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Inflatia
Inflatia Tn ianuarie anul
Graficul nr. 1. Cresterea preturilor in structura Curent a ConStItUIt 29 Ia Suté
T % (anuarie) 154 Indicele preturilor de consum a

crescut fata de luna decembrie

1999: la produsele alimentare — cu

41 la suta, la  marfuri
nealimentare — cu 1.5 la suta si la

servicii prestate populatiei — cu

dji 0.9 al suta (in luna ianuarie 1999 -
cu 15.4 la suta) (graficul nr. 1).

ETotal B Produse alimentare Cresterea pre!:urilor de consum
OMarfuri nealimentare O Servicii prestate populatiei fa!;é de luna 1anuarie 1999 a

constituit 40.4 la suta.

La produsele alimentare cele mai semnificative cresteri de preturi au fost
consemnate la carne si produse din carne — cu 6.6 la suta, peste si produse din peste
— cu 6 la suta, lapte si produse lactate — cu 4.9 la suta, legume proaspete — cu 10.7
la suta, cartofi —cu 7.7 la sutd. Este de mentionat ca, cresterea preturilor la
produsele alimentare poarta un caracter sezonier si in aceste conditii preturile
pentru unele produse au devansat nivelul preturilor la alte produse.

La marfuri nealimentare cresterea preturilor a fost inregistrata la aparate
electrice, lenjerie, tricotaje si incaltaminte pentru copii — cu cate 3.5 la suta.

Serviciile prestate populatiei Tn luna ianuarie au nregistrat o crestere de 0.9
la suta si anume la transportul public - cu 2.4 la suta.
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Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

Rata de baza a BNM pentru creditele acordate pe termen scurt si pe termen
mediu (pana la 5 ani) a fost stabilita la nivelul de 32.0 la suta anual, crescand cu 1
punct procentual fata de decembrie 1999. Concomitent rata respectiva pentru
creditele pe termen lung in ianuarie a crescut de la 17.0 pana la 18.0 la suta.

Tn luna de referinta pentru atingerea scopurilor politicii monetare, Banca
Nationald a Moldovei a desfasurat operasiuni de piat@ deschisa in forma de
licitatii REPO de vanzare. Tn cadrul acestor licitatii au fost tranzactionate contra
unei rate medii ponderate REPO de 17.4 la suta HVS in volum de 30 mil. lei, sau
tot volumul propus.

In perioada analizata Ministerul Finantelor a oferit spre plasare pe piasa
primara HVS in volum de 146.0 mil. lei, sau cu 21.5 la suta mai putin fata de luna
precedenta (graficul nr.2). Tn prezenta unei cereri in volum de 215.8 mil. lei pe



piata primara, au fost
comercializate HVS 1n valoare
nominala de 138.8 mil. lei.
Comparativ cu luna precedenta
comercializarea HVS a scazut cu
16 la suta.

Rata medie ponderata
nominala a profitului n luna
gestionara s-a redus de la 26.3 la
suta (in decembrie 1999) pana la
26.0 la suta.

n structura HVS
comercializate Tn perioada data
(graficul nr.3) a scazut ponderea
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Graficul nr. 2 Totalurile licitatiilor de comercializare a hértiilor de
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detinuta de bonurile cu termenul de circulatie de 14 si 28 zile cu 2.5 si cu 4.6

Graficul nr. 3. Structura comercializarii HVS
n ianuarie 2000
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puncte procentuale, respectiv
in favoarea celor cu termen
de circulatie mai indelungat.
In ianuarie ponderea
bonurilor ~ procurate  de
sectorul bancar s-a redus cu

BT-91 zile
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41.4%

2.6 puncte  procentuale
comparativ cu luna

42.5%

precedenta, atingand 92.1 la
suta din volumul total vandut.
Respectiv, s-a  majorat

ponderea HV'S procurate de catre clientii bancilor — investitorii autohtoni.
Volumul Tincasarilor de mijloace banesti in rezultatul plasarii HVS a

constituit 133.0 mil. lei, suma egala cu
Ministerul Finantelor.

volumul HVS rascumparate de catre

La 31.01.99 in Sistemul de nscrieri in conturi au fost inregistrate si se aflau
in circulatie HVS in valoare nominala de 2164.4 mil. lei, sau cu 19.4 mil. lei mai

putin fata de finele lunii decembrie.

