Sinteza monetara nr.8*2000
august 2000

Inflatia

Rata inflatiei in luna august
2000 a fost de 0.8 la sutd fatd de
o luna precedenta, de 13.9 la suta fata
de decembrie 1999 si de 29.5 la suta
fatd de luna corespunzatoare a
" anului precedent. De la inceputul
anului curent preturile de consum au
" crescut cu o ratd medie lunara de 1.6
la sutd. Preturile la produsele
alimentare s-au majorat in luna
august a.c. cu 0.9 la sutd, la
marfurile nealimentare §i serviciile cu plata prestate populatiei au crescut, respectiv,

cu 0.9 51 0.3 la suta (graficul nr. 1).

Graficul nr.1. Cresterea preturilor in structura (august
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Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

In luna august rata de bazi a BNM pentru creditele acordate pe termen scurt si
pe termen mediu (pand la 5 ani) a fost stabilitd in marime de 28.8 la sutd anual,
micsorandu-se ca si In luna precedenta cu 0.1 puncte procentuale. Concomitent, rata
respectiva pentru creditele pe termen lung, Incepand cu luna martie, se mentine la
nivelul de 17.0 suta.

in cadrul operatiunilor de piati deschisd, in scopul sustragerii surplusului de
lichiditate din circulatie, in luna de referintd Banca Nationald a Moldovei a desfasurat
licitatii de vanzare a hartiilor de valoare de stat (HVS). In prezenta unei oferte de 23
mil. lei s1 a unei cereri de 25.4 mil. lei, au fost comercializate HVS in volum de 15.2
mil. lei (la pret de vanzare), sau cu 25.5 la sutd mai putin comparativ cu luna 1ulie.

Majorarea, in volumul comercializat, a ponderii HVS cu termenul pana la
scadenta mai indelungat, a contribuit la cresterea cu 1.8 puncte procentuale a ratei
medii efective a profitului, constituind 21.6 la suta.

Pe piata primard, in luna august cererea fatd de HVS, practic, si-a mentinut
nivelul din luna precedenta — 213.5 mil. lei, totodata depasind oferta (182.0 mil. lei)
cu 17.3 la suta.

Din volumul HVS oferit de Ministerul Finantelor au fost plasate 93.2 la suta,
sau 169.7 mil. lei (graficul nr.2). Comparativ cu luna iulie, volumul comercializat s-a
majorat cu 16.5 la suta.



Din bonurile plasate,
sectorului bancar i-a revenit
91.1 la sutd, sau cu 0.6 puncte
procentuale mai mult fatd de
luna precedentd. Respectiv s-a
micsorat ponderea HVS
procurate de clientii bancilor —
investitorii autohtoni.

Spre deosebire de luna
iulie, in perioada de referinta n-

Graficul nr. 2. Totalurile licitatiilor de comercializare a
hartiilor de valoare de stat pe piata primara
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au fost plasate HVS cu
termenele de circulatie de 14 si 364 zile, iar ponderea bonurilor comercializate cu
termenele 28, 56, 182 zile s-a majorat cu 3.6, 4.3, si 0.3 puncte procentuale,
respectiv(graficul nr. 3).

Graficul nr. 3. Structura comercializarii iulie 2000
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Nivelul inalt al cererii fatd de HVS in august a fost insotit de modificarea in
sens descendent a ratelor profitului, astfel, rata nominald medie ponderata a profitului
HVS s-a diminuat fatd de luna iulie cu 1.2 puncte procentuale, constituind 19.9 la
suta.

O consecintda a sporirii activitatii pe piata HVS a fost depasirea volumului
incasarilor mijloacelor banesti ca rezultat al plasarii HVS (163.8 mil. lei) asupra
volumului HVS rascumparate in aceasta perioada (149.7 mil. lei), fapt ce a condus la
majorarea pand la 337.5 mil. lei, sau cu 3.0 la sutd fatda de luna precedentd, a
volumului HVS aflate in circulatie (din cele emise pe piata primara prin intermediul
licitatiilor).

Deoarece in crestere s-a aflat doar volumul bonurilor emise pe piata primara,
volumul nominal al HVS in Sistemul de Inscrieri in conturi la 31.08.2000 s-a redus cu
3.8 mil. lei fatd de 31.07.2000, insumand 2071.9 mil. lei.



