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in cadrul sedintei Consiliului de administratie al Bincii Nationale a Moldovei din 26 mai
2010 a fost evaluata situatia macroeconomicd actuala, tendintele si prognozele indicatorilor
macroeconomici pe termen mediu, inclusiv au fost cuantificate perspectivele inflatiei pe termen
mediu in conditiile eventualelor riscuri si incertitudini ce pot surveni in perioada urmatoare. Ca
rezultat, Consiliul de administratie al BNM a adoptat urmatoarea hotarare:

1. De a mentine rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politicA monetara pe termen
scurt la nivelul actual de 7.0 la suta anual.

2. De a mentine ratele de dobanda:
¢ la creditele overnight la nivelul actual de 10.0 la suta anual;

e la depozitele overnight la nivelul actual de 4.0 la suta anual.

3. De a mentine rata de baza la creditele acordate pe termen lung (mai mare de S ani) la nivelul
actual de 7.0 la suta anual.

4. Ratele nominalizate la punctele 1, 2 si 3 se aplicd incepand cu data intrarii in vigoare a
prezentei hotirari pana la data intrarii in vigoare a ratelor noi.

5. De a mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in
valuta neconvertibild, precum si norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta
liber convertibila in marime de 8.0 la suta din baza de calcul.

6. Urmatoarea sedintd a Consiliului de administratie cu privire la politica monetara va avea

loc pe data de 24 iunie 2010, in conformitate cu graficul aprobat.

Banca Nationald a Moldovei a actualizat prognoza publicatd in Raportul de Politici Monetard din
luna mai 2010, ajustand informatia cu privire la mediul extern, cursul de schimb al dolarului SUA fata de
moneda unicd europeana si a preturilor reglementate. Perspectivele evolutiei IPC pe parcursul orizontului
de prognoza (pana la sfarsitul anului 2011) constatd probabilitatea 1naltd de depasire a intervalului
declarat al obiectivului pe termen mediu de 5.0 la sutd + 1.0 puncte procentuale. Depasirea intervalului
declarat al obiectivului inflatiei pe parcursul anului curent este, insa, temporard si deja in anul viitor
nivelul inflatiei se va incadra in intervalul de o singura cifra.

Evolutia inflatiei de la Inceputul anului curent s-a datorat preponderent factorilor nemonetari, cum
ar fi: majorarea tarifelor la serviciile cu preturi reglementate, cresterea preturilor la combustibili si la
produsele alimentare pe plan international, majorarile de impozite indirecte i evolutiile pietei valutare.
Impactul factorilor nemonetari enumerati poarta un caracter temporar i urmeaza a fi absorbit treptat pe

durata orizontului de prognoza.
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Inflatia de baza (indicele partial al inflatiei) pentru ultimele 12 luni, care este calculatd de BNS

prin excluderea preturilor ce nu pot fi influentate de masurile de politicd monetara promovata de Banca
Nationald a Moldovei, cum ar fi cele la produsele alimentare §i bauturi, combustibili, produsele si
serviciile cu preturi reglementate, a constituit in luna aprilie curent 5.4 la suta, situdndu-se in limita
obiectivului declarat, si a depdsit nivelul inregistrat in luna anterioard cu doar 0.1 puncte procentuale.
Ritmul lunar al inflatiei de baza continud tendinta de diminuare de la inceputul anului. Astfel, in luna
aprilie 2010 acesta a constituit 0.4 la sutd, fiind cu 0.2 puncte procentuale mai mic fatd de luna
precedenta.

Cele mai considerabile contributii la cresterea inflatiei de baza au fost generate de cresterea
preturilor la medicamente, articole de tutun §i obiecte sanitare si de igiena, servicii. Efectele de runda a
doua de la cresterea tarifelor reglementate si ale altor preturi din lunile precedente au determinat
majorarea tarifelor la unele servicii incluse in calculul inflatiei de baza printre care se numara serviciile de
alimentatie publicd, educatie si Tnvatdmant.

Desi la momentul de fatd se observa recuperari moderate in unele sectoare ale economiei nationale
(fapt reflectat in informatia operativa a BNS), activitatea economica este in continuare la un nivel relativ
jos si presiunile cererii sunt deocamdatd dezinflationiste. Piata muncii continud sa fie serios afectatd de
crizd, iar somajul a crescut. Astfel, In viitorul apropiat nivelul PIB-ului se va afla sub potentialul sdu si nu
va conditiona presiuni inflationiste pe parcursul orizontului de prognoza.

Decizia Consiliului de administratie din 26 mai 2010 privind mentinerea ratei de baza la nivelul
sau actual va contribui la diminuarea propagarii impulsurilor inflationiste din partea ofertei asupra
asteptarilor inflationiste si va diminua riscul raspandirii efectelor secundare ale majorarilor de preturi si
tarife, iar ritmul real de crestere al PIB nu va fi afectat. Prin urmare, mentinerea ratei de baza si
sterilizarea totald a excesului de lichiditate va asigura formarea unor conditii monetare adecvate pentru
mentinerea echilibrului dintre asigurarea stabilitatii preturilor si relansarea economiei nationale.

Deviatia nesemnificativa a prognozei Bancii Nationale a Moldovei de la indicii inflatiei calculati
de catre BNS confirma corectitudinea viziunii BNM asupra procesului inflationist si semnaleaza faptul ca
depasirea tintei inflationiste este una temporard si nu implica o reactie majord a politicii monetare, iar
efectele socurilor inflationiste din anul curent urmeaza a se disipa.

Intervalul de timp necesar transferului impulsurilor de politicdi monetard determind Banca
Nationala a Moldovei sd monitorizeze §i sd anticipeze in continuare evolutia indicatorilor
macroeconomici, a situatiei de pe piata monetara si valutard, precum si tendintele mediului economic
international, mentinand pozitia prudentd a politicii monetare promovate.

In cazul devierii prognozei pe termen mediu de la obiectivul declarat, Banca Nationala a Moldovei
va utiliza prompt instrumentele de politica monetara pentru asigurarea realizarii obiectivelor stipulate in
Strategia politicii monetare pe termen mediu pentru anii 2010-2012 in vederea mentinerii stabilitatii

preturilor, contribuind la stabilitatea macroeconomica si financiara.
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