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

dec. |ian. |febr.|mart.|apr. |mai [iun. |iul. [aug. |sept. |oct. |n. dec. |ian. 2000
1998 1999
in portofoliul BNM
(inclusiv in calitate de gaj) | 85.5 853 84.3 853 86.1 87.7 883 87.0 857 821 825 84.6 86.7 86.8
in  portofoliul  bincilor
comerciale 95 104 115 113 109 98 95 112 126 154 157 138 123 122
in  portofoliul clientilor
bancilor 50 43 42 34 30 25 22 18 17 25 18 16 1.0 1.0




Piata creditelor si a depozitelor

In luna ianuarie curent volumul creditelor acordate de sistemul bancar a
constituit 112.0 mil. lei, fiind inferior volumului oferit in decembrie 1999 cu 92.3
mil. lei sau cu 45.2 la suta si depasind usor nivelul mediei lunare a creditelor
comercializate pe parcursul anului 1999 — 110.8 mil. lei.

Tn luna de referinta s-au redus atat creditele acordate Tn moneda nationala,
cat si cele In valuta straina. Resursele creditoare acordate in MDL au Tnsumat
54.6 mil. lei, fiind cu 60.5 la suta mai putin fata de decembrie si cu 36.2 la suta mai
mult fata de indicatorul corespunzator din ianuarie 1999.

Restrangerea creditelor acordate in MDL se datoreaza, in special,
persoanelor juridice, carora le revine 94.9 la suta din cifra reducerii.

In  structura creditelor

Graficul nr.4. Structuraf:redi}eloracordatedebancile acordate ’I‘n monedé nationalé,
L00% - comerciale (In MO 8.2 desi in valoare absoluta toate
16.2 tipurile au fost Tn regres, a
5% 35.0 crescut ponderea creditelor pe
80% 7 399 termen de pana la 6 luni (graficul
40% - 16.8 24.2 nr.4).
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Graficul nr.6. Ponderea creditelor in valuta straina
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volumul total al creditelor acordate (graficul nr.5).

Rata medie a dobanzii la creditele in valuta straina s-a diminuat a doua luna
consecutiv si a inregistrat 18.62 la suta.

Tn ianuarie a continuat tendinta cresterii ponderii respectivelor credite in
totalul creditelor acordate inceputa in octombrie 1999, atingdnd 51.3 la suta
(graficul nr.6).

Volumul total al depozitelor atrase la termen in luna de referinta a fost in
regres cu 2.8 la suta si s-a cifrat la 116.1 mil. lei. Evolutia negativa a depozitelor n
moneda nagionala a fost influentata de deprecierea nominala si reala a leului
moldovenesc. Componenta in lei s-a redus cu 30.7 la suta si a constituit 45.2 mil.
lei, pe cand cea n valuta a crescut cu 30.8 la suta, alcatuind 70.9 mil. lei.

Reducerea mijloacelor atrase Tn moneda nationala a fost cauzata de
diminuarea depunerilor persoanelor

juridice (cu 72.5 la suta) si partial Grafichr;r;-c”S;rggmj;z?:agstrase

compensata de cresterea depozitelor

persoanelor fizice (cu 15.2 la sut). 100% e L
In componenta depozitelor atrase 80% _—

33.7

la termen in moneda nationalda in 60%
valoare absoluta au sporit depunerile ggj
pana la 1 luna (cu 2.2 la suta) si cele pe 0%
perioada de peste 12 luni (cu 39.0 la Dec. 1999 lan. 2000
sutad). Concomitent a crescut si
ponderea depozitelor mentionate 1in
volumul total al angajamentelor in MDL (graficul nr.7). Dobanda medie constituita
la aceste resurse s-a majorat, respectiv, cu 4.7 si 3.15 puncte procentuale.

