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Inflatia

In luna august 1999 preturile
31y  Craficulnr. 1. Cresterea preturilor in structura (august). 5 de consum s-au majorat faté de luna
precedentd cu 0.7 la sutd. In structura
preturile au inregistrat urmdatoarele
modificari: la produsele alimentare s-
au micsorat cu 0.3 la sutd, la
produsele nealimentare si servicii s-
au majorat, respectiv, cu 1.6 si 2.6 la
suta (graficul nr. 1).

Total Produse alimentare Produse nealimentare Servicii prestate

De la inceputul anului preturile s-au majorat cu 26.5 la suta, cu o ratd medie
lunara de 3.0 la suta.

Fata de luna august a anului 1998 preturile au inregistrat o crestere de 50.4 la
suta, inclusiv preturile la produsele alimentare, nealimentare si servicii — 45.1, 46.9
s1 75.2 la suta respectiv.

E necesar de mentionat ca, din august 1998 s-au majorat tarifele: la energia
electrica de 2.1 ori; la gaz — de 2.2 ori; la apa caldda — de 2.6 ori; la incélzire
centralizata — de 3 ori; pentru convorbirile telefonice urbane si interurbane — de 2.4
ori.

Aceasta majorare a influentat inflatia atat in mod direct, (ca un component al
indicelui general al preturilor), cat si prin intermediul cresterii costului de productie al
marfurilor autohtone. Concomitent, ponderea ridicatd a marfurilor importate in
consumul populatiei ne-a permis sa constatdm ca, majorarea preturilor la produsele
alimentare si la marfurile nealimentare a fost cauzatd de deprecierea monedei
nationale de la 4.7532 la sfarsitul lunii iulie 1998 pana la 11.0172 la sfarsitul lunii
august 1999.

Operatiunile pe piata hartiilor de valoare de stat

In luna august rata de bazd a BNM pentru creditele acordate pe termen scurt si
pe termen mediu (pana la 5 ani) a fost stabilitd in marime de 32.0 la sutd anual,
reducandu-se fata de luna precedenta cu 2.4 puncte procentuale. Concomitent rata
respectiva pentru creditele pe termen lung a scazut de la 24.8 pana la 23.0 suta.

Pentru atingerea scopurilor politicii monetare in luna august Banca Nationala a
Moldovei a desfasurat operatiuni de piata deschisd, prin intermediul acestor licitatii,
BNM a comercializat din portofoliul sau HVS in volum de 18 mil. lei (cu o crestere
de 10 mil. lei fata de luna iulie), contra unei rate efective medii ponderate de 31.61 la
suta fata de 40.6 la suta in luna iulie.



In luna de referinti, a fost consemnatd o scidere cu 17 la suti a HVS
comercializate pe piata primard, atingand un volum de 159.8 mil. lei, cu toate cd
cererea fatda de HVS a fost destul de mare - 204.8 mil. lei. De remarcat ca, pentru

Graficul nr.2. Totalurile licitafiilor de comercializare a
hirtiilor de valoare de stat
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zile, celelalte fiind in
scadere (graficul nr.3).

Important e ca, in luna gestionard a continuat sd creascda ponderea HVS
procurate de investitorii interni, constituind 6.5 la sutd din volumul comercializat,
respectiv n scadere s-a aflat ponderea HVS procurate de sistemul bancar.

O urmare a sporirii activitatii pe piata HVS a fost depasirea volumului
incasarilor de mijloace banesti, ca rezultat al plasarii HVS (152.5 mil. lei) asupra
volumului HVS rascumparate in aceasta perioada (139.1 mil. lei), ceea ce a condus la
majorarea pana la 239.0 mil. lei (sau cu 9.5 la suta fatd de luna precedentd ) a
volumului HVS aflate in circulatie (din cele emise pe piata primara prin intermediul

licitatiilor).

Volumul nominal al HVS in Sistemul de inscrieri in conturi la 31.08.99 a
crescut cu 0.4 la suta fatd de 31.07.99, insumand 2042.5 mil. lei.



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

aug.98 | sept. | oct. | noe. | dec. |ian. 99 | febr. | mart |apr.| mai |iun.| iul. | aug.

inportofoliulBNM 36.8 508 66.1 748 855 853 843 853 86.1 87.7 88.3 87.0 85.7
(inclusiv in calitate de
gaj)

In portofoliul bancilor 343 261 155 124 9.5 104 11.5 113 109 9.8 95 112 126
comerciale
inportofoliulcliengilor 289 231 184 128 5.0 4.3 42 34 30 25 22 18 1.7
bancilor

Piata creditelor si a depozitelor

Volumul creditelor acordate economiei de catre bancile comerciale au
inregistrat in luna august o crestere de 32.6 la suta, constituind 126.5 mil. lei — volum
lunar maxim de la inceputul a.c. Acest spor a avut la baza atat evolutia componentei
in moneda nationald, cat si a celei in valutd straind care de asemenea au Inregistrat
cele mai mari valori de la inceputul anului 1999.

