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Decizie de politica monetara, 26 iulie 2017

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 26 iulie 2017, a
adoptat urmatoarea hotarare:

1. Se mentine rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la nivelul

actual de 8.0 la suta anual.

2. Se mentin ratele de dobanda:
- la creditele overnight la nivelul actual de 11.0 la suta anual;

- la depozitele overnight la nivelul actual de 5.0 la suta anual.

3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloace atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila

la nivelul actual de 40.0 la suta din baza de calcul.

4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloace atrase in valuta liber convertibila la nivelul actual

de 14.0 la suta din baza de calcul.

Comitetul executiv al BNM a aprobat Raportul asupra inflatiei nr. 3, 2017, care va fi prezentat la conferinta

de presa din 3 august 2017.

Decizia respectiva a fost luata in baza celor mai recente analize si evaluari macroeconomice, a noilor
asumari aferente rundei curente de prognoza, precum si a necesitatii de a estima impactul actiunii
anterioare de politicd monetara. In acelasi timp, se contureaza premise de temperare a activitatii economice,

o diminuare a presiunilor inflationiste pe termen mediu si se constata aprecierea reala a monedei nationale.

BNM estimeaza deviatia PIB in palierul negativ pentru primele patru trimestre, ulterior inregistrand valori
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pozitive nesemnificative pana la finele orizontului de prognoza. Plasarea activitatii economice sub nivelul
sau de echilibru in primele patru trimestre va determina presiuni dezinflationiste din partea cererii agregate

si, respectiv, usor inflationiste in cealalta parte a prognozei.

trimestrul III 2017, dupa care va cobori rapid spre limita inferioara a intervalului de variatie a tintei. Inflatia
va reveni in intervalul de variatie de * 1.5 puncte procentuale de la tinta de 5.0 la suta in trimestrul I 2018 si
se va mentine in cadrul acestuia pana la finele orizontului de prognoza, preponderent in proximitatea limitei

inferioare. Rata medie anuala a inflatiei pentru anii 2017 si 2018 va inregistra 6.5 si, respectiv, 4.4 la suta.

Decizia adoptata de Comitetul executiv al BNM urmareste crearea conditiilor monetare reale capabile sa
readuca inflatia in intervalul de variatie de + 1.5 puncte procentuale de la tinta inflatiei de 5.0 la suta pe

termen mediu.

In acelasi context, BNM va continua si gestioneze surplusul de lichiditate prin operatiuni de sterilizare,

conform calendarului anuntat .

Rata anuala a inflatiei in luna iunie 2017 a inregistrat 7.3 la suta, fiind cu 0.1 puncte procentuale inferioara
fata de luna precedenta. Conform asteptarilor, aceasta si-a intrerupt temporar traiectoria ascendenta din
prima jumatate a anului curent si se plaseaza in continuare peste limita superioara a intervalului de variatie

de * 1.5 puncte procentuale de la tinta inflatiei de 5.0 la suta.

consemnat in luna precedentd, constituind 4.7 la suta.

Datele operative pentru primele doua luni ale trimestrului I 2017 prezinta semne de temperare a activitatii
economice. Astfel, rata anuala de crestere a importurilor in aprilie-mai 2017 a fost 12.1 1a suta, iar cea a
exporturilor 0.6 la suti. In acelasi timp, ritmul anual de crestere a volumului productiei industriale a
consemnat un nivel mediu negativ de 1.2 la suta, rata anuala de crestere a volumului marfurilor transportate
a inregistrat in medie 31.1 la suta. Cifra de afaceri la intreprinderile cu activitate principala de comert cu
amanuntul a consemnat, in perioada similara, o diminuare medie de 5.7 la sut3, iar cifra de afaceri la

intreprinderile prestatoare de servicii 0.11la suta.

Procesele de creditare si de economisire in trimestrul II 2017 au consemnat evolutii diferite. Volumul
creditelor noi acordate, in perioada respectiva, s-a majorat cu 8.3 la suta, iar volumul depozitelor noi atrase
s-a redus cu 10.2 la suta fata de perioada similara a anului precedent. Soldul total al creditelor acordate de
catre bancile licentiate la sfarsitul lunii iunie 2017 s-a diminuat cu 7.9 la suta fata de perioada similara a

suta fata de sfarsitul trimestrului II 2016.

Rata medie ponderata a dobanzii la creditele noi acordate in moneda nationala in luna iunie 2017 s-a
diminuat cu 1.00 puncte procentuale fata de nivelul inregistrat in luna martie 2017, constituind 10.03 la suta
anual. Respectiv, rata medie ponderata a dobanzii la depozitele noi atrase in lei s-a diminuat cu 0.45 puncte

procentuale pana la un nivel de 5.67 la suta anual.

BNM va monitoriza si va anticipa in continuare evolutiile interne si cele ale mediului economic
international, astfel incat, prin flexibilitatea cadrului operational specific strategiei de tintire a inflatiei, sa

asigure mentinerea stabilitatii preturilor pe termen mediu.

O evaluare mai detaliata a situatiei macroeconomice, a prognozei pe termen mediu a inflatiei si a
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eventualelor riscuri si provocari la care este supusa politica monetara in perioadele urmatoare va fi
prezentata in Raportul asupra inflatiei nr. 3, 2017. Raportul dat urmeaza a fi publicat pe data de 3 august
2017.

Urmatoarea sedinta a Comitetului executiv al BNM cu privire la politica monetara va avea loc pe data de 30

august 2017, conform calendarului anuntat (.

E Rata anuala a inflatiei reprezinta cresterea pretfurilor de consum intr-o luna din anul curent fa{a de luna
similara a anului precedent. Se calculeaza ca un raport exprimat procentual intre indicele preturilor dintr-o
luna din anul curent si indicele din luna similara a anului precedent, calculati fata de aceeasi baza, din care
se scade 100. Lucrarile statistice aferente indicilor preturilor de consum sunt realizate de Biroul National de
Statistica (BNS) .

BNM stabileste tinta inflatiei calculata in baza indicelui preturilor de consum in valoare de 5.0 la suta anual
(rata inflatiei pentru ultimele 12 Iuni — luna respectiva a anului curent fafa de luna similara a a anului

precedent) cu o posibila deviere de +1.5 puncte procentuale.(Sursa: Strategia politicii monetare a Bancii

Nationale a Moldovei pe termen mediu .

E Inflatia de baza este calculata de BNS prin excluderea preturilor ce sunt in afara ariei de influenta a
masurilor de politica monetara promovata de BNM, cum ar fi cele la produsele alimentare si bauturi,
combustibili, produsele si serviciile cu prefuri 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 Ia serviciile

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

@ Cu exceptia depozitelor la vedere.
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