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COMUNICAT
AL BANCII NATIONALE A MOLDOVEI

27.01.2011

in cadrul sedintei Consiliului de administratie al Bincii Nationale a Moldovei din
27 ianuarie 2011 au fost evaluate situatia macroeconomica actuald, tendintele si estimarile
indicatorilor macroeconomici pe termen mediu. De asemenea, au fost cuantificate
perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu, precum si eventualele incertitudini si
provociri ce pot surveni in perioada urmatoare. Ca rezultat, Consiliul de administratie al

BNM a adoptat urmaitoarea hotarare:

1. Se mentine rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politicAi monetara pe
termen scurt la nivelul actual de 8.0 la suta 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 la 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 majoreaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti
si in valuta straina, de la 8.0 pana la 11.0 la suta din baza de calcul.

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

avea loc pe data de 24 februarie 2011, conform calendarului anuntat.

Rata anuali a inflatiei in luna decembrie 2010 s-a situat la nivelul de 8.1 la suta. In acest fel,
ritmul anual al inflatiei se afld in intervalul de incredere prevazut de proiectia publicatd in Raportul
de Politicd Monetarda IV (noiembrie 2010), valoarea efectivd fiind cu 0.3 puncte procentuale
superioara celei prognozate de 7.8 la sutd. Aceastd abatere a fost cauzata de evolutiile recente pe
piata combustibililor, ca urmare a cresterii preturilor la produsele petroliere pe pietele externe si a
deprecierii monedei nationale de la sfarsitul anului 2010.

Ritmul anual al inflatiei de baza a constituit 4.4 la suta in luna decembrie 2010 si atestd o
diferenta semnificativa in raport cu IPC, fapt ce releva nivelul semnificativ al contributiei factorilor
nemonetari asupra cresterii preturilor pe teritoriul Republicii Moldova.

La formarea ratei inflatiei pe parcursul anului 2010 cel mai mult au contribuit: preturile la
produsele alimentare, ca rezultat al abaterilor conditiilor meteorologice de la norma in perioada de
referintd si a fluctuatiilor preturilor alimentare pe piata mondiala. In acelasi timp, o contributie
majord a fost exercitatd de preturile reglementate, ca rezultat al modificarilor de tarife la serviciile

cu preturile reglementate efectuate in lunile ianuarie si mai. Fluctuatiile preturilor la petrol pe piata
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mondiald au determinat o contributie impundtoare din partea cresterii preturilor la combustibili.

Totodata, efectele de runda a doua determinate de cresterea preturilor la combustibili si la
produsele alimentare au generat presiuni inflationiste asupra preturilor unor bunuri §i servicii
aferente inflatiei de baza.

Produsul intern brut in perioada ianuarie-septembrie 2010 s-a majorat in termeni reali cu 6.5 la
sutd comparativ cu perioada similard a anului precedent. Evolutia trimestriald a acestui indicator
indica o recuperare mai accentuata a activitatii economice in trimestrul III, 2010, perioada in care s-
a Inregistrat o crestere de 8.0 la sutd comparativ cu majorarile de 4.7 si, respectiv, 6.4 la suta
inregistrate in trimestrele I si II, 2010. Cererea internd continua sa fie factorul determinant in
cresterea PIB. Cererea externd a impulsionat recuperarea activitatii economice.

Datele privind evolutia PIB din trimestrul III al anului 2010 indica recuperarea continud a
economiei inceputd in a doua jumatate a anului 2009. Cresterea PIB in trimestrul III a anului 2010
fatd de aceeasi perioada a anului 2009 a fost una semnificativa, si in acest context, existd o
probabilitate Tnaltd ca deviatia PIB sa se plaseze, la momentul actual, in imediata apropiere a
nivelului non-inflationist al PIB real.

Economia mondiald a iesit din recesiune, dar ritmul de recuperare este lent, inegal si plin de
riscuri. Productia si comertul mondial au revenit mai repede decat se anticipase initial, iar conditiile
financiare s-au imbunatatit. Cu toate acestea, tarile dezvoltate se confrunta cu urmarile cresterii
masive a datoriilor, iar tarile in curs de dezvoltare incearca sa stabilizeze propriile economii. Un alt
fenomen al anului 2010 a fost caracterizat prin deprecierea treptatd in prima jumatate a anului a
monedei europene unice fatd de dolarul american si aprecierea yuanului renminbi chinez si a
yenului japonez fatd de dolarul american in a doua jumatate a anului. Spre sfarsitul anului 2010
moneda europeand unica s-a apreciat lent in raport cu dolarul american.

