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Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din
29 noiembrie 2012, a evaluat situsa macroeconomi@ actuald 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 27 decembrie 2012, conform gadarului anuntat.

Pe parcursul ultimelor naduni rata anudl a inflaiei s-a plasat in jurul obiectivului de 5.0 la
sui si in interiorul intervalului de variee de + 1.5 p.p. stabilite de Banca tidaak. Procesul
inflagionist din anul 2012 a fost influgat atat de caracterul adaptiv al politicii monetar@NM si
dinamica ratei de schimb a monedetior@ale, catsi de evoldia prgurilor la petrolsi la produsele
alimentare pe piele interngionale. Presiunile infigoniste au fost atenuate de temperarea ritmului de
crestere a activiitii economice interngi cererea extetnslali.

Rata anudil a inflaiei pentru luna octombrie 2012 a inregistrat nivele 3.9 la sut sau cu 1.0
puncte procentuale mai pu fagd de luna precedent astfel inversandu-se traiectoria ascentlent
incepus in luna iulie 2012. Temperarea ritmurilor inftmiste s-a produs ca rezultat al efectului
perioadei de bdiz marcat de diminuarea presiunilor din partegysiler reglementate, precusi al
atendrii impactului din partea prtarilor la produsele alimentare asociate cgildi meteorologice
favorabile recoltrii si comercializrii legumelor. Rata anuak inflaiei de baa' s-a merinut la nivelul
lunii precedente, constituind 3.6 la®uga rezultat al aterdi cererii internesi a celei externe.

! Inflaia de baz este calculatde BNS prin excluderea pugilor ce sunt in afara ariei de influgra misurilor de politie moneta promovai de BNM, cum ar fi
cele la produsele alimentagiebauturi, combustibili, produselg serviciile cu préuri reglementate. Datele elaboratgublicate Tncepand cu luna ianuarie 2012 sunt
calculate de BNS 1n baza modifii Anexei Nr. 2 a ,Metodologiei privind calculuhdicelui inflgiei de baz”, aprobat prin ordinul comun al Bncii Naionale a
Moldovei si Biroului Nagional de Statistit N8-07-01203/6 din 19 ianuarie 2012 (modificareastoin includerea prerilor la serviciile comunidrii la distana si la
medicamente Tn cadrul peeilor reglementate). 1
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Datele publicate de BNS pentru luna septembrie 2012privire la produga industriad,

comerul externsi intern atest contractarea activitii economice n trimestrul 1ll. De mé@onat &
ritmul anual al importurilor Tn trimestrul 11l s-diminuat cu 3.3 la saf iar cel al exporturilor s-a
contractat cu 7.8 la sutin aceast ordine de idei, cererea agregafali va continua & exercite
presiuni dezinflaoniste. Din perspectiva venitului disponibil alguogiei, salariul mediu real, in luna
septembrie 2012, s-a majorat cu 3.2 lai,sigr transferurile de peste hotare in favoareaqaarelor
fizice s-au diminuat cu 6.5 la gutomparativ cu luna corespuita@are a anului precedent.

In luna octombrie 2012, volumul creditelor noi atate a constituit 1934.9 mil. lei, diminuandu-
se cu 10.5 la sutfatda de perioada similara anului precedent. Dinamica anu@h scédere a fost
condiionat de evoltgia nefavorabd a credifrii in valutd straina, care s-a miorat cu 32.8 la sat
Creditele in moneda tianak au sporit cu 11.3 la sutlupi o reducere din ultimele daduni.

Depozitele noi atrase in luna octombrie 2012 aalirat 3222.2 mil. lei, diminuandu-se cu 8.4
la suti fata luna octombrie 2011. Evaia respectii este cauzatpreponderent de reducerea depozitelor
noi in moneda neonak cu 20.5 la st fiind patial contrabalansatde sporirea depozitelor in vaiut
strdina cu 11.0 la sut

Soldurile crediteloi depozitelor in lei moldoverg au inregistrat, la 31 octombrie 2012, o
crestere anudl robust de 15.5 la sitsi de 22.2 la sut respectiv.

Ratele medii ale dobanzilor practicate dmd la operdunile in moneda neonak au avut o
tendina de stabilizare, in luna octombrie 2012, astfelain@ta medie la creditele noi acordate a
consemnat nivelul de 13.0 la sutmajorandu-se cu 0.42 puncte procentuajg die luna septembrie
2012. Totodat, ratele medii la depozitele noi atrase au Tnreafis?.72 la sut cu 0.22 puncte
procentuale mai pin fata de luna precedent

Caracterul politicii monetare contiausi fie influenat de vulnerabilitatea macroeconomic
exterrdi, in special, de sitgia economia din Uniunea Europednsi repercusiunile acesteia asupra
cadrului macroeconomic autohton prin canalul fluxule capitalsi al comefului. Asimetria balatei
riscurilor la adresa perspectivei infld pe termen mediu este cotidnati de tensionarea pidor
interngionale ale petroluluii de volatilitatea sporit a preurilor la produsele alimentare. In acgla
timp, riscurile de reducere a presiunilor ififl@iste ar putea surveni din partea acutizecesiunii din
zona euro, ceea ce ar afectssteea economicinterri si ar diminua consumul intern.

Evaluand perspectivele pe termen sgurhediu ale inflaei, in sedina din 29 noiembrie 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 moldovegiesi in valugé straina la nivelul actual de 14.0 la sudlin baza de

calcul.
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Decizia respectivvizeaz asigurarea conglilor monetare adecvate pentru stimularea procesulu

de creditaresi impulsionarea cererii interne, precugh a celor pentru ancorarea antigipar
inflagioniste Tn condiile consolidirii perspectivelor de meimere a ratei inflaei in interiorul
intervalului de varige de = 1.5 p.p. fa de obiectivul de 5.0 la suitn urmatoarele opt trimestre.

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, laria,
egak cu rata de baiza Bancii Ngionale plus o ma#jde 0.25 puncte procentuale.

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

si asigure meginerea stabilitii pregurilor pe termen mediu.
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