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Inflatia

In luna octombrie 1999 prerurile de consum s-au majorat fatd de luna
precedenta cu 2.1 la suta (graficul nr. 1). Preturile la produsele alimentare in
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nealinentare

La marfurile nealimentare si
la servicii preturile s-au majorat fata de luna septembrie cu 1.7 si 0.7 la suta,
respectiv. Majorari semnificative ale preturilor s-au inregistrat la incaltaminte,
medicamente - cu 3.5 la suta si la serviciile prestate populatiei in domeniul ocrotirii
sanatatii - cu 7.0 la suta.

De la inceputul anului inflatia a crescut cu o rata medie lunara de 2.75 la
suta si a constituit 31.3 la sutd. Concomitent au crescut preturile la serviciile
comunale aproximativ de 2 ori, iar la unele servicii din acest compartiment - mai
mult de 3 ori. Fata de luna octombrie 1998 preturile de consum au crescut cu 53.7
la suta.

Prerurile productiei industriale s-au majorat fata de luna septembrie cu 4.6
la suta, continuand sa inregistreze cresteri mai mari decat preturile de consum.

De la inceputul anului preturile la productia industriala au crescut cu 52.9 la
suta. Posibil ca, evolutia preturilor productiei industriale va influenta Tn continuare
preturile de consum, cu atat mai mult ca, cele mai mari scumpiri s-au produs in
industria prelucratoare, care determina majorari semnificative ale costurilor
materiale Tn Tntreaga economie si produc, de regula, cresteri corespunzatoare de
preturi si tarife.

Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

Tn luna octombrie 1999 rata de bazd a BNM pentru creditele acordate pe
termen scurt si pe termen mediu (pana la 5 ani) s-a mentinut la nivelul lunii
precedente de 30.0 la suta anual. Concomitent rata respectiva pentru creditele pe
termen lung a scazut de la 21.0 pana la 20.0 la suta.



Pentru atingerea scopurilor politicii monetare, in luna de referinta Banca
Nationala a Moldovei a desfasurat operagiuni de piaza deschisa, in cadrul carora
s-au oferit spre vanzare hartii de valoare de stat (HVS) in volum de 35 mil. lei, sau
50 la suta din volumul oferit in luna septembrie. Tn prezenta unei cereri de 50.9
mil. lei, BNM a comercializat HVS 1in valoare nominala de 18.2 mil. lei. Rata
efectiva medie ponderata in luna gestionara s-a redus de la 24.6 pana la 15.3 la
suta.

Tn scopul diminuarii volumului HVS 1n circulatie si reducerii datoriei interne

de stat, in luna octombrie
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Rata medie ponderata a
profitului in luna octombrie a Tnregistrat o diminuare fara precedent pana la 14.8 la
suta, fata de 27.0 la suta — in septembrie.

n structura HVS
comercializate spre deosebire de
luna precedenta a crescut ponderea
bonurilor cu termenul de circulatie

Graficul nr.3. Structura comercializarii
HVS
in octombrie 1999
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In  octombrie  ponderea
volumelor de HVS procurate de catre bancile comerciale (90.2 la sutd) s-a Tnscris
pe acelasi trend descendent din luna trecuta, scazand cu 0.4 puncte procentuale.
Respectiv, in crestere s-a aflat ponderea bonurilor procurate de clientii bancilor —
investitorii autohtoni.

Tn pofida nivelului Tnalt al activitatii pe piata HVS, volumul redus al ofertei
a determinat inferioritatea volumului incasarilor de mijloace banesti ca rezultat al
plasarii HVS (125.9 mil. lei) asupra volumului HVS rascumparate in aceasta
perioada (130.5 mil. lei) cu 4.6 mil. lei.



Volumul nominal al HVS in Sistemul de inscrieri in conturi la 31.10.99 a
crescut cu 0.7 mil. lei fata de finele lunii septembrie, insumand in valoare nominala

2043.4 mil. lei.
Tabelul nr.1. HVS in circulatie dupa detinatori la sfarsitul perioadei (%)
oct. | n. | dec. | ian. | febr.|mart.| apr. | mai | iun. | iul. | aug. | sept. | oct.