Tabelul nr.1. HVS in circulatie dupa detinitori la sfarsitul perioadei (%)
aug. [sept. |oct. |n. |dec. lian. febr. |mart. |apr. |mai [iun. [iul. |aug.
1999 2000
in portofoliul BNM si in
calitate de gaj 857 82.1 825 84.6 86.7 868 87.6 874 87.8 87.6 84.0 825 825
in portofoliul  bincilor
comerciale 126 154 157 13.8 123 122 114 117 112 11.5 152 165 165
in portofoliul clientilor
béancilor 1.7 25 18 16 1.0 1.0 1.0 09 1.0 09 08 1.0 1.0

Piata creditelor si a depozitelor

Volumul creditelor acordate economiei de catre bancile comerciale in luna
august, spre deosebire de luna precedentd, a inregistrat o crestere de 16.4 la suta,
insumand 243.6 mil. lei. Acest spor a avut la baza in principal evolutia componentei
in valuta strdina, care a consemnat un volum fara precedent de 95.2 mil. lei.

In crestere mai moderatd (cu 9.4 la sutd) s-au aflat si creditele acordate in
moneda nationala (148.4 mil. lei), caror le-a revenit 60.9 la sutd din totalul creditelor
acordate economiei in perioada gestionard. In perioada de referinti s-a majorat atat
volumul resurselor creditoare acordate in lei persoanelor juridice, precum si celor
fizice. De mentionat, cd resursele

respective acordate persoanelor fizice au
fost in crestere, In pofida majorarii cu 2.1

Graficul nr. 4. Structura creditelor acordate de
bancile comerciale (in MDL)
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In acest interval de timp,
structura creditelor acordate in MDL a crescut cu 8.4 puncte procentuale ponderea
resurselor acordate pe termen de la 3 pana la 12 luni, ponderea celorlalte componente
fiind in scadere (graficul nr. 4).

In luna august, majorandu-se cu 29.2 la sutd comparativ cu luna precedenti
noile credite in valutd straind au fost acordate preponderent pe termen de peste 6 luni
(graficul nr.5), indeosebi - de la 6 pana la 12 luni, volumul carora s-a dublat. De
asemenea in crestere considerabild (de 2.9 ori) s-au aflat i creditele acordate pe
termen de la 1 pana la 3 luni. Din dinamica ratelor dobanzii la aceste credite este



evident ca, cresterea volumelor respective a fost determinata de diminuarea dobanzii

(cu cate 2 puncte procentuale).

Graficul nr. 5. Structura creditelor acordate de
bancile comerciale (in valuta straina)
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In medie, rata dobanzii la creditele acordate
in valutd straina pe parcursul lunii s-a redus
de la 17 pana la 16.8 la suta.

Volumul total al depozitelor la
termen atrase 1n perioada analizata de
bancile comerciale a insumat 213.8 mil. lei,
fiind cu 27.5 la suta superior celui din luna
anterioara. Acest spor a avut la baza
majorarea cu 8.1 la sutd a depozitelor atrase
in monedd nationala si cu 37.6 la sutd a
celor in valuta straina.

Depozitele atrase la termen in MDL

au insumat 62.2 mil. lei. In componenta lor economiile populatiei, care constituie 70.9
la sutd din volumul angajamentelor atrase 1n MDL, s-au majorat cu 9.1 la sutd, iar
depozitele agentilor economici cu 5.8 la sutd. De mentionat, cad in timp ce dobanda
pentru depozitele agentilor economici a depasit neesential nivelul din luna iulie,
dobanda pentru economiile populatiei s-a diminuat de la 27.3 pana la 26.8 la suta.

Ca rezultat, rata medie a dobanzii constituita la depozitele la termen Tn moneda

nationald pe sistemul bancar in august
s-a mentinut practic la nivelul lunilor
precedente, constituind 25.0 la suta.

In componenta depozitelor la
termen atrase In MDL, in perioada de
referintd in crestere s-a aflat ponderea
depozitelor de la 1 pana la 3 luni si a
celor de peste 12 luni, ponderea
celorlalte componente fiind in regres
(graficul nr. 6).

In aceeasi perioada, in structura
angajamentelor in valuta straind
(graficul nr. 7) cota depunerilor pe

Graficul nr.6. Structura depozitelor atrase de
bancile comerciale (in MDL)
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termen de la 3 pana 6 luni s-a majorat cu 14.7 puncte procentuale, fapt conditionat de
cresterea de 9.7 ori a volumului mijloacelor respective atrase de la persoanele juridice.

Sub influenta acestei cresteri ponderea celorlalte componente a fost in scadere,
desi in volum absolut in crestere au fost depozitele atrase pana la 1 luna si cele de la 6
pana la 12 luni, majorandu-se, respectiv cu 35.1 si 13.2 la suta.



