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Inflatia

In septembrie fati de luna august 2000 preturile de consum au crescut cu 1.4 la
suta (graficul nr.1), inclusiv:
la produsele alimentare cu 1.6
la suta, la  marfurile
nealimentare cu 0.8 la sutd 1 o —*—lunara ~* medic lunara
la serviciile prestate populatiei ~ *
cu 1.4 la sutd. De la inceputul ~ >°
anului curent preturile de 4
consum s-au majorat cu 15.5 i'i
la suta, iar fatd de luna
septembrie 1999 — cu 29.2 la
sutd. Rata medie lunard a
inflatiei in noud luni ale
anului in curs a fost de 1.6 la sutd, cu 1.2 puncte procentuale mai mica decét in
perioada corespunzdtoare a anului 1999.

Majorarea preturilor la produsele alimentare s—a datorat cresterii preturilor la
carne si produse din carne cu 7 la suta, la legume cu 2 la sutd. Concomitent s—au redus
preturile la fructe si cartofi, aproximativ cu 5 la sutd. Preturile la imbracaminte si
incaltaminte au crescut cu 2.5 la suta, la combustibil cu 0.6 la suta. S-au majorat
tarifele la serviciile prestate populatiei de catre institutiile de invatamant universitar si
preuniversitar cu 3.5 la suta, la serviciile transportului urban — microbuze si taxiuri —
cu 12 la suta.
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Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

Rata de bazd a BNM pentru creditele acordate pe termen scurt si pe termen
mediu (pana la 5 ani) in luna septembrie a fost stabilitd in marime de 28.7 la suta
anual, micsorandu-se ca si in luna precedenta cu 0.1 puncte procentuale. Concomitent,
rata respectivad pentru creditele pe termen lung, incepand cu luna martie, s-a mentinut
la nivelul de 17.0 suta.



in cadrul operatiunilor de piati deschisd, in luna de referinti Banca Nationala
a Moldovei a desfasurat licitatii de vanzare a hartiilor de valoare de stat (HVS). in
prezenta unei oferte de 43 mil. lei si a unei cereri de 23.9 mil. lei au fost
comercializate HVS 1n volum de 18.5 mil. lei (la pret de vanzare), sau cu 21.7 la suta
peste volumul plasat in luna august.

Aceasta majorare partial a fost facilitata de majorarea ratei profitului, insa
deoarece 1n structura HVS comercializate a crescut ponderea bonurilor cu termenele
de scadentd mai scurte, valoarea medie ponderatd a ratei efective a ramas practic la
nivelul lunii precedente - 21.6 la suta. A
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Rata medie ponderata a profitului in luna gestionara a inregistrat 20.5 la suta,
fatd de 19.9 la suta din august. Analizand evolutia profitului la HVS dupa termenele
de circulatie, pe parcursul lunii gestionare se evidentiaza cresterea profitului la
bonurile cu termenul de circulatie de 28 zile si reducerea la cele cu termenul de
circulatie de 182 zile.

In structura HVS comercializate comparativ cu luna precedentd a crescut
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Graficul nr. 3. Structura comerecializarii septembrie 2000
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ponderea bonurilor cu termenul de circulatie pana la 56 de zile in defavoarea celor cu
termenul de 91 si 182 zile (graficul nr. 3).



In acest interval de timp ponderea volumelor de HVS procurate de citre bancile
comerciale (92.8 la sutd) s-a inscris pe acelasi trend ascendent din luna trecutd,
majorandu-se cu 1.7 puncte procentuale. Respectiv, in scddere s-a aflat ponderea
bonurilor procurate de clientii bancilor — investitorii autohtoni.

Volumul incasarilor mijloacelor banesti ca rezultat al plasariit HVS in luna
septembrie a constituit 175.8 mil. lei, depasind cu 2.5 mil. lei volumul
rascumpdrarilor HVS plasate la licitatii s1 ajunse la scadenta in aceasta perioada.
Acest fapt a condus la majorarea pana la 346.1 mil. lei, sau cu 2.5 la suta fata de luna
august, a volumului HVS aflate in circulatie (din cele emise pe piata primara prin
intermediul licitatiilor).

Deoarece in perioada de referintd in crestere s-a aflat doar volumul bonurilor
emise pe piata primard, volumul nominal al HVS in Sistemul de inscrieri in conturi la
30.09.2000 s-a redus cu 5.9 mil. lei fata de 31.08.2000, insumand 2066.0 mil. lei.

