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Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrulsedintei din 28 iunie
2012, a evaluat situgia macroeconomié@ actuala din Republica Moldova si a mediului economic
extern, in baza tendirtelor indicatorilor macroeconomici pe termen mediu.De asemenea, au fost
cuantificate perspectivele inflgiei pe termen scurtsi mediu, precumsi eventualele incertitudini si
provociri ce pot surveni in perioada ulterioa. Ca rezultat, Consiliul de administraie al BNM a
adoptat urmatoarea hotarare:

1. se mefine rata de baz aplicata la principalele operaiuni de politica monetara pe

termen scurt la nivelul actual de 4.5 la sut anual;

2. se memin ratele de dobandi:

e la creditele overnight la nivelul actual de 7.5 lsuta anual;

e la depozitele overnight la nivelul actual de 1.5lsuta anual;

3. se meine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovengi si in

valuta striaina la nivelul actual de 14.0 la sut din baza de calcul;

4. ratele nominalizate la punctele }i 2 se aplié incepand cu data de 29 iunie 2012 péra

data intrrii in vigoare a ratelor noi;

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

avea loc pe data de 26 iulie 2012, conform calendgmi anuntat.

Situgia macroeconomictensionat pe plan mondial, evolia preurilor la petrolsi la produsele
alimentare pe piele intern@ionale, dinamica ratei de schimb a monedgionale, prin suprapunere cu
accentuarea tempgei ritmului de cretere a activiiti economice interne, au conidinat consolidarea
tendintei dezinflaioniste Tn Republica Moldova.

Rata anual a inflaiei pentru luna mai 2012 a inregistrat nivelul dé & sui sau mai ptin cu
0.6 puncte procentualetfiade luna precedent continuand traiectoria descendeiceput in luna
decembrie 2011. Procesul de deziidlaa fost sugnut de temperarea in continuare al ritmului de
crestere a actividtii economice Tn contextul atefimi cererii externesi interne, precunsi al diminuarii
ritmului anual de crgere al remiterilor. Ritmul anual al inflai de baz a consemnat un nivel de 4.4 la
suti, fiind cu 0.4 puncte procentuale inferior celun dlina precedeatca rezultat al modaii cererii

internesi externe oddt cu temperarea cgeerii venitului disponibil al populgei.

! 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

 Bd. Grigore Vieru nr. 1 « MD 2005 Chiginau « www.bnm.md ¢ E-mail: official@bnm.md ¢
* Tel. (373 22) 409 006 « Fax (373 22) 220 591 »




I Banca Nationala a Moldovei

Datele efective pentru primele luni ale trimestruly 2012 publicate de BNS cu privire la

produgia industriai, cometul externsi intern, denat in continuare temperarea activit economice,
conturand premise pentru inregistrarea uneitereeconomice nesemnificative sau chiar lipsa teces
n perioada megmonat. Ritmul anual al transferurilor de mijloacénesti in favoarea persoanelor fizice
a continuat traiectoria descenderastfel incat volumul acestora in luna mai 201@&alizat 112.5mil.
USD i a consemnat o diminuare cu 4.5 laadata de luna mai 2011. Astfel, ritmul de gtere pentru
primele cinci luni ale anului curent a constituigGa sul, inregistrand o diminuare de 19.5 p.p. in
compargie cu perioada similara anului precedent. In acest context, caractezstiis al economiei
naionale faa de efectele crizei datoriilor suverane prin prisexorturilor, precunsi finantarea
consumului intern preponderent din remiteri impoaecererea inteinsi sugina in continuare tendia
dezinflgionist.

in luna mai 2012, volumul creditelor noi acordatecastituit 1996.3 mil. lei, diminuandu-se cu
10.6 la sut fata de luna mai 2011. Dinamica respedtia fost condionat de evolgia negatid a
creditelor acordate n valusstrainad - cu 28.8 la sdt patial contrabalansatde efectul favorabil al
creditrii in moneda ngonak - cu 4.4 la sut

Depozitele noi atrase, in luna mai 2012, au intediun ritm de crgere de 5.2 la sht
comparativ cu perioada simifaa anului 2011, totalizand 3567.8 mil. lei. Astf@épozitele in moneda
naionak s-au majorat cu 3.4 la gyiar cele in valut stiina cu 7.4 la sui fata de luna mai 2011.

Rata medie a dobanzii la creditele noi acordatenimeda ngonali, pe parcursul lunii mai
2012, a inregistrat nivelul de 13.98 laas(ih descrgtere cu 0.27 p.p. fade luna precedei)t iar cea la
depozitele noi atrase Th monedaio@ak a constituit 7.5 la sat(majorandu-se cu 0.27 p.pdale luna
precederi).

Caracterul politicii monetare contifgi fie afectat de complexitatea riscurikprincertitudinilor
asociate perspectivelor gterii economice la nivel europeanmondial. Astfel, principalele riscuri la
adresa inflaei pe termen scuki mediu decurg din contréide economice generate de criza datoriilor
suverane din zona euro, precgndin evoluia preurilor la petrolsi la produsele alimentare pe ke
interngionale. Totoddt, presiunile inflsioniste ar putea surveni din mediul intern prin gmpala
ajustare a impozitelor indirecte pe parcursul arf@gl3-2014.

Evaluand perspectivele pe termen saurtnediu ale inflaei, in sedina din 28 iunie 2012,
Consiliul de administige al BNM a constatatacbalana riscurilor se deterioreazastfel incat riscurile
dezinflgioniste devin tot mai persistente pe intreaga dwatprogno.

In acelai timp, efectele risurilor de politid monetas implementate pe parcursul primului

trimestru al anului curent Tacse propagin sectorul financiar-bancgreconomia real

2 conform datelor operative 2
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Consiliul de administige al BNM a decis & mertina rata dobanzii de politicmoneta& la

nivelul actual de 4.5 la suainual, precungi norma rezervelor minime obligatorii aplicabilespaelor in
lei moldovenesti si in valut stiaina la nivelul actual de 14.0 la suflin baza de calcul.

in condiiile Tn care riscurile dezinfteonste se vor amplifica, Banca fianak a Moldovei va
utiliza toate instrumentele disponibile de potlitienonetai pentru atingerea obiectivuluias
fundamental.

Decizia respectv vizeaz ancorarea anticipidor inflationiste prin prisma consoldi
perspectivelor de mé@nere a ratei inflaei in limitele intervalului de varige atintei in contextul
asiguarii Tn continuare a unui ansamblu coerent de qg@nalionetare adecvate ajést graduale la
vulnerabilitatea cadrului macroeconomic inteio@al, stimudrii cererii internesi suginerii procesului
de creditare. Astfel, va fi impulsionat potieitul de crgtere economit; fapt care va crea nemijlocit
premise pentru moderarea presiunilor deziidfaste.

in vederea sumerii funaionarii adecvate a piei monetare interbancare, BNM va continga 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, lariata,
egak cu rata de baiza Bincii Ngionale plus o maijde 0.25 puncte procentuale.

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