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AL BANCII NATIONALE A MOLDOVEI

24.02. 2011

Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din
24 februarie 2011, a evaluat situatia macroeconomica actuald din Republica Moldova si a
estimat tendintele indicatorilor macroeconomici pe termen mediu. De asemenea, au fost
cuantificate perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu, precum si eventualele
incertitudini si provocari ce pot surveni in perioada urmatoare. Ca rezultat, Consiliul de

administratie al BNM a adoptat urmatoarea hotarare:

1. se mentine rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politicA monetara pe
termen scurt la nivelul actual de 8.0 la sutia anual;

2. se mentin ratele de dobanda:

e la creditele overnight la nivelul actual de 11.0 la suta anual;

e la depozitele overnight la nivelul actual de 5.0 1a suta anual;

3. ratele nominalizate la punctele 1 si 2 se aplica incepand cu data intrarii in vigoare a
prezentei hotirari pana la data intrarii in vigoare a ratelor noi;

4. se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si
in valuta straina la nivelul actual de 11.0 la suta din baza de calcul;

5. urmitoarea sedinta a Consiliului de administratie cu privire la politica monetara va

avea loc pe data de 31 martie 2011, conform calendarului anuntat.

Evolutiile recente de pe piata internationald ale preturilor la resursele energetice, redresarea
neproportionald a economiei mondiale, dinamica ratei de schimb a monedei nationale pe piata
interna, precum si majorarea preturilor la produsele alimentare din regiune, prin suprapunere cu
recuperarea economiei Republicii Moldova la nivelul de pand la criza economica, au conditionat
diminuarea ratei inflatiei anuale comparativ cu luna precedentd si incadrarea acesteia in limitele
prognozei BNM publicate in Raportul asupra inflatiei nr. 1, 2011.

Rata inflatiei anuale masuratd prin indicele pretului de consum (IPC) pentru luna ianuarie
2011 a constituit 6.7 la sutd, micsordndu-se cu 1.4 puncte procentuale fatd de nivelul lunii
precedente. Inflatia de baza' a inregistrat o crestere pentru ultimele 12 luni de 3.5 la suta.

Discrepanta de 3.2 puncte procentuale dintre nivelul ritmului anual de crestere al IPC si al

inflatiei de baza confirma influenta sporita a factorilor nemonetari asupra procesului inflationist.

! Inflatia de baza este calculata de BNS prin excluderea preturilor ce sunt in afara ariei de influentd a masurilor de politica monetard promovata de
BNM, cum ar fi cele la produsele alimentare si bauturi, combustibili, produsele si serviciile cu preturi reglementate.
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De mentionat cd majorarea preturilor la combustibili cu 3.3 la sutd in luna ianuarie 2011 fata

de luna precedentd, ca urmare a cresterii preturilor internationale la produsele petroliere, a fost
partial compensatd de pozitionarea ritmului anual al preturilor reglementate pe o traiectorie
descendentd, inceputa in luna septembrie 2010.

Economia Republicii Moldova a atins nivelul de pana la criza economicad, astfel incat PIB a
inregistrat o crestere in termeni reali de 6.9 la suta in anul 2010 comparativ cu anul precedent. Pe
categorii de resurse, iesirea economiei din crizd a fost determinatd de evolutia pozitiva din toate
sectoarele. Cererea interna prezintd in continuare factorul determinant in cresterea PIB, ca urmare a
restabilirii asteptarilor cu privire la evolutia economiei nationale, dar si a majorarii surselor de
finantare, ceea ce va conditiona presiuni inflationiste suplimentare.

In luna ianuarie 2011, volumul creditelor noi acordate a marcat o crestere anuala de 38.1 la
sutd fata de 7.8 la suta Inregistrata in ianuarie 2010, fapt datorat, in special, sporirii preponderente a
creditarii In valutd a persoanelor juridice precum si diminuarii ratelor dobanzilor la creditele
acordate in moneda nationald cu 1.8 puncte procentuale de la 17.0 sutd la 15.2 la suta.

Mentinerea caracterului adaptiv al politicii monetare promovate, precum si luarea in
considerare a perioadei de timp necesare transferului impulsurilor de politicda monetara, au condus
la incetinirea declinului ratelor dobanzii la credite si depozite si chiar la Inregistrarea unei usoare
cresteri a cestora in comparatie cu lunile precedente.

In vederea ancoririi anticipatiilor inflationiste si atenudrii efectelor de runda a doua, la data de
24 februarie 2011, Consiliul de administratie al BNM a adoptat decizia de a mentine rata dobanzii
de politicd monetard la nivelul actual de 8.0 la sutd. Decizia respectiva vizeaza consolidarea
perspectivelor de atenuare a procesului inflationist in contextul fundamentarii premiselor favorabile
de crestere economicd de duratd. De asemenea, prin aceastd decizie se urmareste sustinerea in
continuare a tendintei de adecvare a nivelului ratelor dobanzilor practicate de bancile licentiate si
rationalizarea procesului de economisire a populatiei.

Totodatd, BNM va continua sa gestioneze ferm surplusul de lichiditate din sistemul bancar
prin operatiuni de sterilizare in scopul eficientizarii canalelor de transmisie a politicii monetare §i
asigurarii unui climat dezinflationist.

In pofida trendului descendent al inflatiei anuale in primul trimestru, presiunile inflationiste se
vor intensifica temporar in trimestrele III si IV, 2011 in principal, din cauza influentei evolutiei
preturilor la combustibili si produsele alimentare pe piata internationala.

In cazul in care prognozele urmitoare vor indica un risc sporit al depasirii limitelor inflatiei
stabilite pe termen mediu, BNM va indspri utilizarea mixului disponibil de instrumente, inclusiv a

rezervelor minime obligatorii, pentru a ghida inflatia inapoi 1n intervalul stabilit.
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