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In sedinta din 6 mai 2014, Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Romaniei a hotarat urmétoarele:

e Mentinerea ratei dobanzi de politica monetara la nivelul de 3,5 la suta pe an;

e Gestionarea adecvata a lichiditatii din sistemul bancar;

e Mentinerea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei si in valuta ale institutiilor de
credit.

CAal BNR a analizat si aprobat Raportul trimestrial asupra inflatiei, document care va fi prezentat publicului intr-o conferinta de presa
organizata in data de 8 mai 2014.

Cele mai recente date macroeconomice evidentiaza mentinerea inflatiei la niveluri scazute, in linie cu prognozele bancii centrale.
Aceasta ewolutie a continuat sa fie sus{inuta de factorii fundamentali: persistenta deficitului de cerere agregata si mentinerea
anticipatiilor inflationiste in interiorul intervalului de variatie asociat {intei. Factorii conjuncturali si evolutia altor indicatori, printre care
dinamica preturilor productiei industriale, sugereaza menfiinerea presiunilor inflationiste la niveluri moderate.

Rata anuala a inflatiei a scazut in luna martie a.c. la nivelul de 1,04 la suta, fata de 1,55 la suta in luna decembrie 2013. in acelasi
timp, rata medie anuala a inflatiei a coborat la nivelul de 2,8 la suta in luna martie de la 3,2 la suta in luna precedenta, iar rata medie
anuala a inflatiei determinata pe baza indicelui armonizat al preturilor de consum — indicator relevant pentru asigurarea
comparabilitafii la nivel european si evaluarea procesului de convergenta cu Uniunea Europeana — a fostde 2,3 la suta in martie fata
de 2,6 la suta in luna anterioara.

Continuarea procesului de dezinflatie in concordanta cu traiectoria prognozata a validat ajustarile operate anterior in conduita politicii
monetare, in condifiile unei monitorizari atente a evolutjilor interne si internationale. Aceasta conduita a vizat ancorarea eficace a
anticipatiilor inflationiste, fiind adecvata mentinerii pe termen mediu a stabilitatii preturilor corespunzator tintei stationare de 2,5 la
suta, concomitent cu sprijinirea revigorarii procesului de creditare.

Imbunatitirea activitatii economice din Romania continué s fie impulsionatd de dinamica poztiva a exporturilor si de evolutia
favorabila a sectorului industrial, dar si de consolidarea treptata a consumului. Pe plan extern, contul curent si rezervele
internationale se mentin intr-o zona confortabila in conditiile rambursarii unei parti substantiale a datoriei externe publice.

Se remarca accentuarea ritmului de crestere in termeni reali a imprumuturilor in moneda nationala concomitent cu adancirea
dinamicii negative a creditelor in valuta, cresterea creditarii totale a sectorului neguvernamental plasandu-se astfel in continuare in
teritoriu negativ. Ponderea imprumuturilor in valuta in soldul creditului acordat sectorului privat a coborat sub nivelul de 60 la suta
(59,5 la suta) pentru prima data in ultimii cinci ani, fiind de natura sa contribuie la consolidarea mecanismului de transmisie a
politicii monetare.

Ratele dobanzlor pe piata monetara, in special cele utilizate drept reper in cadrul contractelor de imprumut, oscileaza in proximitatea
ratei dobanzi de politica monetara, ceea ce a permis ajustarea in continuare a ratelor dobanzilor pentru creditele noi.

In sedinta de astdzi, CAal BNR a analizat si aprobat Raportul trimestrial asupra inflatiei. Documentul reconfirma perspectiva plas &rii
pe termen mediu a ratei anuale a inflatiei in interiorul intervalului de variatie, de +/—1 punct procentual asociat {intei stationare
multianuale de 2,5 la suta, incepand din a doua parte a anului 2014. Astfel, potrivit noii proiecitii rata anuala a inflafiei se va situa la
nivelul de 3,3 la suta la finele anilor 2014 si 2015, concomitent cu o evolutie a ratei medii anuale a inflatiei in apropierea fintei
stationare multianuale.

Similar evaluarilor precedente, riscurile asociate acestei perspective provin cu preponderenta din mediul extern, si anume:
variabilitatea pe termen scurt si mediu a apetitului pentru risc al investitorilor fatd de ansamblul economiilor emergente pe fondul
evolutiilor geopolitice si regionale recente, continuarea procesului de dezintermediere transfrontaliera din sistemul bancar si efectele
ajustarii conduitei politicilor monetare ale principalelor banci centrale.

In plan intern, riscurile si incertitudinile vizeaza persistenta rigiditatilor structurale ale economiei roméanesti, ceea ce reclama un ritm
sustinut al reformelor convenite in cadrul acordurilor de finantare cu institufjiile internationale.

In aceste conditii, CAal BNR a hotarat mentinerea ratei dobanzi de politicd monetar la nivelul de 3,5 la suta pe an si continuarea
gestionarii adecvate a lichiditatii din sistemul bancar.

CAal BNR a decis totodata pastrarea nivelurilor actuale ale ratelor rezervelor minime obligatorii aplicabile pasivelor in lei si in valuta



ale institutiilor de credit, reiterand faptul ca procesul de armonizare pe termen mediu a acestora cu nivelele europene va continua
intr-un dozaj adecvat si la momentul oportun, in functie de contextul economico-financiar intern si global.

Aceste decizi contribuie la asigurarea indeplinirii obiectivului fundamental de mentinere a stabilitatii preturilor pe termen mediu si a
stabilitatii financiare, contribuind totodata la crearea conditjilor favorabile unei cresteri economice echilibrate si de durata.

n acest context, implementarea consecventd a unui mix adecvat de politici macroeconomice, in linie cu prevederile acordurilor de
finantare externa, precum si o situatie sociala si politica echilibrata in anul electoral 2014, sunt esentiale pentru consolidarea
perspectivelor favorabile ale economiei romanesti, intarind astfel rezistenta acesteia la socuri externe.

BNR monitorizeaza atent evolutjile interne si ale mediului economic international, astfel incat, prin calibrarea conduitei politicii
monetare si utilizarea judicioasa a instrumentelor de care dispune, sa mentina stabilitatea prefurilor pe termen mediu si stabilitatea
financiara.

Noul Raport trimestrial asupra inflaiei va fi prezentat publicului intr-o conferinta de presa organizata in data de 8 mai 2014. Potrivit
calendarului aprobat, urmatoarea sedinta a CA al BNR dedicata politicii monetare va avea loc in data de 1 iulie 2014.



