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5 COMUNICAT
AL BANCII NA TIONALE A MOLDOVEI
Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din
25 octombrie 2012, a evaluat situg]a macroeconomié actuali din Republica Moldova si a
mediului economic extern, in baza tenditelor indicatorilor macroeconomici pe termen mediu.De
asemenea, au fost cuantificate perspectivele inflai pe termen scurtsi mediu, precumsi evaluate
riscurile si provocarile ce pot surveni in perioada urmitoare. 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 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 29 noiembrie 2012, conform catkarului anuntat.

Pe parcursul ultimelor opt luni rata anualinflgiei s-a plasat in jurul obiectivului de 5.0 la&sut
si In interiorul intervalului de varige de +1.5 p.p. stabilit de Bancatimalk.

Rata anual a inflgiei pentru luna septembrie 2012 a inregistrat niveé 4.9 la sdtsau cu 0.5
puncte procentuale mai multtiade luna precedefitcontinuand traiectoria ascendeinicepui in luna
iulie 2012. Accelerarea infl@i s-a produs in urma aterii presiunilor din partea pparilor la
produsele alimentare asociate coiidr meteorologice adverse pe parcursul anilor 20012. Rata
anuali a inflaiei de baz’ s-a situat cu 0.3 puncte procentuale sub nivelasemnat in luna august
2012, constituind 3.6 la sijtca rezultat al ategitii cererii internesi externe.

Procesul inflgonist din anul 2012 a fost influeat de caracterul adaptiv al politicii monetare a
BNM, dinamica ratei de schimb a monedejior@ale catsi evoluia preurilor la petrolsi la produsele
alimentare pe piele interngionale. Presiunile infigoniste au fost atenuate de temperarea ritmului de

crestere a activiitii economice interngi cererea extetnslali.

! 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 11, 2012 produsul intern brut a Tnistcat o cretere de 0.6 la sitaccentuand astfel

tendina de temperare a actisii economice. Dinamica respeciia fost sugnuta, in principal, de
majorarea valorii atligate brute Tn industrigi comet, prin suprapunere cu evola modest a
importurilor si exporturilor. Produga agricoéi slali si racirea consumului privat au afectat cel mai mult
cresterea economicdin trimestrul 1.

Datele cu privire la prodgi@ industriai, cometul intern si extern din lunile auguski
septembrie contureazo probabilitate spotit pentru inregistrarea unei gteri nesemnificativesi in
trimestrul 111, 2012. Piga forei de mung a cunoscut o ameliorare a siieain perioada analizatastfel
Tncat ritmul anual al salariului mediu real pe emoie a sporit de la 4.2 la guin trimestrul I, 2012 la
5.7 la sui Tn luna august 2012.

In trimestrul 111, 2012 volumul creditelor noi aatate a constituit 6669.3 mil. lei, diminuandu-se
cu 0.5 la sut fata de trimestrul precedent. Dinamica respectav fost condionat de evolgia
nefavorabih a creditelor in moneda tanak, care s-au miorat cu 3.9 la saf fiind patial
contrabalansatde sporirea creditelor in vadustraina - cu 4.9 la sut

Depozitele noi atrase, in trimestrul I, 2012 aunstituit 9641.9 mil. lei, majorandu-se cu 0.8 la
sut fata de trimestrul 1l al anului curent. Astfel, dep@té in valui straina s-au majorat cu 7.3 la st
iar cele Tn moneda fianak s-au diminuat cu 4.4 la sufiata de trimestrul precedent.

Soldurile creditelosi depozitelor, la 30 septembrie 2012 au inregisiratestere anua robust
de 15.5 la sutsi, respectiv, de 14.1 la sut

Ratele medii ale dobanzilor practicate ded la operdunile in moneda ngnak pe parcursul
trimestrului Ill, 2012 au avut o tendinlenta de diminuare, astfel incat rata medie la creditele
acordate a consemnat in luna septembrie 2012 umimom istoric de 12.58 la sytdiminuandu-se cu
1.1 puncte procentualetfade finele lunii iunie. Totodaj ratele medii la depozitele noi atrase au
Tnregistrat 7.94 la saitcu 0.35 puncte procentuale mai muitifde luna iunie 2012.

Vulnerabilitatea macroeconordiexterri, marcai de incertitudinea sofionarii durabile a crizei
datoriilor suverane din zona eugd de Tnhutitirea perspectivelor cggerii economice mondiale,
accentueaz asimetria riscurilor la adresa inflai pe termen mediu. Cgerea preurilor internaionale
la produsele alimentarg la petrol pe fundalul manifesii conditiilor meteorologice nefavorabilg,
respectiv, al tensiunilor existente din Orientuljibtiu, reprezini riscuri majore in adresa amplifid
presiunilor inflaioniste. Totoddt, presiunile dezinflgoniste urmeaz si survird din partea cererii

agregate slabe, care se va plasa sub nivaiybatenial pari la finele anului 2014.
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Evaluand perspectivele pe termen sgurhediu ale inflaei, in sedina din 25 octombrie 2012,

membrii Consiliului de administfi@ al BNM au decis prin vot unanina snenina rata dobanzii de
politici monetai la nivelul actual de 4.5 la suanual, precunsi norma rezervelor minime obligatorii
aplicabile pasivelor in lei moldovegtiesi in valut straina la nivelul actual de 14.0 la sudlin baza de
calcul.

Decizia respectiv vizeaz asigurarea congllor monetare adecvate stinaui procesului de
creditaresi impulsiorarii cererii interne, precungi ancorarea anticigglor inflationiste prin prisma
consolidirii perspectivelor de meimere a ratei inflaei in interiorul intervalului de varige al
obiectivului de 5.0 la sat+ 1.5 p.p.

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, lariata,
egah cu rata de bdza Bincii Naionale plus o mafjde 0.25 puncte procentuale.

In trimestrele urmitoare cererea agregava continua % exercite presiuni dezinfl@niste.
Totusi, evoluia peste geptiri a preurilor interngionale la petrogi anticiparea unui impact mai mare al
condiiilor meteorologice asupra preilor locale la produsele alimentare din anulornjtau determinat
Banca N#onali sa revizuiasé in cretere prognoza pe termen mediu a iia Astfel, proiegia
actualizai plaseaz rata anual a inflaiei la finele anilor 201&i 2013 la nivelul de 4.1 la sugi,
respectiv, 5.3 la st sau cu 0.2 p.@i 1.4 p.p. mai mult comparativ cu runda preceslel® prognoi.
Pe parcursul uratoarelor opt trimestre proiga inflagiei se plasedz in interiorul intervalului de
variaie de + 1.5 puncte procentuale deifda de 5.0 la sét cu o posibil depisire temporax a limitei
superioare in trimestrul Il, 2013.

n cazul in care va apare riscul de abatere seratiifi a prognozei infidei pe termen mediu de
la tinta, BNM va recurge la spectrul deasuri disponibile, in vederea readucerii igigain limitele
obiectivului stabilit.

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 infleei nr. 4, care va fi publicat, conform calendardtabilit, la data de
1 noiembrie 2012.
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