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Decizia de politica monetara, 06.08.2024

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 6 august 2024, a adoptat prin vot unanim

urmatoarea hotarare:

1. Se mentine rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la nivelul de 3,60 la
suta anual.
2. Se mentin ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 5,60 la sutd anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul de 3,85 la suta anual;
¢) la depozitele overnight, la nivelul de 1,60 la sutd anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila la nivelul
actual de 29,0 la suta din baza de calcul.
4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibild la nivelul actual de 39,0 la suta

din baza de calcul.

Comitetul executiv al BNM a aprobat astdzi si Raportul asupra inflatiei, august 2024, care urmeaza a fi publicat la 13 august
2024.

Decizia respectiva este adoptatd in contextul propagarii in continuare a efectelor deciziilor de politica monetara anterioare,

date fiind decalajele aferente transmisiei acestora.

Evaluarea curentd a conditiilor monetare reale pe piata depozitelor, cea a creditelor si cea valutara denota o situatie
favorabila pentru asigurarea mentinerii inflatiei in limitele intervalului de variatie de 1,5 puncte procentuale de la tinta de

5,0 la sutd pe termen mediu.

Informatiile macroeconomice recente confirmad, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii reflectate in cadrul

Raportului asupra inflatiei, mai 2024.

Inflatia anuald a constituit 3,8 la suta in iunie 2024, fiind cu 0,1 puncte procentuale sub nivelul lunii martie 2024. Inluna
iunie curent, rata anuald a inflatiei a revenit in coridorul de variatie de 1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la suta
dupa parasirea temporara a acestuia in luna mai. Evolutia descendenta a ratei anuale a inflatiei in trimestrul I 2024 a fost
determinatd, pe de o parte, de cererea interna modestd si, pe de alta parte, de traiectoria preturilor internationale la
produsele alimentare, de preturile interne la productia agricold si cea industriala, la fel, de preturile la combustibili si cele
reglementate. De mentionat ca cererea agregatd continua sa aiba un impact dezinflationist modest asupra ratei anuale a
inflatiei, fapt care va fi atenuat de unele ajustari de tarife, cum ar fi majorarea tarifelor la serviciile medicale intrata in
vigoare in luna iulie curent. In trimestrul I1 2024, rata anuali a inflatiei a constituit 3,5 la suta si a fost cu 0,5 puncte
procentuale inferioara celei anticipate in cadrul prognozei aferente Raportului asupra inflatiei, mai 2024, preponderent, pe

seama abaterii negative inregistrate pentru prognoza preturilor la combustibili.

Mediul extern. Activitatea economica globala s-a consolidat la inceputul anului, orientandu-se spre potentialul sau.
Economia zonei euro se redreseazd, rata somajului inregistreaza niveluri istorice minime, iar inflatia anuald s-a diminuat
panad la 2,51a suta in luna iunie 2024. Riscurile inflationiste se mentin ridicate, crescand perspectiva unor rate ale dobanzilor

mai mari si pentru perioade mai indelungate, in contextul escaladarii tensiunilor comerciale si al incertitudinilor
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geopolitice. Dupa reluarea livrdrilor de gaze naturale din Norvegia, pretul la gazele naturale in Europa a scdzut, revenind in
intervalul de 300-400 dolari SUA/1 000 metri cubi stabilit de la inceputul anului curent. Pretul petrolului a continuat sa
scada din cauza cererii globale slabe si a stocurilor de petrol in crestere. Totusi, cotatia Brent a ramas peste valoarea de 80
dolari SUA/baril. Indicele FAO al preturilor internationale la produsele alimentare a ramas neschimbat in luna iunie 2024
fatd de mai 2024.