In crestere (cu 31.9 la sutd) s-au aflat creditele acordate in moneda nationala,
care au insumat 77.8 mil. lei si carora le revine 61.5 la sutd din totalul creditelor
acordate in perioada gestionara.

Spre deosebire de luna precedentd, in august in crestere considerabila (cu 35 la
sutd) s-au aflat resursele creditoare acordate in MDL persoanelor juridice, cu toate ca
nivelul ratei dobanzii la aceastd categorie de credite (35.07 la sutd) s-a madrit
neesential. Desi rata dobanzii la creditele in MDL acordate persoanelor fizice s-a
redus pana la 32.19 la suta, cresterea acestui tip de credite a constituit 8.8 la suta.
Dobanda medie la creditele acordate in moneda nationalda in luna gestionard a
constituit 34.8 la sutd, fata de 34.7 la suta in luna anterioara.

in structura creditelor acordate in MDL au crescut toate tipurile de credite,
exceptie fiind cele pe termen de la 1 pana la 3 luni (graficul nr.4). Cea mai mare
crestere au avut-o creditele pe termen de la 6 pana la 12 luni (cu 92.1 la sutd), a caror
dobanda s-a redus cu 2.5 puncte procentuale.

Graficul nr. 4. Evolutia si structura creditelor acordate de catre bancile comerciale in
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Graficul nr. 6.Ponderea creditelor in valuta straina
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totalul creditelor acordate in luna august a
crescut pana la 38.47 la suta (graficul nr.6).

Volumul total al depozitelor atrase la termen in luna august a constituit 139.7
mil. lei, micsorandu-se fatd de luna iulie cu 11 la suta.

Depozitele atrase pe termen in MDL (29.98 mil. lei) s-au majorat cu 27.95 la
sutd. De mentionat cd, ele au crescut, exclusiv pe seama cresterii (de 3.3 ori)
depozitelor persoanelor juridice, cu toate ca dobanda la aceste depozite a fost in
scadere de la 26.2 in 1ulie pana la 24.7 la suta 1n august.

Rata medie lunarda a dobanzii la angajamentele atrase in MDL 1n general a
constituit 26.78 la suta, fiind cu 0.6 puncte procentuale inferioara celei din luna
precedenta.

In componenta depozitelor atrase la termen in MDL, comparativ cu luna
precedentd a crescut ponderea si valoarea absolutd a celor atrase de pana la o luna si
de la 3 pana la 6 luni (graficul nr.7).
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Depozitele atrase la termen in valutd strdind n luna august au scazut cu 17.9
la sutd (alcatuind 109.9 mil. lei). Exprimate in dolari depozitele in valuta strdina la
termen s-au redus cu 17.8 la suta.

Ponderea depunerilor la termen in TP e P e s
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depozitelor atrase lunar de bancile | -
comerciale a scazut in august pana la |so.0 -
78.6 la suta, ramanand, insa, la un nivel [°°° -
considerabil (graficul nr.8). BN

De mentionat ca, reducerea |s0.00 -
depunerilor la termen in valuta straina s- """ |
a produs ca urmare a diminuarii |io.o -
depozitelor persoanelor juridice cu 22.5 | °°°
la sutd si cu 7.2 la sutd — a depozitelor
persoanelor fizice.

43.26

Tul

lan.99
Feb
Mar
Apr
Mai
Tun
Aug

In componenta
bancile comerciale depunerilor in valuta strdind a
0% 00 00 17 06 7o 14 03 14 avutlocreducerea de 2.7 ori a

Graficul nr.9. Structura depozitelor atrase in valuta straina la

fr— 9.9 | . ~ b
e N — | | angajam§ntelor atrase de pana
80% T L b |, 17.1 la 3 luni, a caror pondere in
oot Lol bse N . volumul total al depozitelor in
oo [ ] s 143 > | valuta straina a constituit doar
soo | 1 1 1 1 ks 32.8 la sutad fatda de 72.7 la
| 64. v A . g
40% n 8 sutd in 1ulie. De remarcat
47.4 : S 1 .
3% 4 |11 Sl el W7 a2z w4 | cresterea esentiald a cotei-
20% — parti a angajamentelor de la 3
10% - | A . o
" e s b o L [P ] [ | PAnd Vl.a. 6 11.1.n1, datorata
° ‘ ‘ ‘ ‘ majordrii valorii absolute a
Ian.99  Febr.  Mart. Apr Mai Iun Tul Aug . o
E<1 luna O1-3 luni 03-6 luni 06-12 luni O>12 luni acestora (de 2.6 Orl) fata de

luna 1ulie. (graficul nr.9).

