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5 COMUNICAT
AL BANCII NA TIONALE A MOLDOVEI
Consiliul de administratie al Biancii Nationale a Moldovei, in cadrulsedintei din 26 iulie
2012, a evaluat situia macroeconomié@ actuali din Republica Moldova si a mediului economic
extern, in baza tendintelor indicatorilor macroeconomici pe termen mediu.De asemenea, au fost
cuantificate perspectivele inflaiei pe termen scurtsi mediu, precum si evaluate riscurile si
provocarile ce pot surveni in perioada urmitoare. Ca rezultat, Consiliul de administrgie al BNM
a adoptat urmatoarea hotirare:
1. se menine rata de baz aplicata la principalele operaiuni de politicai monetara pe
termen scurt la nivelul actual de 4.5 la sut anual;
2. se merin ratele de dobandi:
» la creditele overnight la nivelul actual de 7.5 lsuta anual,
* la depozitele overnight la nivelul actual de 1.5 lauta anual;
3. se mernine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovengi si Tn
valuta striaina la nivelul actual de 14.0 la sut din baza de calcul;
4. urmatoarea sedinta a Consiliului de administratie cu privire la politica monetara va

avea loc pe data de 30 august 2012, conform calendlai anun tat.

Vulnerabilitatea sporit a mediului macroeconomic extern, ew@upreurilor la petrolsi la
produsele alimentare pe @& interngonale, dinamica ratei de schimb a monedgionale, prin
suprapunere cu accentuarea terimperitmului de crgtere a actividti economice interne, au
condtionat consolidarea tend&i dezinflaioniste in Republica Moldova.

Rata anual a inflaiei pentru luna iunie 2012 a inregistrat nivelul3Jé la sut sau mai ptin cu
0.4 puncte procentualetfiade luna precedent continuand traiectoria descendeiceput in luna
decembrie 2011. Decelerarea ifigas-a produs in urma temgar in continuare a ritmului de cgtere
a activititi economice Tn contextul atefmi cererii externesi interne, precunsi a diminuarii ritmului
anual de crgere a remiterilor. Rata andad inflaiei de baz s-a situat cu 0.1 puncte procentuale sub
nivelul consemnat in luna mai 2012, constituind" 4a8sut. Alaturi de impactul temperii cererii
interne, la reducerea inflai de baz a contribuit tendita de apreciere a monedeitinaale faa de

valutele principalilor parteneri comerciali.

! Inflatia de baz este calculatde BNS prin excluderea pueilor ce sunt in afara ariei de inflyara masurilor de politia monetast promovai de BNM,
cum ar fi cele la produsele alimentardauturi, combustibili, produselg serviciile cu preuri reglementate. Datele elaborst@ublicate incepand cu luna
ianuarie 2012 sunt calculate de BNS in baza madifidnexei Nr. 2 a ,Metodologiei privind calculuhdlicelui inflaiei de baz”, aproba# prin ordinul
comun al Bincii Nationale a Moldoveii Biroului National de Statistic N8-07-01203/6 din 19 ianuarie 2012 (modificareastoin includerea pterilor la
serviciile comuniarii la distanta si la medicamente in cadrul pueilor reglementate). 1
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in trimestrul I, 2012 produsul intern brut a nstgat o crgtere modesitde 1.0 la sut ceea ce

semnaleaz continuarea tendiai de temperare a actigfti economice incepute in a doua jtate a
anului precedent. Evdfia respectiit a fost sugnuta, in principal, de crgerea consumului privat, gie
in diminuare, prin suprapunere cu aportul negativirgoorturilor si exporturilor, care pe fundalul
escaladrii crizei datoriilor suverane din zona eugau diminuat semnificativ ritmul de cttere. In
lunile aferente trimestrului Il, ritmurile anualkea@xporturilorsi importurilor s-au situat in proximitatea
valorii nule, in timp ce semnalele pozitive au smiv din dinamica comeilui intern de servicisi din
volumul produg@ei industrialesi a marfurilor transportate.

In trimestrul 11, 2012 volumul creditelor noi acaeé a constituit 6704.8 mil. lei, majorandu-se
cu 5.7 la sut fata de trimestrul precedent. Dinamica respectvfost condionat de efectul favorabil
al creditirii pe ambele componente, astfel creditele acortatmoneda n#@onak au sporit cu 6.8 la
Sug, iar cele Tn valut straina - cu 4.0 la sut

Depozitele noi atrase, in trimestrul I, 2012 anstduit 9567.0 mil. lei, migorandu-se cu 9.9 la
suti fata de trimestrul | al anului curent. Astfel, depolgtén valuti striina s-au majorat cu 1.8 la it
iar cele Tn moneda fianak s-au diminuat cu 17.4 la duta de trimestrul 1, 2012.