Graficul nr. 7. Structura depozitelor atrase de Volumul total al dep021telor

bancile comerciale (in valuta straina) atrase 1n valuta straind in luna august

100% o2y 22 12 2t 26 26 44 21 g fost de 151.6 mil. lei, detinand 71
g0v |[227| Eoed [ats| 7] |22 ij zo| [®°] la sutd din volumul depozitelor
= (7 . 57 [21| atrase de bancile comerciale pe

. - parcursul lunii. De mentionat, ca
componentele depozitelor respective

40% -

20% - e a09| (39| |4°] |88 [81] au prezentat evolutii diferite. Astfel,
0% =2, ‘ in timp ce angajamentele agentilor
fan.2000 mart. mai ful. economici, practic, s-au dublat,

O<1 luna W@ 1-3 luni O03-6 luni O06-12 luni O> 12 luni economiile popula‘giei s-au redus cu

6.3 la sutd. Rata dobanzii pentru ambele componente a fost in scadere, ce respectiv a
conditionat diminuarea ratei medii a dobanzii la depozitele atrase in valutd straind de
la 5.57 pana la 4.87 la suta.

Schimbarile ce au avut loc pe piata creditelor si depozitelor in luna de referinta
pot fi rezumate astfel:
v’ s-a majorat volumul creditelor acordate si cel al depozitelor atrase atat in moneda

nationala, precum si 1n valuta strdina;

v' s-au redus ratele medii la creditele acordate si la depozitele atrase;
v' s-a redus marja de intermediere la creditele in monedd nationald, concomitent

majorandu-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 strdina |valuta straina straind)
aug. 1999 34.80 26.78 8.02 17.94 4.98 12.96
sept. 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
iun. 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 8.8 16.81 4.87 11.94

In luna august volumul operatiunilor pe piata interbancara a insumat 9.5 mil.
lei (inclusiv 1.2 mil. lei, sau 12.6 la sutd — credite acordate in valutd straind),
micsorandu-se cu 43.5 la sutd fatd de luna precedenta. Circa 92.0 la suta din volumul
total al creditelor in lei s-a acordat pe termen de pana la 14 zile.



Rata medie a dobanzii la creditele in moneda nationald in perioada analizata s-
a diminuat cu 2.2 puncte procentuale si a constituit 15.0 la sutd (graficul nr. 16), iar la
cele in valutd - cu 1.9 puncte procentuale, inregistrand 6.9 la suta.

Masa monetara

Masa monetard (M3) in luna august s-a majorat cu 53.7 mil. lei, iar M2 (masa
monetara in lei) - cu 66.9 mil. lei.

Cresterea indicatorului M3 a fost determinatd de majorarea volumului banilor
in circulatie cu 76.1 mil. lei (6.2 la sutd) si de sporirea depozitelor la termen atat in
moneda nationald, cat si a celor in valutd straind cu 17.4 mil. lei (3.9 la sutd) si 18.1
mil. lei (4.4 la sutd), respectiv. De mentionat cd, depozitele la vedere in moneda
nationala s-au redus cu 27.5 mil. lei (5.9 la sutd), iar cele la vedere in valuta straina -
cu 31.4 mil. lei (6.8 la sutd). Ca urmare depozitele totale s-au micsorat cu 23.4 mil. lei
(1.3 la sutd).

Ponderea depozitelor in valutd strdina in volumul total al masei monetare s-a
diminuat de la 29 la suta in luna iulie pana la 28.1 la suta in luna august.

Activele externe nete (conv.) detinute de sistemul bancar s-au majorat cu 2.1
mil. USD, constituind 73.2 mil. USD. Ele au crescut exclusiv datoritd sporirii
activelor externe nete detinute de bdncile comerciale cu 2.1 mil. USD. Activele
externe nete detinute de BNM au rdmas neschimbate si au constituit 57.3 mil. USD.

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au majorat cu 32.1 mil. lei (1.4 la
sutd).

In luna august datoria Guvernului fati de sistemul bancar a crescut cu 113.0
mil. lei, inclusiv datoria Guvernului fata de BNM - cu 110.8 mil. lei. Cresterea
datoriei Guvernului fatda de BNM a fost cauzata de micsorarea depozitului valutar al
Guvernului cu 72.9 mil. lei, ca urmare a onorarii datoriei externe de stat si depasirii
cheltuielilor Guvernului asupra incasarilor cu 29.1 mil. lei.

Pe parcursul perioadei de referintd au fost reperfectate creditele acordate
anterior de catre BNM Ministerului Finantelor in suma de 282.1 mil. lei, fapt ce n-a
influentat evolutia datoriei Guvernului.

Volumul creditelor alocate In economie s-au majorat cu 38.2 mil. lei (2.1 la
sutd). Aceasta crestere s-a produs preponderent pe baza majorarii cu 37.0 mil. lei a
creditelor in MDL acordate sectorului privat.