Tabelul nr.1. HVS in circulatie dupa detinitori la sfarsitul perioadei (%)
sept. |oct. |n. |dec. [ian. febr. |mart. |apr. |mai [iun. [iul. |aug. |sept.
1999 2000
in portofoliul BNM si in
calitate de gaj 82.1 825 84.6 8.7 86.8 876 874 878 87.6 84.0 82.5 825 815
in portofoliul  bincilor
comerciale 154 157 13.8 123 122 114 11.7 112 11.5 152 165 165 174
in portofoliul clientilor
béancilor 25 18 1.6 1.0 1.0 1.0 09 1.0 09 08 1.0 1.0 1.1

Piata creditelor si a depozitelor

Volumul total al creditelor acordate de cétre bancile comerciale in economia
nationala in septembrie curent s-a majorat cu 32.9 la sutd (80.2 mil. lei), ajungand la
un record de 323.8 mil. lei. Aceasta a fost determinatd, in principal, de majorarea
volumului creditelor in moneda nationala (65.3 mil. lei), care s-au indreptat spre
sprijinirea productiei (credite pe termen scurt). O crestere semnificativda a fost
consemnatd si in cazul creditelor in
valuta straina, a caror volum a
crescut cu 14.9 mil. lei.

Graficul nr. 4. Structura creditelor acordate de
bancile comerciale (in MDL)
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sutd, ceea ce a conditionat majorarea ponderii lor in totalul creditelor in lei pana la
70.3 la suta.

De mentionat ca creditele cu scadenta pand la 3 luni, in pofida cresterii in
valoare absolutd, au scdzut ca pondere, mentinand panta descendentd din lunile
precedente (graficul nr.4).

Rata medie a creditelor in moneda nationala practic nu s-a schimbat,
constituind 33.7 la suta.

Volumul creditelor acordate in valuta strdaind a crescut in luna gestionara cu
15.7 la suta, ritm inferior celui consemnat Tn august si a constituit 110.1 mil. lei.
Exprimatd in  dolari SUA suma
creditelor respective s-a majorat cu
1.3 mil. USD, sau cu 16.4 la suta.

Graficul nr. 5. Structura creditelor acordate de
bancile comerciale (in valuta straina)
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Dobanda medie la creditele in
valuta strdaind s-a redus cu 1.0 punct procentual, atingand valoarea de 15.8 la suta.
De remarcat ca, migcarea descendenta a ratelor dobanzilor majoritatii categoriilor de
credite in valuta a mentinut procesul de creditare la un nivel apreciabil.

Dinamica mai redusa a volumului creditelor acordate in valutd straind a
conditionat micsorarea ponderii acestora in volumul total al creditelor de la 39.1 la
sutd in august pana la 34 la sutd in luna septembrie.

Volumul total al depozitelor atrase la termen de sistemul bancar in luna de
referintd s-a cifrat la 205.5 mil. lei s1 a avut o dinamica nefavorabild, ritmul
descresterii fiind de 3.9 la sutd. Analizand cele doud componente se constatd evolutii
diferite. In timp ce suma depozitelor in lei atrase pe parcursul lunii septembrie era cu
32.2 la sutd (20 mil. lei) mai ridicatd decat in luna august a.c., depozitele in valuta au
scazut cu 18.6 la suta (28.2 mil. lei ).

Deporzitele in moneda nationala au
insumat 82.2 mil. lei, inregistrand un
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depunerilor in lei la bancile comerciale (3.2 mil. lei) se regdsesc in conturile
populatiei. Desi au crescut intr-un ritm inferior lunii anterioare (cu 7.2 la sutd),
economiile populatiei continud sd detind ponderea maxima in totalul angajamentelor
in MDL (57.5 la sutd).

In componenta depozitelor atrase la termen in moneda nationald a continuat sa
creascd ponderea depunerilor cu termen de la o lund pana la 3 luni (cu 14.2 puncte
procentuale, graficul nr.6), in timp ce s-a inregistrat micsorarea dobanzii medii la
depozitele respective cu 2.4 puncte procentuale. In contrast cu perioada anterioara,
suma depunerilor cu termen mai indelungat (peste 12 luni) s-a diminuat cu circa 48 la
sutd, ceea ce a dus la micsorarea nivelului lor in totalul depozitelor in lei cu 5.0 puncte
procentuale.