De mentionat ca, desi depunerile pe termen de 1-3 luni s-au diminuat in
lanuarie fata de luna anterioara cu 19.7 la suta, ele continua sa fie dominante
detinand 33.7 la suta.

Profitabilitatea depozitelor in moneda nationala a scazut cu 3.04 puncte
procentuale fata de decembrie, atingand in ianuarie 24.73 la suta. Reducerea
dobanzii la depozitele in MDL a fost cauzata de caderea sensibila a ratei la
depunerile persoanelor juridice (cu 13.3 puncte procentuale) ca urmare a rezervarii
de catre unele banci comerciale a mijloacelor banesti pe conturile depozitare ale
clientilor (cu rata profitului foarte mica) in scopul utilizarii lor ulterioare pentru
achitarea creditelor.

Depunerile la termen in valuta straina au crescut cu 16.7 mil. lei, partea
mai mare din crestere fiind acoperita de agentii economici (8.9 mil. lei, sau 53.3 la
sutd). Recalculate 1n  USD,
depozitele in valuta straina s-au

33.7
29.1
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Graficul nr.8. Structura depozitelor atrase
de bancile comerciale (in valuta straina)
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(graficul nr.8). Cresteri semnificative au inregistrat depunerile pana la 1 luna si
peste 12 luni.

Rata medie a dobanzii la depozitele Tn valuta straina in ianuarie s-a diminuat cu
0.66 puncte procentuale, constituind 4.48 la suta.

Dinamica sporita a volumului depozitelor la termen in valuta striina a
contribuit la majorarea ponderii lor in
volumul total al angajamentelor atrase de
la 45.39 la suta in decembrie pana la
61.08 la suta in ianuarie (graficul nr.9).

Asadar, n rezultatul operatiunilor
depozitare (atragerea si retragerea) la
31.01.2000 soldul depozitelor in MDL s-
a micsorat cu 7.9 mil. lei fata de
30.12.1999, constituind 679.1 mil. lei.
Concomitent cu 87.9 mil. lei s-a majorat
soldul depozitelor n valuta straina
(781.1 mil. lei), exprimate Th USD ele au

Graficul nr.9 . Ponderea depozitelor in valuta straina
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crescut cu 1.7 mil. USD.
Schimbarile ce au avut loc pe piata creditelor si depozitelor in luna de
referinta pot fi rezumate astfel:

v" s-a redus volumul creditelor acordate economiei;
v’ ascazut volumul depozitelor atrase de bancile comerciale;
v’ s-a majorat rata medie la creditele acordate in MDL, concomitent diminuandu-
se rata medie la depozitele atrase de bancile comerciale in MDL,;
v’ s-au micsorat ratele medii la creditele acordate si depozitele atrase Tn valuta
straina;
v’ s-a majorat marja dobanzii la credite acordate si depozite atrase atat in moneda
nationala, cat si in valuta straina (tabelul nr.2).
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 angajamentele |(MDL) la creditele in  |angajamentele Tn |(valuta
in MDL in MDL valuta straind  |valuta strdina straina)
jan. 1999  37.42 29.99 7.43 23.93 6.37 17.56
feb. 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 31.39 471 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. 2000 35.40 24.73 10.67 18.62 4.48 14.14




Tn luna ianuarie piata interbancara a continuat trendul ascendent din lunile
precedente. Volumul operatiunilor

Graficul nr. 10. Rata medie si volumul creditelor acordate altor banci
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Masa monetara

Masa monetara (M3) s-a majorat cu 15.3 mil. lei, M2 (masa monetara in lei)
s-a redus cu 72.6 mil. lei fata de luna decembrie.

