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Graficul nr. 1. Cresterea preturilor in februarie anul curent a scizut

structura (februarie)
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(graficul nr. 1). In valoare anuala cresterea preturilor de consum a constituit
28.3 la suta (in luna februarie 1999 — 49.9 la suta).

Cresteri mai mari de preturi decat media pe republica au fost
inregistrate la legumele proaspete cu 7.2 la suta, la cartofi — cu 6.3 la suta, la
peste proaspat — cu 4.2 la sutd. La unele produse alimentare sub influenta
factorilor sezonieri preturile au scazut, cum ar fi la oud — cu 17 la suta, la
carne, crupe de orez si hrigca — cu cate 1 la suta.

Din marfuri nealimentare cresteri semnificative ale preturilor au fost
consemnate la medicamente cu 3 la suta, la Tmbracaminte si incaltaminte —
cu cate 2.5 la suta.

Preturile si tarifele la serviciile prestate populatiei in luna de referinta
au crescut nesemnificativ - cu 0.3 la suta.

De la inceputul anului preturile de consum au crescut cu 4.2 la sutd,
cu o rata medie lunara de 2.1 la sita. Pe ultimele 12 luni preturile de consum
au crescut cu 40.1 la suta.
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Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

In luna februarie rata de bazi a BNM pentru creditele acordate pe
termen scurt si mediu (pana la 5 ani), precum si la cele acordate pe termen
lung s-a mentinut la nivelul lunii precedente constituind 32.0 si 18.0 la suta,
respectiv.

In luna de referinta, la licitatile REPO de vanzare, desfasurate in
cadrul operatiunilor de piata deschisid, Banca Nationald a Moldovei a
comercializat HVS in volum de 15.5 mil. lei, sau 77.5 la suta din volumul



propus. Rata REPO medie ponderata s-a redus cu 1.2 puncte procentuale fata

de luna ianuarie, fiind de 16.2 la suta.

in scopul diminudrii volumului HVS in circulatie si micsorarii datoriei
interne de stat, in luna februarie Ministerul Finantelor, a redus volumul HV'S
oferit spre plasare pe piata primard pana la 135.0 mil. lei (graficul nr.2), sau
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in luna precedentd, s-a redus de la 26.0 pana la 22.0 la sutd anual.

In structura HVS comercializate
a crescut ponderea bonurilor cu
termen de circulatie mai indelungat in
defavoarea celor cu termenul de 14
zile, a cdror pondere fatd de luna
anterioara a scazut cu 3 puncte
procentuale (graficul nr. 3).

Volumul incasarilor mijloacelor
banesti ca rezultat al plasdrii HVS in
februarie a constituit 124.5 mil. lei,
ceea ce este cu 9.0 mil. lei (cu 7.8 la
suta) peste volumul HVS

Graficul nr.3. Structura comercializarii HVS
pe piata primara in 1999
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rascumparate de Ministerul Finantelor 1n aceasta perioada.

Din volumul HVS comercializate in acest interval de timp 91.8 la suta
a revenit bancilor comerciale, majorandu-se cu 0.3 puncte procentuale
ponderea detinuta de catre clientii bancilor — investitorii autohtoni.

La 29.02.99 in Sistemul de inscrieri in conturi au fost inregistrate si se
aflau in circulatie HVS in valoare nominala de 2164.8 mil. lei, sau cu 0.4
mil. lei mai mult fata de finele lunii 1anuarie.



Tabelul nr.1. HVS in circulatie dupa detinétori la sfarsitul perioadei (%)

febr.|mart. japr. |mai |iun.|iul. |aug. [sept. |oct. |n. dec. |ian. febr.
1999 2000
in portofoliul BNM
(inclusiv in calitate de gaj) |84.3 85.3 86.1 87.7 88.387.0 857 82.1 825846 86.7 868 87.6
in portofoliul  bincilor
comerciale 115 11.3 109 98 95 112 126 154 157138 123 122 114
in portofoliul clientilor
bancilor 42 34 30 25 22 18 17 25 18 16 1.0 1.0 1.0

Piata creditelor si a depozitelor

Evolutiile pe piata creditelor in februarie curent sunt marcate de
schimbari pozitive, confirmate printr-o dinamica ridicata atat a creditarii
economiei de catre sistemul bancar, cat si a rambursarii creditelor. Volumul
creditelor acordate a alcatuit 170.9 mil. lei, depasindu-1 cu 58.9 mil. lei, sau cu
52.6 la suta pe cel din luna precedentd. Fatd de februarie 1999 constatim o

crestere de 3.4 ori a creditelor eliberate.