Rata medie a dobanzii constituita la depozitele la termen in moneda
nationald pe sistemul bancar s-a diminuat usor (cu 1.2 puncte procentuale), constituind
23.8 la suta. Concomitent, o dinamica apropiata a fost caracteristicd ratelor dobanzilor
pentru depunerile 1n valuta straina. Micsorandu-se in mediu cu 0.7 puncte procentuale,
in conditiile aprecierii in termeni reali a leulur moldovenesc fatd de dolarul SUA,
depunerile in valutd strdind au un cost mai scazut decat al celor in lei, ceea ce duce la
comprimarea volumului acestor depuneri.

Drept urmare, volumul depunerilor la termen in valutd strdind s-a micsorat,
alcatuind 123.4 mil. lei (echivalentul a 10 mil. USD).

In perioada de referintd in
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vedere si la termen) la data de 29.09.00 a constituit 47.7 la sutd din soldul total al
depozitelor.
Schimbarile ce au avut loc pe piata creditelor si depozitelor in luna de referinta

pot fi rezumate astfel:

v s-au majorat volumele creditelor acordate si a depozitelor atrase in moneda
nationald;

v" a crescut volumul creditelor acordate si s-a diminuat cel al depozitelor atrase de
bancile comerciale in valuta straina;

v' s-au redus ratele medii la creditele acordate si la depozitele atrase atat in MDL, cat
si in valuta straina;

v’ s-a majorat marja de intermediere la creditele in moneda nationald, concomitent
reducandu-se cea in valuta straina.

Tabelul nr. 2. RATA MEDIE A DOBANZII LA CREDITE SI ANGAJAMENTE (%)

Rata medie| Rata medie la Marja Rata medie Rata medie la Marja
la credite | angajamente (MDL) la credite in | angajamente in (valuta
in MDL in MDL valuta straina valuta straina strdind)

sept.1999 36.71 27.38 9.33 19.28 4.90 14.38
oct. 35.38 26.40 8.98 20.21 5.09 15.12
n. 35.87 25.84 10.03 21.00 4.64 16.36
dec. 35.25 27.77 7.48 19.14 5.14 14.00
ian. 2000 35.40 24.73 10.67 18.62 4.48 14.14
febr. 31.73 26.10 5.63 21.45 5.22 16.23
mart. 35.24 22.72 12.52 16.74 4.87 11.87
apr. 35.65 28.73 6.92 18.33 5.17 13.16
mai 35.71 25.73 9.98 16.64 5.48 11.16
un. 35.02 25.02 10.00 17.12 6.16 10.96
iul. 34.38 25.20 9.18 16.95 5.57 11.38
aug. 33.77 24.97 8.80 16.81 4.87 11.94
sept. 33.71 23.75 9.96 15.80 4.15 11.65

In luna septembrie volumul operatiunilor pe piata interbancard a insumat 18
mil. lei (inclusiv 3.6 mil. lei, sau 19.8 la sutd credite acordate in valuta straind),
majorandu-se cu 88.4 la suta. Circa 65 la suta din volumul total al creditelor in lei au
fost acordate pe termen de pana la 7 zile cu rata medie a profitului de 19 la suta.

Rata medie a dobanzii la creditele In moneda nationald in perioada gestionara
a crescut cu 2.9 puncte procentuale si a constituit 17.9 la suta, iar la cele in valuta s-a
diminuat cu 1.5 puncte procentuale, inregistrand 5.5 la suta.



Masa monetara

La finele lunii septembrie masa monetard (M3) constituia 3181.9 mil. lei, sau
cu 131 mil. lei mai mult fata de situatia din 30 august 2000. Concomitent M2 (masa
monetara in lei) s-a majorat cu 108.0 mil. lei.

La cresterea indicatorului M3 a contribuit majorarea tuturor componentelor:
volumul banilor in circulatie (cu 44.9 mil. lei, sau cu 3.5 la sutd), depozitele in
moneda nationald (cu 63.2 mil. lei, sau cu 7.0 la sutd) si depozitele in valuta straina
(cu 22.9 mil. lei, sau cu 2.7 la sutd). In componenta depozitelor in lei in crestere au
fost atat depozitele la vedere cat si cele la termen, majorandu-se cu 28.1 si cu 35.1
mil. lei, respectiv. Exprimate in USD depozitele in valutd strdind s-au majorat cu 2.5
mil. USD (cu 3.5 la suta).

