Pentru a sublinia rolul-cheie al inflai in politica monetdr a Bincii Nationale a Moldovei, aceasta va
incepe publicarea unui comunicat de prasloua zi dup ce noile date privind inflaa vor fi anunate de
Biroul National de Statisti& In acest comunicat vor fi analizdactorii determinati ai inflatiei si va fi
efectuai o evaluare a prognozei privind infka

VI. Colaborarea cu Guvernul Republicii Moldova si organele publice centrale

Banca N#@onak a Moldovei va continua colaborarea cu Guvernul Ubépii Moldova si organele
administraiei publice centrale in vederea promowvpoliticii monetare.

Aceasi colaborare presupune schimbul de infaimg dialogul permanent privind politicile bugetar —
fiscale, in mod special modificarea taxelor, impebr si evoluia salariilor Tn sectorul bugetar,

indemnizaiilor, pensiilor si a altor pfiti socialesi altor misuri care pot avea efect asupra nivelului
preurilor.

Pentru stabilirea unui cadru monetar necesar atingbiectivului fundamental, Banca Nenak a
Moldovei va conlucra cu Biroul Ni@nal de Statistitsi Comisia Naionak a Pieei Financiare.

Banca N@onak a Moldovei, impreuin cu Biroul Naional de Statistit; va adopta o metodologig va
delimita responsabititile privind publicarea lunéra indicelui inflaiei de bai. De asemenea, BNM va
conlucra cu BNS in vederea asignirschimbului permanent de informiaprivind indicatorii preurilor,
macroeconomici, ai comgitui exterior etc.

Totodati, Banca Ndonak a Moldovei va conlucra cu Comisia fidmak a Pigei Financiare in domeniul
implemendrii Formularelor Standardizate de Raportare a @aditilor pietei financiare nebancare
menite & ofere datele necesare pentru intocmirea Sinteaaetare a sectorului financiar, incluzand alte
institutii financiare.

in baza acestei Sinteze Bancatibi@akh a Moldovei va efectua analiza Tntregului sectomficiar, si
anume: a cererilogi obligatiunilor fata de alte sectoare ale econonyiefatd de nereziden in deosebi,
analiza volumului creditelor acordate dere sectorul financiar.

Acest fapt va permite #cii Nationale a Moldovei & implementeze o statisicmoneta conform
standardelor intern@nale acceptatei si monitorizeze dinamica agregatelor monetare peoséct
financiar.

in aceast perioad Banca N#onak a Moldovei va conlucrsi cu Agenia Naionak pentru Reglementare
in Energetia, asigurand schimbul de informiagprivind nivelul si modificarea tarifelor la gaze naturale,
energie electrics. a., ce constituie o parte importadin caul de consum al popuiai.

VIl. Cooperarea cu Fondul Monetar International

Pe parcursul anilor 2010-2012 Guvernul Republicoldbva, Banca N#onak a Moldoveisi Fondul
Monetar Interngonal vor continua implementarea prevederilor Meamolumului cu privire la Politicile
Economicesi Financiaré.

Totodati, Banca N#donakh a Moldovei, in calitate de vetigde comunicare cu Fondul Monetar
Interngional, va raporta la FMI principalii indicatori gietelor monetare, de credit valutaresi va
solicita asisterd tehnia in special in domeniul statisticii monetar-finaareisi sporirii capaciitii de
analiz si modelare.

® care urmeatza fi aprobat de Fondul Monetar Intetioaal in luna ianuarie 2010.
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