Majorarea volumului creditelor a fost generata, in exclusivitate, de
creditele in moneda nationald, care au inregistrat un ritm de crestere de 2.2
ori, in timp ce cele in valuta strdina s-au micsorat cu 13.7 la suta.

Cresterea substantiala a creditelor In moneda nationald se datoreaza
atat cresterii volumului creditelor acordate persoanelor juridice, cat si celor
fizice, insa creditarea agentilor economici a avut o dinamica mai superioara.
Ca factor determinant se impune reducerea dobanzii medii la creditele
eliberate persoanelor juridice, in special, la cele cu termenul de peste 12 luni,
a cdror dobandd a inregistrat fatd de ianuarie o scadere de 11.1 puncte

procentuale.

Rata medie a
dob anzii la creditele in Graficul nr. 4.  Structura creditelor acordate de
monedd  nationald a bancile comerciale (in MDL)
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procentuale (graficul nr.4). Exprimate in valoare absoluta toate tipurile de
credite au fost in ascensiune.




In luna gestionara a continuat regresul volumului creditelor acordate
in valuta straind, diminuandu-se pana la 49.5 mil. lei. Exprimate in USD
creditele respective s-au redus cu 16.5 la suta.

Modificarile in structura creditelor acordate in valuta straind au fost
opuse celor produse la creditele acordate in MDL, in crestere fiind ponderea
resurselor acordate pe termenul pana la 12 luni. Scaderea cu 60.5 la sutd a
volumului creditelor cu termenul peste 12 luni, a condus la diminuarea cotei
acestora. Concomitent, in majorare esentiald (cu 54.1 la sutd) s-au aflat
imprumuturile cu termenul de 3-6 luni, desi rata medie a dobénzii la aceste
credite a sporit cu 2.8 puncte procentuale.

In acest context, rata
%  Graficul nr. 5. Ponderea creditelor in valuta straina ontext,
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Volumul total al depozitelor atrase la termen in luna de referinta a
devansat volumul receptionat in ianuarie cu 43.2 mil. lei, sau 37.2 la sutd,
cifrandu-se la 159.3 mil. lei. Aceastd evolutie se datoreaza, in special,
dinamicii sporite a componentei in valuta strdind, depunerile avand un ritm
de crestere de 60.2 la suta.

Depozitele in moneda nationald au constituit 45.7 mil. lei, majorandu-
se cu 1.1 la sutd comparativ cu luna precedentd. Evolutia modesta a
depozitelor in lei a fost influentatd de diminuarea depunerilor persoanelor
juridice (cu 13.5 la sutd)
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in valoare absolutd. Concomitent a crescut si ponderea depozitelor
mentionate Tn volumul total al angajamentelor in MDL (cu 14.3 puncte
procentuale, graficul nr.6). Desi, cea mai mare crestere a fost consemnata la
depunerile de peste 6 luni, la nivelul cel mai 1inalt in structura
angajamentelor s-au mentinut depunerile pe termenul de 1-3 luni, a caror
dobanda medie s-a majorat fata de ianuarie curent cu 4.4 puncte procentuale.

Rata medie a dobdnzii la depozitele in moneda nationala a crescut cu
1.4 puncte procentuale, atingand in februarie 26.1 la suta.

Depunerile la termen in valutd strdind au crescut cu 42.7 mil. lei. Ca
si Tn ianuarie, aceastd crestere a fost acoperita de agentii economici (43.4
mil. lei sau de 2.8 ori), depunerile populatiei fiind in scadere cu 1.6 la suta.
Recalculate in USD, depozitele in valuta strdind s-au majorat cu 55.1 la sutd,
sau cu 3.2 mil. USD.

in structura
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straind in perioada de referintd

Graficul nr. 7. Structura depozitelor atrase de
bancile comerciale (in valuta straina)
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absoluta (de 2.7 ori).

Rata medie a dobanzii la depozitele in valuta straina in februarie s-a
majorat cu 0.74 puncte procentuale, constituind 5.22 la suta.

Dinamica sporitd a volumului depozitelor la termen in valutad straina,
in februarie, a contribuit la majorarea ponderii lor in volumul total al
angajamentelor atrase pana la 71.3 la suta.