Desi rata dobanzii la depozitele in valuta straina in august s-a aflat in crestere
de la 4.7 pana la 4.98 la suta, aceste depozite s-au diminuat cu 17.9 la suta.

Schimbarile ce au avut loc pe piata creditelor si a depozitelor atrase in luna
august pot fi rezumate astfel:

v s-a majorat volumul creditelor acordate economiei;

v’ a scazut volumul depozitelor in valuti strdind atrase de bancile
comerciale;

v s-a redus rata medie a dobanzii la depozitele atrase in MDL, pe cand cea
la creditele acordate in monedd nationala a crescut, drept urmare a crescut marja
respectiva (tabelul nr.2 );

v datorita diminuarii ratei medii la creditele acordate si cresterii celei la
angajamentele atrase in valuta strdind, marja (USD) s-a redus.



Tabelul nr.2. Rata medie a dobanzii la credite si angajamente (%)

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

la credite in flngajamente (MDL) credite in angajamente in |Marja (USD)

MDL in MDL USD USD
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
iunie 36.10 31.39 4.71 18.66 4.10 14.56
iulie 34.72 27.40 7.32 19.91 4.71 15.20
august 34.80 26.78 8.02 17.94 4.98 12.96

In luna august, volumul operatiunilor pe piata interbancard s-a redus cu 74.5
la sutd fatd de luna precedenta si a insumat 4.2 mil. lei (inclusiv 2.2 mil. lei creditele
acordate in valutd straind). Rata medie a dobanzii la care s-au realizat tranzactiile in
moneda nationala a constituit 30.0 la sutd, iar la cele Tn valutd straina - 15.0 la suta.

Masa monetara

Masa monetara (M3) s-a majorat cu 92.9 mil. lei, M2 (masa monetara in lei) -
banii in circulatie §i depozitele in lei s-au majorat cu 94.5 mil. lei fatd de luna
precedenta.

Aceasta majorare a fost determinata in special de cresterea banilor in circulatie
cu 97.8 mil. lei, pe cand celelalte componente ale indicatorului M3 s-au aflat in
scadere.

Factorul ce a influentat cresterea masei monetare a fost procurarea de catre
BNM pe piata interbancara a valutei straine in suma de 3.5 mil. USD.

In aceastd perioada datoria Guvernului fatd de sistemul bancar s-a redus cu
151.1 mil. lei, inclusiv datoria Guvernului fatd de BNM s-a micsorat cu 143.0 mil.
lei. De asemenea, pe parcursul lunii gestionare a avut loc rambursarea creditelor
Guvernului in suma de 3.0 mil. lei si au fost vandute HVS din portofoliul BNM in
suma de 16.4 mil. lei (in preturi de cumparare) si rascumpadrate - in suma de 0.6 mil.
lei.

In perioada analizatd rambursarea netd a creditelor acordate anterior bancilor
comerciale de citre BNM a constituit suma de 14.2 mil. lei. Volumul creditelor in
MDL alocate in economie a crescut cu 20.6 mil. lei, iar a celor in valuta straina - cu
3.7 mil. lei, exprimate in USD - cu 0.3 mil. USD.

Activele externe nete detinute de sistemul bancar s-au majorat cu 189.2 mil.
lei. In structura se constati o majorare a activelor externe nete detinute de bancile
comerciale (cu 13.5 mil. lei) si a celor detinute de BNM (cu 175.8 mil. lei).

In aceasta perioadd BNM a procurat pe piata interbancara 3.5 mil. USD. La fel,
au fost receptionate credite SAC in suma de 20.2 mil. USD, precum si de la FMI in
suma de 34.0 mil. USD, ceea ce a conditionat cresterea rezervelor valutare.

Activele interne nete pe sistemul bancar s-au diminuat cu 96.4 mil. lei.

Ponderea creditelor acordate bancilor comerciale de ciatre BNM in volumul
creditului intern pe BNM s-a mentinut la nivelul lunii precedente - 8.5 la suta.



Ponderea resurselor acordate de BNM bancilor comerciale in volumul total al
creditelor in economie s-a redus de la 8.0 la suta in luna iulie pana la 7.1 la suta in
luna august.