In luna august datoria creditoare a bancilor comerciale fati de BNM s-a majorat
cu 1.0 mil. lei si a constituit 107.8 mil. lei. Dobanda calculata la creditele bancilor
comerciale a constituit 1.1 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de ciatre BNM in volumul
creditului intern pe BNM s-a redus de la 7.9 la suta in luna iulie pana la 7.4 la suta in
luna august, fapt ce denotd cresterea ponderii datoriei Guvernului in volumul
creditului intern pe BNM. Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor comerciale



in volumul total al creditelor in economie a scazut usor — cu 0.1 puncte procentuale si
a constituit 5.7 la suta.

Schimbarile 1n structura masei monetare sunt reflectate in tabelul urmator:
Tabelul nr.3. Evolutia structurii masei monetare

Componentele masei monetare Ian .2000 [Pond. [ Iulie 2000|Crest. |Pond. |August 2000|Crest. |Pond.
MASA MONETARA 2519.6) 100 2997.2 7.5 100 3050.9 1.8] 100
BANIIN CIRCULATIE 1057.9| 42.0 1218.6 5.1 40.7 1294.7 6.2 424
DEPOZITE LA VEDERE 317.2 12.6 463.1 12.7 154 435.6 -59( 143
- ale persoanelor juridice 303.6 12.0 443 4 13.0 14.8 416.6 -6.0| 13.7
- ale persoanelor fizice 13.6 0.6 19.7 5.9 0.6 19.0 -3.5 0.6
LBEIE}OZITE LA TERMEN SI PE TERMEN 361.9( 144 445.8 2.5 14.9 463.2 39| 152
- ale persoanelor juridice 71.7 2.9 85.3 -1.6 2.9 91.5 7.3 3.0
- ale persoanelor fizice 290.2( 115 360.5 3.5 12.0 371.7 3.1 122
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 781.1f 31.0 869.2 11.0 29.0 856.0 -1.5( 28.1
- ale persoanelor juridice 463.2| 18.4 489.5 16.5 16.3 466.6 -4.7| 15.3
- ale persoanelor fizice 317.9| 12.6 379.7 4.7 12.7 389.4 2.6| 12.8
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.5 04 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 si mentinerea rezervelor _ _ _ _

. . > . Graficul nr.8. Evolutia cursului de schimb
valutare internationale la un nivel MDL/USD in august 2000
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apreciat de la 12.4584 in luna iulie pana la 12.3846 MDL pentru 1 USD in luna
august (graficul nr.9).

Volumul total de dolari SUA tranzactionati in luna august pe piata interbancara
de cétre banci a constituit 39.8 mil. USD, majorandu-se fata de luna precedenta cu
2.9 mil. USD. Volumul net al operatiunilor Bancii Nationale a Moldovei pe piata
interbancara este de 6.9 mil. USD (vanzarea — 0, cumpararea — 6.9 mil. USD).

Cursul oficial mediu lunar al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca s-a
apreciat de la 0.4473 in luna iulie pana la 0.4456 pentru 1 rubla ruseasca in luna
august. La inceputul lunii cursul oficial al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca
constituia 0.4429 lei pentru 1 rubla ruseasca, iar la sfarsitul lunii — 0.4447 lei.

Casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale bancilor comerciale
in august curent au cumparat 31.1 mil. USD, 3.4 mil. marci germane, 14.5 mil. ruble
rusesti, 3787.8 mil. lei romanesti, 2.5 mil. hrivne ucrainene si au vandut 14.8 mil.
USD, 1.7 mil. marci germane, 8.6 mil. ruble rusesti, 3505.2 mil. lei romanesti, 2.3
mil. hrivne ucrainene.

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

Stocul datoriei publice directe si garantate de stat la data de 31.08.2000 a
constituit 987.5 mil. USD, inclusiv creditele acordate de FMI.

Stocul datoriei externe s-a micsorat cu 3.3 mil. dolari SUA in marime nominala.
In luna august s-au facut trageri in cadrul creditelor deja existente in marime de 1.8
mil. dolari SUA. Pe parcursul lunii gestionare rambursari nu s-au inregistrat.
Aprecierea cursului dolarului SUA comparativ cu alte valute a contribuit la
micsorarea stocului datoriei externe cu 5.1 mil. USD.

In luna august pentru datoria garantati nu s-a achitat nimic, iar pentru datoria
directa a fost platitd dobanda in suma de 8.2 mil. USD.

In anul curent arieratele la datoria directa acumulate la situatia din 31.08.2000 au
constituit 4.9 mil. USD, iar cele la datoria garantata de Guvern — 5.7 mil. USD.



	In cadrul operatiunilor de piata deschisa, in scopul sustragerii surplusului de lichiditate din circulatie, in luna de referinta Banca Nationala a Moldovei a desfasurat licitatii de vanzare a hartiilor de valoare de stat (HVS). In prezenta unei oferte de
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