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Sumar

Realizarile economice ale Republicii Moldova denota ca anul 2010 poate fi considerat anul recuperdrii treptate si a depasirii
consecintelor crizei financiare globale. In acest context, Bancii Nationale a Moldovei i-a revenit sarcina reflectatd de
implementarea regimului de tintire a inflatiei care consta in asigurarea stabilitdtii preturilor, in vederea mentinerii unui

sistem financiar bazat pe principiile pietei, sprijinind astfel politica economica generala a statului.

Necesitatea calibrarii politicii monetare in functie de prognoza inflatiei si nu de o tintd intermediard, ca rezultat al
denaturarii legdturii dintre rata inflatiei si evolutia agregatelor monetare, precum si persistenta riscurilor aferente
liberalizarii contului de capital au determinat Banca Nationald a Moldovei sd renunte la sfarsitul anului 2009 la regimul de
tintire a agregatelor monetare. Ca urmare, BNM si-a propus un obiectiv pe termen mediu al nivelului inflatiei de 5.0 la suta
cu o probabila deviere de + 1.0 puncte procentuale, fapt identificat in Strategia politicii monetare a Bancii Nationale a
Moldovei pentru 2010 - 2012.

Contributia majord la formarea ratei inflatiei pe parcursul anului 2010 le-a revenit preturilor reglementate, preturilor la
combustibili si preturilor la produsele alimentare. Evolutia acestora a fost influentata de volatilitatea preturilor pe pietele
mondiale si de abaterea de la norma a conditiilor meteorologice, prin urmare de factori care afecteaza oferta si, in acest fel,
controlarea lor prin actiunile de politicd monetard ale Bancii Nationale a Moldovei nu este justificata. Ca rezultat, rata
anuald a inflatiei in luna decembrie 2010 s-a pozitionat la nivelul de 8.11a sutd, in timp ce inflatia de bazd a constituit 4.4 la
sutd si s-a plasat in limitele obiectivului declarat. Ins, discrepanta semnificativa dintre nivelul IPC si al inflatiei de bazd

confirma cu certitudine impactul sporit al factorilor nemonetari asupra procesului inflationist din Republica Moldova.

Economia Republicii Moldova pe parcursul anului 2010 a consemnat o crestere de 6.9 la sutd fatd de anul precedent, ca
rezultat al redresarii situatiei la nivelul tuturor sectoarelor din economie. Evolutia trimestriald a acestui indicator releva o
recuperare mai accentuata in trimestrul I1I, 2010, in care s-a inregistrat o crestere de 8.0 la suta fata de 4.7 5i 6.4 1a sutd,
respectiv, in trimestrele I siII, 2010. Datorita stabilizdrii economice a principalilor parteneri comerciali ai Republicii
Moldova exporturile au crescut comparativ cu anul 2009. Cresterea remiterilor prin suprapunere cu restabilirea
expectatiilor optimiste ale populatiei si ale agentilor economici au stimulat sporirea consumului final si a importului, astfel
incat cererea internd a reprezentat factorul determinant al cresterii PIB in anul 2010. De mentionat ca, sectorul
constructiilor a inregistrat o ameliorare dupa o perioadd lungd de declin pronuntat. In pofida recuperdrii economiei,
situatia pe piata muncii denotd o deteriorare, rata somajului in anul 2010 a constituit 7.4 la sutd, fapt ce dezvdluie

flexibilitatea redusa a pietei muncii.

Cuantificand situatia macroeconomica, tendintele si estimarile indicatorilor macroeconomici pe termen mediu,
perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu in conditiile eventualelor incertitudini si in scopul ancordrii presiunilor
inflationiste, BNM a promovat pe parcursul anului 2010 o politicd monetara adaptiva, contribuind la stabilitatea

macroeconomica si financiara.
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Dupa un sir de ajustari esentiale descendente ale ratelor dobanzilor la instrumentele de reglementare monetara, efectuate
pe parcursul anului 2009, ca raspuns la criza financiara globald, Banca Nationald a Moldovei a majorat consecutiv in lunile
februarie si martie 2010 ratele dobanzilor la instrumentele de reglementare monetara cu cate 1.0 puncte procentuale, pand
la nivelul de 7.0 la suta, fapt care a contribuit la simetrizarea coridorului ratelor dobénzii la creditele acordate si la
depozitele atrase pe parcursul anului 2010, astfel incat, soldul creditelor si cel al depozitelor au inregistrat o tendinta

general ascendentad initiatd la inceputul anului 2010.