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 economiei si al depozitelor
atrase de bancile comerciale;

v' s-a diminuat rata medie la creditele acordate in MDL, concomitent
majorandu-se rata medie la depozitele atrase de bancile comerciale in
MDL,;

v' au sporit ratele medii la creditele acordate si depozitele atrase in valutd
straina;

v' s-a redus marja dobanzii la creditele acordate si depozitele atrase in
moneda nationald, concomitent a crescut marja dobanzii la creditele si
depozitele in valuta straina (tabelul nr.2).

semnificative in valoare



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

Rata medie |Rata medie la |Marja Rata medie Rata medie la Marja

la creditele Jangajamentele |(MDL) la creditele in |angajamentele in  |(valuta

in MDL in MDL valuta straina |valuta straina straind)
febr.99 37.62 28.50 9.12 23.03 6.78 16.25
mart. 32.31 27.83 4.48 20.75 5.83 14.92
apr. 35.05 23.81 11.24 21.13 5.61 15.52
mai 35.10 27.39 7.71 19.49 5.03 14.46
iun. 36.10 31.39 4.71 18.66 4.10 14.56
iul. 34.72 27.40 7.32 19.91 4.71 15.20
aug. 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.00 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

In luna februarie volumul operatiunilor pe piata interbancari a
insumat 21.8 mil. lei (inclusiv 1.5 mil. lei — 6.7 la sutd, creditele acordate in
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Masa monetara

Masa monetard (M3) pentru perioada lunii februarie s-a majorat
semnificativ cu 136.2 mil. lei, atunci cand M2 (masa monetard in lei) —
numai cu 46.2 mil. lei.

Majorarea indicatorului M3 a fost determinatd de sporirea volumului
depozitelor cu 142 mil. lei, sau cu 10 la suta fata de luna ianuarie. Factorul
decisiv In majorarea depozitelor il constituie componenta valutara. Astfel
volumul depozitelor in valuta straind a sporit cu 90 mil. lei, sau cu 8.1 mil.
USD. Ponderea depozitelor in valutd strdind in volumul total al masei
monetare a crescut de la 31 la suta 1n ianuarie pana la 33 la suta in februarie.
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Este remarcabil faptul cd, fenomenul dolarizarii a progresat in conditiile
aprecierii monedei nationale in termeni nominali cu 1.4 la sutd fatd de luna
precedentd. Totodata, spre deosebire de luna precedentd, au crescut si
depozitele in lei cu 52.1 mil. lei, ponderea majora (de 81 la sutd) in aceasta
crestere le-a revenit depozitelor la vedere ale persoanelor juridice. Banii 1n
circulatie s-au redus cu 5.8 mil. lei, ceea ce pe fondul cresterii depozitelor se
remarca si de reducerea coeficientului de lichiditate de la 0.72 in ianuarie la
0.66 in februarie.

Activele externe nete (conv.) detinute de sistemul bancar s-au majorat
esential cu 34.2 mil. USD, inregistrind 60 mil. USD. In structuri s-a
consemnat o majorare a activelor externe nete detinute de BNM (cu 27.6
mil. USD) si de bancile comerciale (cu 6.6 mil. USD).

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au diminuat cu 290.8 mil.
lei (12.5 la sutd).

in luna februarie datoria Guvernului fata de sistemul bancar s-a redus
cu 262.7 mil. lei, inclusiv datoria Guvernului fatd de BNM - cu 230.1 mil.
lei. Aceastd reducere a fost conditionatd de sporirea depozitului valutar al
Guvernului cu 224.8 mil. lei, ca urmare a receptionarii mijloacelor obtinute
din comercializarea actiunilor sectorului energetic si rambursarii creditului
de catre Ministerul Finantelor in suma de 8.5 mil. lei

Pe parcursul perioadei de referinta au fost reperfectate creditele
acordate anterior de BNM Ministerului Finantelor in sumd de 202.3 mil. lei,
ca rezultat cererea fatd de Guvern a crescut cu 0.24 mil. let — HVS vandute
de BNM anterior pe piata secundard din portofoliul sau. Cheltuielile
Guvernului au depasit incasarile cu 3.2 mil. lei. Acesti factori au cauzat
majorarea datoriei Guvernului.

Cresterea creditelor alocate in economie cu 47.2 mil. lei in februarie se
caracterizeaza prin majorarea volumelor creditelor acordate in MDL — cu 41.9
mil. lei si, in special, a creditelor acordate sectorului privat — cu 33.4 mil. lei,
precum si a celor 1n valuta straind cu 5.3 mil. lei. Ultimele, exprimate in USD,
au crescut cu 1.2 mil. USD.

in luna februarie datoria bancilor comerciale fati de BNM s-a majorat
cu 8.5 mil. lei si a constituit 102.5 mil. lei. Creditele rambursate de catre
bancile comerciale au constituit 7.2 mil. lei. In perioada dati a avut loc
vanzarea HVS prin acordurile REPO de vanzare in volum de 15.4 mil. lei,
precum si rascumpararea la termen a HVS prin acordurile REPO in suma de
29.9 mil. lei. Dobanda calculata la datoria debitoare a bancilor comerciale a
constituit 1.1 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de catre BNM in
volumul creditului intern pe BNM a crescut de la 5.7 la suta in luna precedenta
pana la 7.3 la suta in februarie, ceea ce Inseamna scaderea ponderii datoriei
Guvernului in volumul creditului intern pe BNM. Ponderea resurselor acordate



de BNM bancilor comerciale in volumul total al creditelor in economie a
crescut neesential de la 5.5 la suta in luna ianuarie pana la 5.8 la sutd in luna
februarie.

