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25 iunie 2015. Comunicat al Bancii Nagionale a Moldovei

Consiliul de administratie al Bancii Nationale a
Moldovel, in cadrul sedintei din 25 iunie 2015, a
adoptat prin vot unanim urmatoarea hotarire:

1. se majoreaza rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt cu 1.0

puncte procentuale, de la 14.5 pina la 15.5 la suta anual;

2. se majoreaza ratele de dobinda:
- la creditele overnight cu 1.0 puncte procentuale, de la 17.5 pina la 18.5 la suta anual;

- la depozitele overnight cu 1.0 puncte procentuale, de la 11.5 pina la 12.5 la suta anual;

3. se majoreaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
neconvertibila cu 4.0 puncte procentuale si se stabileste in marime de 26.0 la suta din baza de calcul
incepind cu perioada de mentinere a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti 8 august 2015 — 7 septembrie
2015;

4. se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila la nivel de 14.0 la

suta din baza de calcul.

Ritmul anual al inflatiei in luna mai a constituit 8.1 la suta, majorindu-se cu 0.5 puncte procentuale fata de
valoarea lunii precedente, preponderent ca urmare a contributiei din partea inflatiei de baza si a preturilor la

produsele alimentare de 3.7 si, respectiv, 3.1 puncte procentuale.

In luna maij, rata anuali a inflatiei de baza! a constituit 10.9 la sutj, in crestere cu 0.1 puncte procentuale fata

de nivelul lunii aprilie.

Cresterea economica in Republica Moldova a continuat cu ritmuri pronuntate si la inceputul anului curent,
astfel incat in trimestrul I 2015, produsul intern brut s-a majorat cu 4.8 la suta comparativ cu perioada
similara a anului precedent. Dupa eliminarea influentei factorului sezonier s-a constatat si o0 majorare de 0.7
la suta a acestui indicator in perioada de referinta comparativ cu finalul anului precedent. Dinamica pozitiva
a PIB a fost favorizata intr-o masura pronuntata de deprecierea monedei nationale care a avut un efect
stimulativ important asupra cresterii de 6.3 la suta a exporturilor produselor autohtone, pe de o parte, sia
contribuit la temperarea cresterii importurilor pana la 1.1 1a suta, pe de alta parte. Totodata, investitiile au
generat un impact semnificativ la dinamica PIB, formarea bruta de capital fix fiind cu 7.8 la suta superioara
celei de la inceputul anului precedent. Spre deosebire de a doua jumatate a anului 2014, consumul
gospodariilor populatiei a cunoscut o evolutie mai modesta, acesta inregistrind o crestere de doar 0.7 la suta.
Pe categorii de resurse, sporirea PIB a fost sustinuta cel mai mult de evolutiile din sectorul financiar, cel
industrial si cel al comertului. Contributia agriculturii, constructiilor si transporturilor la dinamica PIB a fost

una mai modesta, desi acestea au consemnat in trimestrul I, 2015 o evolutie pozitiva.
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Conform informatiei publicate de BNS, in ianuarie-aprilie 2015 exporturile si importurile s-au diminuat cu

16.7 si 21.4 la suta respectiv, iar productia industriala s-a majorat cu 6.5 la suta fata de ianuarie-aprilie 2014.

Transportul de marfuri in lunile ianuarie-mai, 2015 a marcat o diminuare de 0.6 la suta comparativ cu

perioada similara a anului precedent.

In luna aprilie 2015, ritmul anual de crestere a salariului mediu real pe economie a constituit 4.9 la sut3,
fiind cu 1.7 puncte procentuale inferior celui din trimestrul I, 2015. Transferurile de mijloace banesti in
favoarea persoanelor fizice prin bancile din Republica Moldova s-au redus in ianuarie-mai 2015 cu 28.7 la

suta si in luna mai cu 33.6 la suta comparativ cu perioadele similare ale anului 2014.

La finele lunii mai 2015, soldul creditelor acordate economiei a consemnat o scadere de 5.2 la suta fata de

sfirsitul lunii mai 2014, iar cel al depozitelor s-a majorat cu 4.1 1a suta.

in luna mai 2015, ratele medii ale dobinzilor aplicate de banci in moneda nationala la credite si depozite au
inregistrat o evolutie ascendenta. Astfel, rata medie anuala a dobinzii la portofoliul de credite acordate in
moneda nationala s-a majorat cu 0.22 puncte procentuale fata de luna precedentd, constituind 11.99 la suta.
Rata medie a dobinzii pentru depozitele in lei s-a majorat cu 0.53 puncte procentuale comparativ cu luna

precedenta, inregistrind nivelul de 10.14 la suta.