Majorarea indicatorului M3 a fost determinata in special de cresterea sumei
totale a depozitelor cu 80 mil. lei, in special - pe baza depozitelor in valuta straina
(cu 87.9 mil. lei), pe cand banii in circulatie s-au aflat in scadere cu 64.1 mil. lei.
De mentionat ca, depozitele in valuta straina recalculate in MDL au crescut cu 12.7
la suta (sau cu 1.7 mil. USD), in timp ce deprecierea leului fata de USD a constituit
9.6 la suta. Deci, majorarea depozitelor in valuta straina si respectiv a masei
monetare este o consecinta, in special, a deprecierii leului moldovenesc fata de
USD.

Activele externe nete detinute de sistemul bancar s-au majorat cu 1.8 mil.
USD. Tn structura s-a Tnregistrat o majorare a activelor externe nete detinute de
bancile comerciale (cu 3.2 mil. USD), precum si o reducere ale celor detinute de
BNM (cu 1.7 mil. USD).

In luna de referinti BNM nu a inregistrat activitate pe piata valutara
interbancara in conditiile unei deprecieri considerabile a monedei nationale. Fapt
ce a conditionat reactia bancilor comerciale de a nu expune la vanzare valuta
straina, ci de a apela in caz de necesitate la credite interbancare (acestea
majorandu-se considerabil de 1.6 ori).

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au diminuat cu 23 mil. lei.

Tn luna ianuarie datoria Guvernului fata de sistemul bancar s-a redus cu 39.2
mil. lei, inclusiv datoria Guvernului fata de BNM - cu 17.2 mil. lei. De mentionat
ca, pe parcursul lunii gestionare Guvernului nu i s-au acordat credite noi.
Diminuarea datoriei Guvernului s-a datorat incasarilor de 11.5 mil. lei. Totodata, a
fost reperfectata suma totala a creditelor acordate anterior in volum de 136.3 mil.
lei, ca rezultat cererea fata de Guvern a crescut cu 31.6 mil. lei — HVS vandute de
BNM anterior pe piata secundara din portofoliu sau.

Depozitul Guvernului s-a majorat cu 37.3 mil. lei, ca urmare a cumpararii
valutei straine Tn vederea completarii lui.
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Cresterea creditelor alocate in economie cu 70.3 mil. lei n ianuarie s-a
produs pe baza majorarii creditelor in MDL - cu 9.8 mil. lei, precum si a celor in
valuta straina cu 60.5 mil. lei. Ultimele, exprimate Tn USD s-au redus cu 0.1 mil.
USD, fapt ce denota ca majorarea creditelor in valuta straina a fost cauzata doar de
deprecierea monedei nationale.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de catre BNM in volumul
creditului intern pe BNM s-a redus de la 7.3 la suta Tn luna precedenta péana la 5.7
la suta Tn ilanuarie, ceea ce denota cresterea ponderii datoriei Guvernului n
volumul creditului intern al BNM. Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor
comerciale in volumul total al creditelor in economie s-a diminuat de la 7.5 la suta
n luna decembrie pana la 5.5 la suta in luna ianuarie.

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

Componentele masei monetare dec. 1999| Pond. [ian. 2000 Crest.| Pond.
MASA MONETARA 2504.3 100 2519.6 0.6 100
BANI IN CIRCULATIE 1122.0 44.8| 1057.9 -5.7 42.0
DEPOZITE LA VEDERE 340.0 13.6 317.2 -6.7 12.6
- ale persoanelor juridice 326.5 13.0 303.6 -7.0 12.0
- ale persoanelor fizice 135 0.6 13.6 0.7 0.6
DEPOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN LUNG 347.0 13.9 361.9 43 14.4
- ale persoanelor juridice 71.2 2.9 71.7 0.7 2.9
- ale persoanelor fizice 275.8 11.0 290.2 5.2 115
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 693.2 21.7 781.1 12.7 31.0
- ale persoanelor juridice 410.5 16.4 463.2 12.8 18.4
- ale persoanelor fizice 282.7 11.3 317.9 125 12.6
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 2.1 1.5 -285

Tn structura masei monetare s-a redus ponderea banilor in circulatie (de la
44.8 pana la 42.0 la sutd), pe cand ponderea depozitelor la termen Tn moneda
nationala a crescut (de la 13.9 pana la 14.4 la sutd). De mentionat majorarea
inregistrata de depunerile in valuta straina (exprimate in lei) (de la 27.7 pana la
31.0 la suta).