98 99
Tn portofoliul BNM 66.1 748 855 853 843 853 86.1 87.7 883 87.0 857 821 825
(inclusiv 1n calitate de gaj)
Tn portofoliul bancilor 155 124 95 104 115 113 109 98 95 112 126 154 157
comerciale

Tn portofoliul clientilor 184 128 50 43 42 34 30 25 22 18 17 25 18
béncilor

Piata creditelor si a depozitelor

Dupa trei luni de crestere consecutiva, in luna octombrie a scazut volumul
creditelor acordate economiei de catre bancile comerciale, constituind 129.9 mil.
lei sau cu 23.2 la suta mai putin fata de volumul oferit in luna precedenta.

Aceasta scadere se datoreaza, in principal, diminuarii cu 28.6 la suta a
volumului creditelor acordate in moneda nartionald, care a insumat 95.2 mil. lei.

Tn structura creditelor acordate in MDL, desi cota-parte detinuta de
resursele acordate pe termen
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De mentionat ca, 1in
luna gestionara volumul creditelor acordate Th moneda nationala s-a redus, in
pofida micsorarii ratei medii a dobanzii de la 36.7 (in septembrie) pana la 35.4 la
suta (in octombrie).
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creditelor acordate Tn valuta straina s-a redus cu 2.9 la suta, constituind 34.6 mil.
lei.
Desi partea considerabila a noilor
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Volumul total al depozitelor atrase la termen in luna octombrie a constituit
93.8 mil. lei, sau cu 5.8 la sutda mai mult fata de volumul atras in luna precedenta.
Acest spor a avut la baza, in principal evolutia componentei in valuta straina.

Depozitele atrase la termen in MDL 1n perioada data au insumat 36.6 mil.
lei si s-au redus fata de septembrie cu 3.7 la suta. Aceasta scadere a fost cauzata de
reducerea depozitelor atrase de la persoanele juridice (cu 36.3 la sutad) si, partial,
compensata de cresterea depunerilor persoanelor fizice(cu 9.7 la suta).
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economici au fost Tn scadere.

Tn contrast cu evolutia angajamentelor in MDL, depozitele atrase la termen
n valuta straina au nregistrat o crestere cu 12.9 la suta, insumand 57.2 mil. lei.
Recalculate in USD, creditele in valuta straina au crescut cu 12.8 la suta.

Ca sl la depozitele Th moneda nationala, rolul decisiv n aceasta evolutie l-au
determinat economiile populatiei, a caror dinamica (14.5 la suta) e superioara celei
a depozitelor agentilor economici (0.4 la suta).



Remarcabil e ca, Tn aceasta luna in
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Schimbarile ce au avut loc pe
piata creditelor si depozitelor atrase in

luna octombrie pot fi rezumate astfel:

v s-a redus volumul
creditelor acordate in economie;

v'a scazut volumul depozitelor in moneda nationala, atrase de bancile
comerciale, concomitent fiind in crestere cele in valuta straina;

v' s-a redus rata medie la creditele acordate si la depozitele atrase de
catre bancile comerciale in MDL;

v' s-a majorat rata medie a dobanzii la creditele acordate si la depozitele
atrase in valuta straina,;

v s-a majorat marja dobéanzii la creditele acordate si la depozitele atrase
n valuta straina, micsorandu-se la cele in MDL (tabelul nr.2).
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Tabelul nr. 2. RATA MEDIE A DOBANZII LA CREDITE S| ANGAJAMENTE(%)

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

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

in MDL in MDL valuta striina|in valuta straina)

straina

ian.99 37.42 29.99 7.43 23.93 6.37 17.56
febr. 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 19.91 471 15.20
aug. 34.80 26.78 8.02 17.94 4.98 12.96
sept. 36.71 27.38 9.33 19.28 490 14.38
oct. 35.38 26.40 8.98 20.21 5.09 15.12
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Masa monetara

Tn luna octombrie masa monetard (M3) a continuat s creasca pentru a treia
luna consecutiv, constituind la finele lunii 2507.2 mil. lei, sau cu 2.1 la suta mai
mult fata de luna precedenta.