Conduita politicii monetare este afectata in continuare de complexitatea balantei riscurilor, cu accentuarea
riscurilor inflationiste. Activitatea economica slaba din tarile zonei euro si recesiunea din Federatia Rusa —
principalii parteneri comerciali externi ai Republicii Moldova, mentin riscuri de diminuare a veniturilor
valutare ale populatiei si ale exportatorilor autohtoni pe termen scurt, prin canalul comertului extern si al
remiterilor populatiei, fapt ce poate influenta ulterior evolutia inflatiei. Escaladarea tensiunii geopolitice din

regiune ar putea determina presiuni inflationiste suplimentare.

Deprecierea monedei nationale de la inceputul anului curent accentueaza presiunile inflationiste, care in
perioadele urmatoare, prin preturile bunurilor importate si prin tarifele la serviciile reglementate, iar
ulterior, prin efectele de runda a doua, determina IPC sa paraseasca temporar limita superioara a
intervalului de variatie de # 1.5 puncte procentuale de la tinta inflatiei de 5.0 la suta. Se anticipeaza ca

inflatia se va accelera in trimestrele urmatoare, inclusiv din cauza bazei joase din anul precedent.

In acest context, membrii Consiliului de administratie al BNM, in sedinta din 25 iunie 2015, au decis prin vot

unanim sa majoreze rata dobinzii de politica monetara cu 1.0 puncte procentuale de la 14.5 la 15.5 suta anual.

Totodatd, in scopul sterilizarii excesului de lichiditate format pe parcursul ultimelor luni si ameliorarii
mecanismului de transmisie a deciziilor de politica monetara, Consiliul de administratie al BNM a luat
hotarirea de a majora norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
neconvertibila cu 4.0 puncte procentuale pina la valoarea de 26.0 la suta din baza de calcul, pentru perioada
de mentinere a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti: 8 august 2015 — 7 septembrie 2015. in acelasi timp,
norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila se mentine la nivelul actual de

14.0 la suta din baza de calcul.

De mentionat ca la data de 22 iunie 2015, lichiditatea excesiva a bancilor a constituit circa 1845.0 mil. lei,
inclusiv excesul de lichiditate in plasamente, cum ar fi: Certificatele Bancii Nationale - 1176.0 mil. lei,
depozitele overnight la BNM - 149.0 mil. lei, precum si excesul de lichiditate de 520.0 mil.lei pe conturile
LORO la BNM. In urma majoririi normei rezervelor obligatorii cu 4.0 puncte proentuale lichiditatea excesiva

a bancilor se va diminua cu circa 751.0 mil. lei. Se anticipeaza ca lichiditatea excesiva a bancilor va continua



sa creasca in lunile urmatoare, mentinind capacitatea bancilor de creditare la un nivel confortabil.

Deciziile Consiliului de administratie al BNM din 25 iunie 2015 vizeaza ancorarea anticipatiilor inflationiste
in contextul readucerii si mentinerii ratei inflatiei in proximitatea {intei de 5.0 la suta pe termen mediu, cu o

posibila deviere de 11.5 puncte procentuale.

In vederea sustinerii functionarii adecvate a pietei monetare interbancare, BNM va continua si gestioneze

ferm surplusul de lichiditate prin operatiuni de sterilizare, conform calendarului anuntat.

Banca Nationala va continua sa propuna bancilor lichiditati, conform calendarului anuntat pentru anul
2015, prin operatiuni REPO pe termen de 14 de zile, la rata fixa, egala cu rata de baza a Bancii Nationale plus

o marja de 0.25 puncte procentuale.

BNM va monitoriza si va anticipa in continuare evolutiile interne si cele ale mediului economic
international, inclusiv dinamica privind consumul populatiei, remiterile, indicatorii pietei valutare si
modificarea conditiilor de comert extern, astfel incit, prin flexibilitatea cadrului operational specific

strategiei de tintire a inflatiei, sa asigure mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu.

Urmatoarea sedinta a Consiliului de administratie al BNM cu privire la politica monetara va avea loc pe data

de 30 iulie 2015, conform calendarului anuntat.

! Inflatia de baza este calculatd de BNS prin excluderea preturilor ce sunt in afara ariei de influentd a
masurilor de politica monetara promovata de BNM, cum ar fi cele la produsele alimentare si bauturi,
combustibili, produsele si serviciile cu preturi reglementate. Datele elaborate si publicate, incepind cu luna
Ianuarie 2012, sunt calculate de BNS in baza modificarii anexei nr. 2 la Metodologia privind calculul
indicelui inflatiei de baza, aprobata prin ordinul comun al Bancii Nationale a Moldovei si Biroului National
de Statistica N8-07-01203/6 din 19 ianuarie 2012 (modificarea consta in includerea preturilor la serviciile

comunicarii la distanta si la medicamente in cadrul preturilor reglementate).

Evolutia ratelor dobanzilor
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