Ponderea depozitelor in valuta straind in volumul total al masei monetare in
septembrie a continuat tendinta urmarita in luna precedenta, micsorandu-se de la 28.1
la sutd in luna august pana la 27.6 la suta.

Activele externe nete (conv.) detinute de sistemul bancar s-au majorat cu 4.6
mil. USD, constituind 77.8 mil. USD. In structuri insi se constata evolutii diferite: in
timp ce activele externe nete detinute de bancile comerciale au crescut cu 8.2 mil.
USD, cele detinute de BNM s-au redus cu 3.6 mil. USD.

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au majorat cu 76.3 mil. lei (3.4 la
sutd).

In luna septembrie datoria Guvernului fati de sistemul bancar a crescut cu 91.4
mil. lei, inclusiv datoria Guvernului fatd de BNM cu 73.3 mil. lei. Cresterea datoriei
Guvernului fatd de BNM a fost cauzata de micsorarea depozitului Guvernului cu 78.5
mil. lei, ca urmare a onorarii datoriei externe de stat, utilizarii nete a mijloacelor
extrabugetare ale Ministerului Finantelor in suma de 13 mil. lei, precum si de
operatiunile efectuate pe piata deschisa cu un sold net de 11 mil. lei.

Pe parcursul perioadei de referintd au fost reperfectate creditele acordate
anterior de catre BNM Ministerului Finantelor in suma de 291.3 mil. lei, fapt ce n-a
influentat evolutia datoriei Guvernului.

Volumul creditelor nete alocate in economie s-a majorat cu 108.4 mil. lei (5.8
la sutd). Aceasta crestere s-a produs preponderent pe baza majorarii cu 72.7 mil. lei a
creditelor in MDL acordate sectorului privat si cu 35.7 mil. lei a celor in valuta
straina.

In luna septembrie datoria creditoare a bancilor comerciale fati de BNM, spre
deosebire de luna precedentd s-a redus cu 4.1 mil. lei si a constituit 103.7 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de ciatre BNM in volumul
creditului intern pe BNM s-a redus de la 7.4 la sutd in luna august pana la 6.7 la suta
in luna septembrie, fapt ce denota cresterea ponderii datoriei Guvernului in volumul
creditului intern pe BNM. Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor comerciale
in volumul total al creditelor in economie s-a redus neesential (cu 0.5 puncte
procentuale) si a constituit 5.2 la suta.



Schimbarile in structura masei monetare sunt reflectate in tabelul nr.3.
Tabelul nr.3. Evolutia structurii masei monetare

Componentele masei monetare Ian .2000 [ Pond. [ August | Crest. | Pond. | Septembrie | Crest. | Pond.
2000 2000

MASA MONETARA 2519.6) 100 3050.9 1.8 100 3181.9 43| 100

BANIIN CIRCULATIE 1057.9| 42.0 1294.7 6.2 42.4 1339.6 3.5 42.1

DEPOZITE LA VEDERE 317.2 126 435.6 -5.9 14.3 463.7 6.5| 14.6

- ale persoanelor juridice 303.6| 12.0 416.6 -6.0 13.7 442.7 6.3 13.9

- ale persoanelor fizice 13.6 0.6 19.0 -3.5 0.6 21.0 10.5 0.7

LBEIEOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN 361.9| 14.4 463.2 3.9 15.2 498.3 7.6] 15.7

- ale persoanelor juridice 71.7 2.9 91.5 7.3 3.0 114.3 24.9 3.6

- ale persoanelor fizice 290.2( 11.5 371.7 3.1 12.2 383.9 33| 121

DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 781.1( 31.0 856.0 -1.5 28.1 878.9 2.7 27.6

- ale persoanelor juridice 463.2| 184 466.6 -4.7 153 482.1 33 15.2

- ale persoanelor fizice 3179 12.6 389.4 2.6 12.8 396.8 19| 125
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.5 1.4 1.4

Piata valutara

Pe parcursul ultimelor luni politica valutard a Bancii Nationale a Moldovei a

fost orientata spre atenuarea
aprecierii  excesive a monedei
nationale, ceea ce a permis
consolidarea s mentinerea

rezervelor valutare internationale la
un nivel acceptabil pentru acoperirea
a cel putin trei luni de import,

deservirea continud a datoriel
externe a statului §i asigurarea
eficientei  politicii monetare i
valutare.