Majorarea indicatorului M3 a fost determinata de cresterea banilor in
circulatie cu 33.8 mil. lei , a depozitelor Tn valuta straina — cu 36.4 mil. lei (cu 0.5
mil. USD) si a depozitelor atrase la termen in MDL - cu 11.9 mil. lei. De
mentionat ca, dupa cresterea din luna septembrie, au scazut cu 32.7 mil. lei
disponibilitatile in conturi la vedere. Reducerea s-a datorat, in deosebi, diminuarii
cu 32.5 mil. lei a depozitelor la vedere in MDL ale persoanelor juridice.

Tn luna octombrie cresterea masei monetare a fost influentata de procurarea
de catre BNM pe piata interbancara a valutei straine in suma de 4.1 mil. USD si de
majorarea datoriei Guvernului fata de sistemul bancar - cu 62.1 mil. lei (fata de
BNM - cu 74.3 mil. lei).

Deoarece pe parcursul lunii gestionare Guvernului nu i s-au acordat credite
noi, e evident ca, datoria Guvernului fata de sistemul bancar s-a majorat ca rezultat
al utilizarii partiale de catre Ministerul Finantelor a creditului SAC, acordat de
Banca Mondiala in luna august a anului curent. Concomitent, au fost reperfectate
Tmprumuturile contractate anterior in suma de 137.5 mil. lei. De asemenea, in luna
octombrie au fost efectuate Tncasari in urma vanzarii HVS din portofoliul BNM in
suma de 17.7 mil. lei (la pretul de vanzare).

Volumul creditelor acordate bancilor comerciale de catre BNM a constituit
0.3 mil. lei, pe cand rambursarea lor, inclusiv dobanda a constituit 0.8 mil. lei. Tn
perioada respectiva dobanda calculata la creditele bancare a constituit 1.3 mil. lei.
Majorarea creditelor alocate in economie cu 22.8 mil. lei s-a produs pe baza
cresterii cu 13.8 mil. lei a creditelor acordate Tn MDL si a celor in valuta straina -
cu 9.0 mil. lei. E de mentionat ca, cresterea volumului creditelor in valuta straina
este efectul exclusiv al deprecierii nominale a leului Tn raport cu dolarul american,
exprimat in USD volumul acestor credite s-a micsorat cu 0.5 mil. USD.

Activele externe nete detinute de sistemul bancar s-au redus cu 42.8 mil. lei.
Tn structura se constata scaderea activelor externe nete detinute de BNM (cu 47.4



mil. lei) si majorarea activelor externe nete detinute de bancile comerciale (cu 12.9
mil. lei).

Paralel cu procurarea de catre BNM a valutei pe piata interbancara, in
aceasta perioada au fost efectuate plati FMI, precum si altor organisme
internationale in suma de 7.2 mil. USD.

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au majorat cu 95.3 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de catre BNM in volumul
creditului intern pe BNM a scazut de la 10 la suta Tn luna precedenta pana la 9.5 la
suta Tn luna octombrie. Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor comerciale
in volumul total al creditelor in economie s-a redus neesential (cu 0.1 puncte
procentuale) fata de luna septembrie constituind 8.4 la suta.

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

Componentele masei monetare Dec.98| Pond. | Sept. 99 Crest. Pond. | Oct. 99 | Crest.l Pond.
MASA MONETARA 1755.8 100 2454.7 7.6 100 2507.2 21 100
BANIIN CIRCULATIE 855.3 48.7 1073.6 3.6 43.7 1107.3 3.1 44.2
DEPOZITE LA VEDERE 202.4 115 345.7 28.7 141 313.0 -9.5 125
- ale persoanelor juridice 186.6 10.6 333.0 29.8 13.6 300.5 -9.8 12.0
- ale persoanelor fizice 15.9 0.9 12.7 5.0 0.5 125 -1.6 0.5
DEPOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN LUNG 299 17 326.0 5.0 13.3 337.9 3.6 135
- ale persoanelor juridice 45.9 2.6 65.2 111 2.7 70.6 8.2 2.8
- ale persoanelor fizice 253.1 144 260.8 3.5 10.6 267.4 2.5 10.7
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 397.8 22.7 709.4 6.4 28.9 745.7 5.1 29.7
- ale persoanelor juridice 192.1 10.9 452.0 8.0 184 471.1 4.2 18.8
- ale persoanelor fizice 205.7 11.7 257.4 3.6 10.5 274.6 6.7 11.0
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.2 0.1 0.0 3.3 0.1

Tn structura masei monetare a crescut ponderea banilor in circulatie (de la
43.7 pana la 44.2 la suta), ponderea depozitelor la termen Tn moneda nationala (de
la 13.3 pana la 13.5 la suta) si cea a depunerilor Tn valuta straina (exprimate n lei)
(de la 28.9 pana la 29.7 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.