Schimbarile in structura masei monetare sunt reflectate in tabelul

urmator:
Tabelul nr.4 Evolutia structurii masei monetare
Componentele masei monetare Jan .00 |Pond. Febr. 00 (Crest. Pond.
MASA MONETARA 2519.6  |100 2655.7 |54 100
BANIIN CIRCULATIE 10579 |42.0 1052.2  |-0.54 39.7
DEPOZITE LA VEDERE 317.2 12.6 359.8 134 135
- ale persoanelor juridice 303.6 12.0 345.8 13.9 13.0
- ale persoanelor fizice 13.6 0.6 14 3.0 0.5
DEPOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN LUNG |361.9 14.4 371.5 2.65 14.0
- ale persoanelor juridice 71.7 2.9 71.0 -1.0 2.6
- ale persoanelor fizice 290.2 115 300.5 3.55 11.4
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 781.1 31.0 871.1 11.5 32.8
- ale persoanelor juridice 463.2 18.4 550.8 19.0 20.7
- ale persoanelor fizice 317.9 12.6 320.2 1.0 12.1
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.5 1.3

Piata valutara

Ca rezultat al evolutiei pietelor financiara si valutard pe parcursul
ultimelor luni politica valutard a Bancii Nationale a Moldovei are ca obiectiv
mentinerea i consolidarea nivelului rezervelor valutare ale statului.

Pe parcursul lunii de referinta spre deosebire de luna ianuarie cursul
oficial de schimb a inregistrat o tendintd de apreciere de la 12.6984 (la
31.01.99) pana la 12.5151 lei moldovenesti pentru 1 USD Ia finele lunii
(graficul nr. 9).

De la inceputul anului 2000 leul moldovenesc a consemnat o
depreciere cu 8.0 la sutd in termeni nominali §i cu 3.6 la sutd in termeni
reali. Comparativ cu luna precedenta, MDL 1n luna februarie s-a apreciat cu

1.4 la sutd in termeni
Graficul nr.9. Cursul de schimb MDL/USD nominali 51 cu 2.7 la sutd
“ e 2 i termeni reali.
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crestere cu 13.8 mil. USD, sau de 2.1 ori mai mult fatd de luna precedenta.
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In aceasti perioadd Banca Nationald a Moldovei in calitate de cumparitor a
efectuat tranzactii pe piata interbancara in volum net de 5.3 mil. USD.

In luna gestionari, comparativ cu luna ianuarie, cursul oficial mediu
lunar al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca s-a depreciat de la 0.4296
pana la 0.4360 lei pentru 1 rubla ruseasca. La inceputul lunii cursul oficial al
leului moldovenesc fatd de rubla ruseasca era de 0.4438 lei pentru 1 rubla
ruseasca, iar la sfarsitul lunii — de 0.4365 lei pentru 1 rubla ruseasca.

Casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale bancilor
comerciale in luna februarie au cumparat 18.4 mil. USD, 1.8 mil. marci
germane, 4.2 mil. ruble rusesti, 1590.8 mil. lei romanesti, 965.8 mii hrivne
ucrainene si au vandut 14.3 mil. USD, 1.9 mil. marci germane, 6.5 mil. ruble
rusesti, 1362.3 mil. lei romanesti, 948.6 mii hrivne ucrainene.

Stocul datoriei publice directe si garantate de stat la 29.02.00 a
constituit 1002.1 mil. USD, ceea ce include si creditele acordate de FMI.

Stocul datoriei externe s-a majorat cu 82 mil. dolari SUA, cea mai mare
crestere fiind 1Inregistratd la categoria valorilor mobiliare de natura
obligatiunilor datoritd emiterii cambiilor Gazprom-ului in valoare de 90 mil.
dolari SUA. Aprecierea dolarului SUA, comparativ cu alte valute a
contribuit la scaderea stocului datoriei externe cu 7 mil. USD.

Serviciul datoriei externe totale (directd si garantatd) pe parcursul
lunii februarie a insumat 4.26 mil. USD, iar suma principalului -1.44 mil.
USD.
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