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

Componentele masei monetare Dec.98| Pond. ul. 99 Crest. Pond. | aug. 99 Crest.| Pond.
MASA MONETARA 1755.8| 100 2189.4 -0.5 100 2282.2 4.2 100
BANIIN CIRCULATIE 855.3 48.7 938.3 3.1 42.9 1036.1 10.4 454
DEPOZITE LA VEDERE 202.4 11.5 269.3 213 12.3 268.6 -0.3 11.8
- ale persoanelor juridice 186.6 10.6 257.9 21.9 11.8 256.5 -0.5 11.3
- ale persoanelor fizice 15.9 0.9 11.4 8.8 0.5 12.1 6.1 0.5
DEPOZITE LA TERMEN SI PE TERMEN LUNG | 299 17 311.6 -5.1 142 310.6 -0.3 13.6
- ale persoanelor juridice 459 2.6 50.5 -3.9 2.3 58.7 16.2 2.6
- ale persoanelor fizice 253.1 144 261.2 -5.3 11.9 251.9 -3.6 11.0
DEPOZITE IN VALUTA STRAINA 397.8 | 227  668.6 9.6 305 | 666.9 0.3 29.2
- ale persoanelor juridice 192.1 10.9 426.6 -7.5 195 418.4 -1.9 18.3
- ale persoanelor fizice 205.7 11.7 242.0 -13.0 111 248.5 2.7 10.9
INSTRUMENTELE PIETEI MONETARE 1.2 0.1 15 0 01 0

In structura masei monetare s-a majorat ponderea banilor in circulatie (de la
42.9 pana la 45.4 la sutd), pe cand ponderea depozitelor la termen in moneda
nationald s-a redus (de la 14.2 pana la 13.6 la sutd). De asemenea s-a inregistrat o
reducere a depunerilor 1n valuta strdind (exprimate in lei) (de la 30.5 pana la 29.2 la
sutd).
Piata valutara

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

In prima jumatate a lunii august a continuat tendintd de apreciere a cursului
oficial de schimb de la 10.9943 lei moldovenesti pentru 1 USD la inceputul lunii
pana la 10.9447 lei moldovenesti pentru 1 USD la data de 12 august, iar in a doua
jumatate a lunii analizate cursul oficial s-a depreciat, ajungand spre sfarsitul lunii
pana la 11.0172 lei moldovenesti pentru 1 USD (graficul nr.10).

De la inceputul anului 1999 leul moldovenesc a inregistrat o depreciere cu 32.4
la sutd in termeni nominali si cu 4.7 la sutd in termeni reali. Comparativ cu luna
precedentd MDL in luna august s-a depreciat cu 2.1 la suta in termeni nominali si s-a
apreciat cu 4.9 la suta in termeni reali.

Cursul oficial mediu lunar s-a apreciat de la 11.0932 (in luna iulie) pana la
10.9811 MDL pentru 1 USD (in luna august) sau cu 1 la suta .

Graficul nr. 10. Cursul de schimb MDL /USD
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In luna august 1999 volumul total de dolari SUA tranzactionati pe piata
interbancara de catre banci a constituit 19.8 mil. USD, diminuindu-se fatd de luna
precedentd cu 18.7 mil. USD, sau cu 48.6 la suta. Volumul net al operatiunilor Bancii
Nationale a Moldovei pe piata interbancara este de 3.5 mil. USD (vanzarea-0,
cumpararea —3.5 mil. USD).

In luna gestionara, comparativ cu luna iulie, cursul oficial mediu lunar al leului
moldovenesc fatd de rubla ruseasca s-a apreciat de la 0.4541 pana la 0.4426 lei
pentru 1 rubla ruseasca. La inceputul lunii cursul oficial al leului moldovenesc fata de
rubla ruseasca era de 0.4525 lei pentru 1 rubla rusa, iar la sfarsitul lunii — de 0.4430
lei pentru 1 rubla ruseasca.

Pe parcursul lunii august 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 si garantate de stat la finele lunii august a
constituit 947.71 mil. USD (inclusiv creditele FMI), ceea ce reprezintd o crestere cu
5.7 la suta fata de 30.07.1999. Majorarea stocului a fost determinatd de receptionarea
celei de-a V-ea transe in cadrul facilitatii extinse de finantare (EFF) in marime de 34
mil. USD, precum si de receptionarea de la Banca Mondiald a I-ei trange i1n marime
de 20.2 mil. USD 1n cadrul creditului SAC.

Serviciul datoriei externe totale (directa si garantatd) pe parcursul lunii august a
fost mai mare fata de luna iulie (1.4 mil. USD), alcatuind 7.4 mil. USD.
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