Tn prima jumatate a lunii octombrie cursul oficial de schimb a inregistrat o

Graficul nr.11. Cursul de schimb MDL/USD
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tendinta usoara de apreciere de la 10.9590 (la 30.09.99) péana la 10.9427 lei
moldovenesti pentru 1 USD (la 15.10.99), iar in a doua jumatate a lunii cursul
oficial s-a depreciat pana la 11.1967 lei moldovenesti pentru 1 USD (la 31.10.99)
(graficul nr. 11).

De la inceputul anului 1999 leul moldovenesc a marcat o depreciere cu 34.5
la suta in termeni nominali si cu 2.5 la suta Tn termeni reali. Comparativ cu luna
precedenta MDL n luna octombrie s-a depreciat cu 2.2 la suta in termeni nominali
si cu 0.07 la suta Tn termeni reali.

Cursul oficial mediu lunar s-a depreciat de la 10. 9791 (in luna septembrie)
pana la 10.9869 MDL pentru 1 USD (in luna octombrie).

Tn luna octombrie 1999 volumul total de dolari SUA tranzactionati pe piata
interbancara de catre banci a constituit 30.8 mil. USD, micsorandu-se fata de luna
precedenta cu 15.5 mil. USD, sau cu 33.5 la suta. Volumul net al operatiunilor
Bancii Nationale a Moldovei pe piata interbancara este de 4.1 mil. USD (vanzarea-
0, cumpararea —4.1 mil. USD).

Tn luna gestionara, comparativ cu luna septembrie, cursul oficial mediu lunar
al leului moldovenesc fata de rubla ruseasca s-a apreciat de la 0.4278 péna la
0.4247 lei pentru 1 rubla ruseasca. La inceputul lunii cursul oficial al leului
moldovenesc fata de rubla ruseasca era de 0.4330 lei pentru 1 rubla ruseasca, iar la
sfarsitul lunii — de 0.4283 lei pentru 1 rubla ruseasca.

De la inceputul lunii octombrie cursul de schimb al leului moldovenesc la
punctele si casele de schimb valutar a reflectat aceeasi tendinta ca si cursul oficial
al monedei nationale, iar incepand cu 25 octombrie deprecierea cursului de schimb
al leului moldovenesc la punctele si casele de schimb valutar a depasit deprecierea
cursului oficial al monedei nationale.

n luna octombrie casele de schimb valutar si punctele de schimb valutar ale
bancilor comerciale au cumparat 18.9 mil. USD, 3.4 mil. marci germane, 5.5 mil.
ruble rusesti, 2312.7 mil. lei romanesti, 1413.9 mii hrivne ucrainene si au vandut
19.6 mil. USD, 2.2 mil. marci germane, 5.5 mil. ruble rusesti, 2440.0 mil. lei
romanesti, 1299.6 mii hrivne ucrainene.

Stocul datoriei publice directe si garantate de stat la 31 octombrie 1999 a
constituit 947.48 mil. USD (inclusiv creditele FMI Tn suma de 190.1 mil. USD),
ceea ce reprezinta o majorare cu aproximativ 0.1 la suta fata de finele lunii
septembrie. Pe parcursul lunii gestionare intrarile, practic, au fost egale cu
rambursarile, astfel atat fluxul net cat si variatia mica a dolarului SUA, comparativ
cu alte valute au influentat intr-o masura nesemnificativa asupra stocului datoriei
externe.

Serviciul datoriei externe totale (directa si garantata) pe parcursul lunii
octombrie a fost mai mic fata de luna septembrie (18.7 mil. USD), alcatuind 7.2
mil. USD, din care suma de 5.9 mil. USD constituie achitari a datoriei publice
directe, iar 1.3 mil. USD reprezinta achitari de plati prevazute conform graficului si
plati de arierate a datoriei garantate de stat.
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