In luna septembrie cursul

27 sept.
21 sept.
14 sept.
9 sept.
5 sept.

Graficul nr. 9. Evolutia cursului de schimb MDL/USD
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oficial mediu lunar de schimb al leului moldovenesc (MDL) fatd de dolarul SUA

Graficul nr.10. Cursul de schimb MDL/USD

,\.._--.—"."-.--*_*.-.-

@]
=
<
oy
Sl le
N T |l ||l = ©
95’;%—'(,1'—‘%[\!\8—1%*%
TR (e = e a2 U 22 |12 (122
9= ||= all=1ll=H212e!lf2 U= IS
© |l G~ BRIEEIGERIEEIEHI BRI
85— I~ i — = Ill— Il ||— —
. —
8 T
QD ES d s 2 2 £ 2 83 4 = e =
DN 9 (=] =] =
E- ggﬁm%g:.~33
b =
o
) &

T mediu lunar =14 sfarsitul perioadei

(USD) a continuat tendinta de
apreciere, urmarita in luna precedenta,
inregistrand 12.3029 lei pentru 1 USD
(fatd de 12.3846 in luna august,
graficele nr. 9, 10).

De la inceputul anului 2000 leul
moldovenesc a marcat o depreciere cu
5.5 la sutd in termeni nominali §i o
apreciere cu 8.7 la sutd in termeni
reali. Comparativ cu luna precedentd,
MDL in luna septembrie s-a apreciat



cu 1.1 la suta In termeni nominali, iar in termeni reali cu 2.5 la suta.

Volumul total de dolari SUA tranzactionati in luna septembrie pe piata
interbancard de catre banci a constituit 37.6 mil. USD, micsorandu-se fatd de luna
precedenta cu 2.3 mil. USD. Volumul net al operatiunilor Béancii Nationale a
Moldovei pe piata interbancara este de 3.2 mil. USD (vanzarea — 0, cumpararea — 3.2
mil. USD).

Cursul oficial mediu lunar al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca s-a
apreciat de la 0.4456 in luna august pana la 0.4448 pentru 1 rubla ruseasca in luna
septembrie. La inceputul lunii cursul oficial al leului moldovenesc fatd de rubla
ruseasca constituia 0.4448 lei pentru 1 rubla ruseasca, iar la sfarsitul lunii 0.4401 lei.

Casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale bancilor comerciale
in septembrie curent au cumpdrat 28.7 mil. USD, 3.4 mil. marci germane, 11.8 mil.
ruble rusesti, 2504.1 mil. lei romanesti, 1.5 mil. hrivne ucrainene si au vandut 17.3
mil. USD, 2.9 mil. marci germane, 12.1 mil. ruble rusesti, 2708.9 mil. lei romanesti,
1.6 mil. hrivne ucrainene.

De mentionat ca, pe parcursul lunii septembrie cursul de schimb al leului
moldovenesc la punctele si casele de schimb valutar a reflectat aceeasi tendinta ca si
cursul oficial al monedei nationale.

Stocul datoriei publice directe §i garantate de stat la situatia din 30.09.2000 a
constituit 981.76 mil. USD, (inclusiv creditele acordate de FMI).

Stocul datoriei externe s-a micsorat in marime nominald cu 7.09 mil. USD. Pe
parcursul lunii septembrie s-au facut trageri nesemnificative in cadrul creditelor deja
existente in marime de 0.11 mil. dolari SUA. In aceasti perioadd s-au facut
rambursari in marime totala de 7.48 mil. USD. Deprecierea cursului dolarului SUA
comparativ cu alte valute a contribuit la majorarea stocului datoriei externe cu 0.29
mil. USD.

In luna septembrie pentru datoria garantati s-a achitat suma totala de 0.57 mil.
USD, iar pentru datoria directd — 10.31 mil. USD (inclusiv principalul - 7.01 mil.
USD si dobanda — 3.3 mil. USD).

In anul curent arieratele la datoria directd acumulate la 30.09.2000 au constituit
4.944 mil. USD, iar cele la datoria garantatd de Guvern — 4.7 mil. USD.
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