Anul 2010 a fost marcat si de multe calamititi naturale, care au fost simtite la nivelul
economiei mondiale. Preturile produselor alimentare pe piata mondiald au atins un nivel record in
luna decembrie 2010, ca urmare a cotatiilor mai mari ale zaharului, cerealelor si oleaginoaselor.
Indicele mondial al preturilor produselor alimentare, publicat de Organizatia pentru Alimente si
Agriculturd a crescut pentru a sasea luna consecutiv, inregistrand o crestere cumulativa de 32.1 la
sutd si situandu-se putin peste nivelul record atins in luna iunie 2008. Evolutia preturilor la petrol in
anul 2010 pe pietele mondiale a fost conditionatd de recuperarea cererii la petrol pana la nivelul
anului 2007, situatia de pe pietele valutar - financiare internationale, precum si de estimarea
cresterii cererii mondiale la petrol pentru anul 2011. Analizand dinamica preturilor la petrol in anul
2010, observdm un trend crescator, astfel incat in trimestru IV, 2010 comparativ cu perioada

similard a anului precedent pretul la petrol pe pietele mondiale s-a majorat cu 15.4 la suta.
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Redresarea economiei mondiale si evolutia cursului de schimb atat al monedei nationale, cat si

al valutelor principalilor parteneri comerciali ai Republicii Moldova, de asemenea, Inviorarea
economiei Republicii Moldova, a consumului intern §i a cererii monetare, prin suprapunere cu
majorarea preturilor internationale la petrol, produsele alimentare si gazele naturale au conditionat,
in ansamblu, persistenta unor presiuni inflationiste pentru intreaga perioada a anului curent.

In vederea ancordrii anticipatiilor inflationiste, la data de 27 ianuarie 2011, Consiliul de
administratie al BNM a adoptat decizia de majorare a normei rezervelor obligatorii din mijloacele
atrase in lei moldovenesti si in valuta straina, de la 8.0 pana la 11.0 la suta din baza de calcul si
mentinerea ratei de baza la nivelul actual de 8.0 la suta. Decizia privind mentinerea nivelului actual
al ratei de bazad in corelare cu cresterea nivelului minim al rezervelor obligatorii are drept scop
imbunatatirea mecanismului de transmisie a politicii monetare, impulsionarea economisirii,
diminuarea devierii PIB si a riscurilor aferente intrarilor speculative de capital, precum si crearea
conditiilor pentru sporirea stabilitatii financiare, iIn contextul absorbtiei presiunilor inflationiste si
stimularii cresterii economice de durata.

BNM va continua sd gestioneze ferm surplusul de lichiditate din sistemul bancar prin
operatiuni de sterilizare In vederea optimizarii canalelor de transmisie a politicii monetare.

BNM va mentine caracterul adaptiv al politicii monetare corespunzator obiectivului sau
fundamental si va crea conditii adecvate continudrii procesului dezinflationist pe parcursul anului
2011si Incadrarii inflatiei la finele anului 2012 in limitele stabilite prin Strategia politicii monetare
pe termen mediu.

In cazul in care prognozele urmitoare vor indica un risc sporit al depdsirii limitelor inflatiei
stabilite pe termen mediu, BNM va indspri In continuare politica monetara, prin utilizarea mixului
disponibil de instrumente, inclusiv prin majorarea rezervelor minime obligatorii, pentru a ghida
inflatia Tnapoi in intervalul stabilit.

O analiza mai ampla si detaliatd a contextului macroeconomic recent, a prognozei pe termen
mediu a inflatiei, de asemenea, a principalelor provocari si constrangeri cu care politica monetara
se va confrunta in perioada urmatoare va fi reflectata in Raportul asupra inflatiei nr.1 care reprezinta
o continuitate a Raportului de Politica Monetara si va fi publicat de BNM pe data de 3 februarie

2011.
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