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Tintirea directa a inﬂagiei

Tintirea directd a inflatiei reprezinta strategia de politica monetara prin care BNM stabileste o tintd pentru rata inflatiei pe
0 anumitd perioada, pe care trebuie sa o atinga folosind instrumentele si masurile de politicd monetara.

Strategia de tintire directd a inflatiei include patru elemente principale:

— un mandat explicit al BNM de a urmari stabilitatea preturilor ca obiectiv fundamental al politicii monetare, pe de o
parte, si un grad inalt de autonomie operationald, pe de alta parte;

— tintd cantitativa explicita pentru inflatie;

— responsabilitatea BNM pentru performanta in atingerea tintei inflatiei, in principal prin cerinte de transparentd sporita
pentru strategia si implementarea politicii monetare;

— decizii de politica monetara bazate pe analiza de perspectiva (engl. forward-looking) a presiunilor inflationiste, luand in
consideratie un spectru larg de informatie.

Scopul tintirii directe a inflatiei

Asigurarea stabilitatii preturilor si mentinerea ratei inflatiei la un nivel redus constituie cel mai important obiectiv al
Bancii Nationale a Moldovei, deoarece aceasta contribuie la crearea unui cadru economic relativ stabil care sd permita
dezvoltarea economica si asigurarea unui nivel sustinut al cresterii economice.

In acest context, Banca Nationald a Moldovei considera cd o tinta joasd, relativ stabila si credibild a inflatiei:

— vamentine ratele nominale ale dobanzii la un nivel redus, care vor stimula investitiile pe termen lung si vor permite

— va descuraja activitatile speculative si va consolida stabilitatea financiara;

— va sprijini cresterea economicd de durata, crearea locurilor de munca si va duce la cresterea productivitdtii, ceea ce va
imbunatati calitatea vietii populatiei;

— va proteja populatia cu venituri fixe si paturile social-vulnerabile, care sunt afectate in special de rata inalta a inflatiei
prin erodarea veniturilor din investitii si a platilor sociale (pensii, indemnizatii etc.).

Realizarea tintei inﬂagioniste

Pentru asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu, Banca Nationald a Moldovei depune efort pentru
mentinerea inflatiei (masurate prin indicele preturilor de consum) la nivelul de 5.0 la suta anual cu o posibila deviere de *
1.5 puncte procentuale, fiind considerat nivelul optim pentru cresterea si dezvoltarea economica a Republicii Moldova pe
termen mediu. Tinta inflatiei ia in consideratie convergenta pe termen lung a economiei Republicii Moldova in relatie cu
principalii sdi parteneri comerciali, cresterea continud a productivitdtii in toate sectoarele economiei si transformarile
structurale din economia nationala.

Atingerea tintei de 5.0 la sutd anual este realizata prin utilizarea instrumentului principal de politicd monetara -
operatiunile de piata deschisa. In acelasi timp, BNM utilizeazi si instrumentele auxiliare de politici monetara, precum
facilitdtile permanente, norma rezervelor obligatorii si interventiile pe piata valutara. Aceste instrumente au un impact
direct asupra nivelului ratelor dobanzilor nominale pe termen scurt pe piata monetara. In scopul realizdrii tintei inflatiei,
conditiile pe piata monetara sunt dirijate de BNM prin stabilirea de catre Consiliul de administratie a indicatorului
principal pentru piata monetard interbancard pe termen scurt - rata de baza.

Sedintele Consiliului de administratie privind promovarea politicii monetare au loc in fiecare luna. Acestea sunt
fundamentate pe materialele elaborate in cadrul ciclurilor interne de analiza si prognoza. Astfel, in cazul cand prognoza
inflatiei pe termen mediu este superioara tintei, de reguld, Consiliul de administratie adopta masuri restrictive de politica
monetard, iar cand aceasta este inferioara tintei, masurile sunt stimulative. Vorbind despre instrumentul principal - rata de
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bazd, majorarea acesteia este considerata o masurd restrictivd, iar diminuarea ei - masura stimulativa.

Transmisia impulsurilor generate de instrumentele de politica monetara spre inflatie este propagatd prin lanturi complexe
de cauza-efect care reprezinta deciziile agentilor economici si ale gospodariilor casnice la masurile de politica monetara.
Acest proces este denumit mecanismul de transmisie monetara si apare ca modificare a conditiilor monetare, influentand

astfel cererea de bunuri si servicii, prin urmare si inflatia.
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