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Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din
27 decembrie 2012, a evaluat sitg@ macroeconomié actuala din Republica Moldova si a
mediului economic extern, in baza tenditelor indicatorilor macroeconomici pe termen mediuDe
asemenea, au fost cuantificate perspectivele inflai pe termen scurtsi mediu, precumsi evaluate
riscurile si provocarile ce pot surveni in perioada urmiitoare. Ca rezultat, Consiliul de
administratie al BNM a adoptat prin vot unanim 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 Isuta 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 31 ianuarie 2013, conform cabiarului anuntat.

Pe parcursul ultimelor zece luni rata adualinflaiei s-a plasat in jurul obiectivului de 5.0 la
Sut si Tn interiorul intervalului de varige de £ 1.5 p.p. stabilit de Bancati@mak. Procesul inflaonist
din anul 2012 a fost influgat atat de caracterul adaptiv al politicii monetarBNM si dinamica ratei
de schimb a monedei tfi@nale, catsi de evoldia praurilor la petrolsi la produsele alimentare pe
pietele interngonale. Presiunile infigoniste au fost atenuate de temperarea ritmulucrdgtere a
activitatii economice interngi cererea extetnslali.

Rata anudl a inflaiei pentru luna noiembrie 2012 a inregistrat nivele 3.7 la sut sau cu
0.2puncte procentuale mai g faga de luna precedefitconsolidand tendia descendeaita doua lua
consecutiv, duptraiectoria ascendenincepul in luna iulie 2012. Temperarea ritmurilor inftmiste
s-a produs drept consetina caracterului favorabil al perioadei de Hamarcat de diminuarea
presiunilor din partea prarilor reglementate, precugn al atendrii impactului din partea prarilor la
produsele alimentare. Rata arualinflaiei de baz' s-a mefinut la nivelul de 3.6 la sita treia lug

consecutiv ca rezultat al ateinii cererii internesi a celei externe.

! Inflatia de baz este calculatde BNS prin excluderea pueilor ce sunt in afara ariei de inflyara masurilor de politia monetait promovai de BNM,
cum ar fi cele la produsele alimentardauturi, combustibili, produselg serviciile cu preuri reglementate. Datele elaborat@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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Informaia preliminaé publicatt de BNS cu privire la PIB pentru trimestrul Ill, 2ZDsi datele

aferente comeului externsi celui intern, precumi produgiei industriale pentru luna octombrie atest
contractarea activitii economice in perioada de refginDinamica anuala PIB a intrat in teritoriu
negativ in urma evotiei negative pronuate a sectorului agricol determinate de seakdrsi din cauza
mediului extern mai pin favorabil, marcat de contractarea economiei geme, conturand astfel
presiuni dezinflaoniste din partea cererii agregate. Astfel, atdigia economics-a redus cu 1.7 la
sut in trimestrul 1ll, 2012 fag de perioada similara anului precedent. Totodatdatoriti evoluiei
pozitive Tn prima juratate a anului curent, diminuarea PIB in perioadaaaie-septembrie a fost mai
putin accentudi (0.2 la sut). Din perspectiva venitului disponibil al poptida, salariului mediu real pe
economie, in luna octombrie 2012, s-a majorat €ulé.sul, iar transferurile de peste hotare in
favoarea persoanelor fizice au sporit cu 22.9 l& somparativ cu luna corespuita@are a anului
precedent.

in luna noiembrie 2012, volumul creditelor noi at@te a constituit 1920.1 mil. lei, diminuandu-
se cu 15.2 la sutfatd de perioada similara anului precedent. Dinamica anu@h scédere a fost
condiionatl de evoldgia nefavorabil a crediirii pe ambele segmente. Astfel, creditele Tn moneda
naionak s-au migorat cu 10.9 la saf iar cele n valui stiing cu — 21.4 la skt

Depozitele noi atrase in luna noiembrie 2012 aalifat 3083.8 mil. lei, diminuandu-se cu 7.2
la sut fata de luna noiembrie 2011. Evoila respectii este cauzatpreponderent de reducerea
depozitelor noi in moneda i@naki cu 12.3 la st fiind usor contrabalansaide sporirea depozitelor in
valuta straina cu 1.2 la sut

Soldurile creditelori depozitelor in lei moldoverg au inregistrat, la 30 noiembrie 2012, o
crestere anudl robust de 19.8 la sitsi de 24.2 la st respectiv.

Ratele medii ale dobanzilor practicate dad la operdunile Tn moneda nenak, in luna
noiembrie 2012, au continuat ten@inde stabilizare. Astfel, rata medie la crediteté acordate a
consemnat nivelul de 12.68 la sutdiminuandu-se cu 0.32 puncte procentuaig d& luna octombrie
2012. Totodat, ratele medii la depozitele noi atrase au Tnregis?.96 la sut cu 0.24 puncte
procentuale mai mult fade luna precedent

Caracterul politicii monetare contiiusi fie afectat de complexitatea baflein riscurilor
inflationiste si dezinflgioniste asociate. Principalele riscuri la adredtatiei continli si survira din
exterior, din partea riscului acuira recesiunii economiei mondiale, prin spbnarea durabil a crizei
datoriilor suverane in zona euro. Faptul in @aumplicit, ar afecta evolia economiei autohtong ar
diminua consumul intern prin canalul fluxului depttal si al cometului extern. Presiunile infteoniste

ar putea fi amplificate prin sporirea prglor internaionale la produsele alimentage petrol, pe
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fundalul tensioarii pietelor de profil, ca efect al manifést conditiilor agrometeorologice nefavorabile

si respectiv al situgei tensionate din Orientul Mijlociu.

Evaluand perspectivele pe termen sgurhediu ale inflgiei, in sedina din 27 decembrie 2012,
membrii Consiliului de administti@ al BNM au decis prin vot unanini snenina rata dobanzii de
politica monetai la nivelul actual de 4.5 la suanual, precunsi norma rezervelor minime obligatorii
aplicabile pasivelor in lei moldovegiesi in valut straina la nivelul actual de 14.0 la sudin baza de
calcul.

Decizia respectivvizeaz asigurarea contiilor monetare adecvate pentru stimularea proceésulu
de creditaresi impulsionarea cererii interne, precusn a celor aferente ancori anticipaiilor
inflagioniste n contextul consolidi perspectivelor de meimere a ratei inflaei in interiorul
intervalului de varige de = 1.5 p.p. asocidhtei de 5.0 la sdtin urmitoarele opt trimestre.

in vederea sumerii fungionarii adecvate a piei monetare interbancare, BNM va continda s
gestioneze ferm surplusul de lichiditate prin opara 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,
egah cu rata de bdza Bincii Naionale plus o mafjde 0.25 puncte procentuale.

Reiteim ca BNM va menine caracterul adaptiv al politicii monetare in dwiile unei inflaii
joase, monitorizandsi anticipand in continuare evaiile interne si cele ale mediului economic
internaional, astfel Tncat, prin flexibilitatea cadrulup@rgional specific strategiei dgntire a inflaiei,

si asigure meginerea stabilittii pregurilor pe termen mediu.
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