Piata valutara

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

Pe
parcursul lunii
lanuarie cursul
oficial de
schimb a
Tnregistrat 0

tendinta
semnificativa
de  depreciere
de la 11.5902
(la  30.12.99)

Graficul nr. 11. Cursul de schimb MDL/USD
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lei moldovenesti pentru 1 USD la finele lunii (graficul nr. 11).

Comparativ cu luna precedenta MDL 1n luna ianuarie s-a depreciat cu 9.6 la
suta in termeni nominali si cu 6.5 la suta n termeni reali.

Cursul oficial mediu lunar s-a depreciat de la 11.7273 (in luna decembrie)
pana la 12.1408 (in luna ianuarie) MDL pentru 1 USD.

Tn luna ianuarie 2000 volumul total de dolari SUA tranzactionati pe piata
interbancara de catre banci a constituit 12.6 mil. USD, micsorandu-se fata de luna
precedenta cu 22.9 mil. USD, sau cu 64.5 la suta. Tn aceasta perioadd Banca
Nationala a Moldovei n-a efectuat tranzactii pe piata interbancara.

Tn luna gestionara, comparativ cu luna decembrie, cursul oficial mediu lunar
al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca s-a apreciat de la 0.4350 pana la
0.4296 lei pentru 1 rubla ruseasca. La inceputul lunii cursul oficial al leului
moldovenesc fata de rubla ruseasca era de 0.4183 lei pentru 1 rubla ruseasca, iar la
sfarsitul lunii — de 0.4435 lei pentru 1 rubla ruseasca.

Tn prima jumatate a lunii ianuarie cursul de schimb al leului moldovenesc la
punctele si casele de schimb valutar a inregistrat o depreciere mai mare decét
cursul de schimb oficial, iar in a doua jumatate a lunii ianuarie cursul de schimb al
leului moldovenesc la punctele si casele de schimb valutar a reflectat aceeasi
tendinta ca si cursul oficial al monedei nationale.

Tn luna ianuarie casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale
bancilor comerciale au cumparat 16.7 mil. USD, 2.6 mil. marci germane, 5.7 mil.
ruble rusesti, 1460.1 mil. lei romanesti, 842.1 mii hrivne ucrainene si au vandut
12.0 mil. USD, 1.7 mil. marci germane, 5.8 mil. ruble rusesti, 1731.7 mil. lei
romanesti, 874.2 mii hrivne ucrainene.

Stocul datoriei publice directe si garantate de stat la 31 ianuarie 2000 a
constituit 896.67 mil. USD (inclusiv creditele FMI Tn suma de 173.58 mil. USD),
ceea ce reprezinta o scadere cu aproximativ 6.42 mil. USD fata de finele lunii
decembrie. Pe parcursul lunii gestionare s-au facut disbursari mici (0.31 mil. USD)
in cadrul creditelor deja existente, de asemenea n-a avut loc contractarea de noi
angajamente externe. Aprecierea dolarului SUA, comparativ cu alte valute, a dus la
0 scadere a stocului datoriei externe cu 6.05 mil. USD.

Serviciul datoriei externe totale (directa si garantata, ce urma sa fie achitata
de Ministerul Finantelor conform graficului) pe parcursul lunii ianuarie a Thsumat
2.9 mil. USD, platile efective cifrandu-se la 1.64 mil. USD cu exceptia sumei de
0.38 mil. USD (prevazuta conform graficului in ianuarie 2000) achitata in luna
decembrie. De asemenea, in ianuarie a fost achitata, in cadrul datoriei externe
garantate, suma de 0.21 mil. USD de catre “Vininvest” SRL, ceea ce a micsorat
suma arieratelor (2.7 mil. USD) pentru acest credit acumulata tn anul 1999.
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