Activitatea economicd. Datele publicate de BNS pentru primele doua luni ale trimestrului I 2024 arata tendinte mixte in
activitatea economicad. Astfel, in perioada aprilie-mai 2024 exporturile s-au contractat cu 12,7 la suta anual, in timp ce rata
anuala a importurilor s-a majorat cu 4,95 la sutd. Comertul cu amanuntul si comertul cu ridicata au crescut in medie cu 22,0
si 10,7 la sutd anual, respectiv. Productia industriald a consemnat un nivel mediu de -0,11a suta. Conform estimarilor PIB,

dinamica pozitivd a acestuia va continua si in trimestrul I 2024.

Conditiile monetare. Excesul de lichiditate in sectorul bancar, desi in usoard scadere comparativ cu trimestrul 112024, a
constituit 10,0 miliarde lei, un nivel suficient pentru mentinerea creditarii in perioada imediat urmadtoare. Masurile
stimulative cumulate de politica monetara au dus la scaderea continua a ratelor de dobanda la creditele si depozitele noi in
lei in trimestrul IT 2024. Astfel, rata medie ponderata la credite a constituit 9,08 la sutd, iar cea la depozite 3,24 la sutd, in
diminuare cu 4,1 si, respectiv, cu 4,05 puncte procentuale fata de trimestrul I 2023. Reducerea consecutivd a ratelor de
dobanda a dus la cresterea volumului creditelor noi acordate in lei cu 51,4 la suta anual in trimestrul I 2024. Aceasta
dinamicd a fost impulsionata de cresterea creditelor acordate atat pentru consum si imobil persoanelor fizice, cat si

persoanelor juridice din sectorul comertului.

Prognoza. Rata anuala a inflatiei va avea o tendintd relativ stabild pentru intreaga perioadd de prognoza. Astfel, inflatia
medie anuald pentru anii 2024 si 2025 va fi de 4,7 5i 5,3 la sutd respectiv, fiind revazuta cu -0,3 si 0,7 puncte procentuale
respectiv. Prognoza actuala a inflatiei a fost revizuitd in sens descendent pentru a doua jumatate a anului curent si in sens
ascendent pentru trimestrul I1 2025 - trimestrul I 2026. Revizuirea in sens descendent a prognozei ratei anuale a inflatiei
este determinatd, in mare parte, de o prognoza inferioara a preturilor internationale la produsele alimentare si a celor la
petrol. Cat priveste revizuirea in sens ascendent, aceasta este conditionata de impactul conditiilor secetoase din vara anului
2024 asupra preturilor alimentare in prima jumatate a anului 2025, de anticiparea unei cereri agregate mai putin restrictive
pe intreaga perioada comparabild si de o prognoza superioard a preturilor la gazele naturale. De mentionat ca mdsurile
stimulative cumulate de politica monetara atat de reducere consecutiva a ratei de bazd, cat si de micsorare a normei
rezervelor obligatorii vor spori excesul de lichiditate in sistemul bancar pana la finele anului curent. Volumul actual si cel

prognozat al lichiditatilor va permite bancilor sa crediteze agentii economici si gospodariile, la fel, si sa investeasca in VMS.

Riscuri si incertitudini. Totusi, persista unele riscuri si incertitudini la adresa prognozei inflatiei pe termen mediu, precum
cererea agregatd dezinflationista, vulnerabilitatea preturilor la fructele si legumele autohtone fatd de conditiile
meteorologice in perioada urmadtoare, incertitudinile cu privire la volumul productiei agricole din anii 2024 si 2025,
evolutia preturilor reglementate, situatia tensionata pe plan regional si cel global, volatilitatea anticipdrilor cu privire la
cotatiile internationale la materii prime si paritatea EUR/USD. Prin urmare, desi exista riscuri la adresa evolutiei ratei

anuale a inflatiei, aceasta se va mentine in limitele intervalului de variatie in perioada intervalului de prognoza.

Decizia BNM vine in contextul in care conditiile monetare existente sunt propice mentinerii inflatiei in limitele
intervalului de variatie +1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la sutd, un nivel considerat optim pentru cresterea si

dezvoltarea economicd a Republicii Moldova pe termen mediu.

Urmadtoarea sedintd a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc pe data de 19

septembrie 2024, conform calendarului m aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara
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