Ratele medii ale dobanzilor practicate dad pe parcursul trimestrului I, 20%k2au consolidat
tendina de stabilizare, astfel incéat rata medie |la oe=litoi acordate in monedainaak a consemnat
la sfasitul trimestrului Il, 2012 un nou minim istoric di3.69 la sut, diminuandu-se cu 0.36 puncte
procentuale f@a de finele trimestrului precedent, pe cand ceafzoditele noi atrase a inregistrat 7.59 la
suf, cu 0.27 puncte procentuale mai muttifde trimestrul I, 2012.

Principalele riscuri la adresa infila pe termen mediu decurg din contaminarea diriepar
mediului economic extern, odatu agravarea recesiunii din zona egr@accentuarea incertitudinii
privind tendinele economiei globale. Gtterea preurilor internaionale la produsele alimentasela
resursele energetice pe fundalul conimutensioririi pietelor de profil, ca efect al manifasi
condtiilor meteorologice nefavorabilgl, respectiv, al escaladi tensiunilor din Orientul Mijlociu,
reprezind riscuri majore in adresa ampliiid presiunilor inflaioniste. Totoddt, presiunile
dezinflgioniste urmeaz sa surviri din partea cererii agregate, astfel incat dinanticaestriah a
deviaiei PIB este anticipata fi negatid pentru anii 2012-2013, cu gaali revenire la valori pozitive
n primele trimestre ale anului 2014.

in acest context, caracterul politicii monetare fvainul contraciclicsi va fi determinat de
stabilizarea cererii agregate, ceea ce va crea jloeiipremise pentru moderarea presiunilor
dezinflgioniste, astfel ritmul anual al infi@i incadrandu-se in intervalul de tolegan

Evaluand perspectivele pe termen saurtmediu ale inflgiei, in sedina din 26 iulie 2012,
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Consiliul de administige al BNM a decis & menina rata dobanzii de politicmonetai la nivelul

actual de 4.5 la saitanual, precunsi norma rezervelor minime obligatorii aplicabilespaelor in lei
moldovensti si in valut straina la nivelul actual de 14.0 la sudin baza de calcul.

Decizia respectv vizeaz ancorarea anticipidor inflationiste prin prisma consoldi
perspectivelor de mé¢nere a ratei inflaei in intervalultinta, in contextul asigdrii Tn continuare a
unui ansamblu coerent de cofiidnonetare adecvate stinaui cererii internesi suginerii procesului de
creditare, impulsionand astfel potieatul de crgtere economit

in vederea sumerii funaionarii adecvate a piei monetare interbancare, BNM va continga s
gestioneze ferm surplusul de lichiditate prin oparma de sterilizare.

In acelai timp, Banca Ngonak va continua % propur bancilor lichiditati, conform
calendarului anuat pentru anii 2012-2013, prin opguai REPO pe termen de 28 de zile, laria,
egak cu rata de baiza Bincii Ngionale plus o maijde 0.25 puncte procentuale.

in pofida condiilor meteorologice nefavorabilg a riscurilor de majorare a preilor la unele
produse alimentare in trimestrele atoare, presiunile dezinfli@niste din partea cererii vor prevala,
motiv pentru care Banca Naenak a revizuit in sadere prognoza asupra infla. Proiegia actualizat
plaseai rata anudil a inflgiei la finele anilor 2012i 2013 la nivelul de 3.9 la sytsau cu 1.0 p.p. mai
pugin pentru anul 2012i cu 0.5 p.p. mai pun pentru anul 2013. Pe parcursul atoarelor 8 trimestre
proiegia inflatiei se plasedzin interiorul intervalului de tolerain de + 1.5 puncte procentuale de la
tinta de 5.0 la st

in condiiile abaterii perspectivei infieei de la prognoza actuape termen mediu, BNM va
recurge la spectrul deasuri consecvente politicii monetare, in vederea@uearii acesteia in limitele
obiectivului stabilit.

Reiteam ¢ BNM va menine caracterul adaptiv al politici monetare, morigand si
anticipand in continuare evoile internesi ale mediului economic interpianal, astfel incat prin
flexibilitatea cadrului opetgonal specific strategiei deintire a inflgiei sa asigure realizareai
mertinerea stabilittii preturilor pe termen mediu.

O evaluare mai detaliag situgiei macroeconomice, a prognozei pe termen medidiaiei si a
eventualelor riscur§i provodiri cu care politica monetarse va confrunta in perioada uitiware, va fi
prezentat in Raportul asupra infl@i nr. 3, care va fi publicat, conform calendarudtabilit la data de
2 august 2012.
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