De mentionat cd, in scopul ancorarii anticipatiilor inflationiste, la ultima sedinta din anul 2010 a Consiliului de

administratie al BNM a fost luata decizia de a majora cu 1.0 puncte procentuale rata de baza, panad la nivelul de 8.0 la suta.

O conditie obligatorie a implementarii regimului de tintire directd a inflatiei constd in mentinerea unui curs valutar
flexibil. Astfel, BNM a limitat interventiile pe piata valutard la sumele necesare fara a se opune trendului pe termen lung al

ratei de schimb a leului moldovenesc.

De remarcat cd, pe fondul persistentei presiunilor inflationiste si al recuperarii pronuntate a activitatii economice in anul
2010, Banca Nationald a Moldovei a intreprins masuri de sustinere a lichiditdtii bancilor si de creditare a economiei
nationale. Ca urmare, caracterul adaptiv al politicii monetare a Bancii Nationale a Moldovei prin mentinerea normei
rezervelor obligatorii la nivelul de 8.0 la suta pe parcursul anului 2010 a contribuit la orientarea ratelor dobanzilor pe piata

spre scadere si la extinderea de mai departe a posibilitdtilor de creditare a sectorului real al economiei.

In vederea incurajarii continue a procesului de creditare a sectorului real al economiei, initiat in lunile august - septembrie
2009, Banca Nationald a Moldovei in luna aprilie 2010 a prolongat bancilor liniile de credit pe termen de un an. In anul 2010,
Banca Nationald a Moldovei a deschis suplimentar linii de credit pentru 4 banci, care anterior nu au beneficiat de resurse

creditoare de la BNM in scopul mentionat.

Conjunctura anului 2010, caracterizata prin exces de lichiditate pe piata monetara si amplificarea presiunilor inflationiste, a
determinat Banca Nationald a Moldovei sd revini la gestionarea ferma a surplusului de lichiditate din sistemul bancar. In
anul 2010 rata medie ponderatd a operatiunilor de sterilizare s-a cifrat la 6.74 1a sutd anual, fata de 10.62 la sutd inregistratd
in anul 2009. Regimul de functionare al facilitdtilor permanente a oferit BNM o flexibilitate sporita in realizarea politicii
monetare si a permis bancilor gestionarea eficientd a lichiditatilor proprii in corelare cu respectarea normelor stipulate de

legislatia bancara.

In aceastd ordine de idei, lichiditatea pe termen lung pe sistemul bancar la 31 decembrie 2010 a constituit 0.7, iar cea curentd
- 34.6 la suta.

In acelasi timp, in conformitate cu Regulamentul cu privire la suficienta capitalului ponderat la risc, incepand cu 31
decembrie 2010 cuantumul capitalului social a fost stabilit in marime de 100.0 mil. lei. Toate bancile au respectat aceasta
cerintd, detinand capitalul social corespunzator cuantumului stabilit. Media suficientei capitalului ponderat la risc
(raportul dintre valoarea capitalului normativ total si activele ponderate la risc pe sistem) s-a mentinut la un nivel inalt de
30.11a sutd (nivelul minim reglementat in Republica Moldova este de 12.0 la sutd) si indicd un grad inalt de sigurantd a
bancilor determinat de existenta unui potential de efectuare a operatiunilor riscante fara afectarea capitalului, asigurand

astfel stabilitatea financiara.

Reticenta bancilor licentiate si sporirea capacitdtii acestora de a reactiona la situatii de criza financiara s-a manifestat prin
diminuarea ponderii creditelor nefavorabile (substandard, dubioase si compromise) in totalul creditelor, care a constituit

13.31a sutd, sau cu 3.1 puncte procentuale mai putin la 31 decembrie 2010 comparativ cu sfarsitul anului 2009.

BNM a intervenit pe piata valutard interna preponderent in calitate de vanzator de valutd strdina in prima jumatate a
anului 2010 si in calitate de cumpdrator in a doua jumatate a anului 2010, interventiile fiind efectuate in scopul atenuarii
fluctuatiilor excesive ale cursului de schimb al monedei nationale in raport cu dolarul SUA si asigurarea pietei valutare cu

lichiditagi.

Banca Nationala a Moldovei va pastra caracterul prudent al politicii monetare, continuand sa monitorizeze vigilent

evolutiile interne si ale mediului economic international, astfel incat prin utilizarea adecvatd a instrumentelor de politicd



monetara sd asigure corelarea intre mentinerea stabilitdtii preturilor pe termen mediu si cresterea economica de durata.
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