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Decizia de politica monetara, 18.09.2025

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 18 septembrie 2025, a adoptat prin vot unanim

urmatoarea hotarare:

1. Sestabileste rata de bazd aplicatd la principalele operatiuni de politicd monetara pe termen scurt la nivelul de 6,00 la
suta anual.
2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 8,00 la sutd anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul de 6,25 la sutd anual;
¢) la depozitele overnight, la nivelul de 4,00 la sutd anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila la nivelul
actual de 22,0 la suta din baza de calcul.
4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibild la nivelul actual de 31,0 la sutd

din baza de calcul.

Decizia Bancii Nationale a Moldovei de continuare a masurilor de relaxare a politicii monetare urmdreste mentinerea pe
termen mediu a inflatiei in limitele intervalului de variatie de #1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la sutd, considerat

nivelul optim pentru cresterea si dezvoltarea economicd a Republicii Moldova.

Banca Nationald prin aceastd decizie consolideaza pozitia de sustinere si stimulare a cererii agregate, inclusiv prin
incurajarea consumului si a investitiilor, echilibrarii economiei nationale si a contului curent, punand accent pe ancorarea
asteptarilor inflationiste. Efectele se vor transmite treptat prin scaderea ratelor de dobanda pe pietele monetarad, de depozit

si de credit, ludnd in considerare lag-urile temporale de transmisie de politica monetara prin canalul ratei dobanzii.

Informatiile macroeconomice recente confirmad, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii reflectate in cadrul
prognozei publicate in Raportul asupra inflatiei, august 2025, care prevede o traiectorie descrescatoare a inflatiei, cu

revenirea acesteia in intervalul de variatie a tintei in luna decembrie curent.

Inflatia anuald, in luna august curent, a continuat trendul descendent si a constituit 7,3 la sutd, diminuandu-se cu 0,6 puncte
procentuale fatd de luna precedenta si plasandu-se peste limita superioard a intervalului de variatie de £1,5 puncte
procentuale de la tinta de 5,0 la sutd. Evolutia inflatiei in luna august a fost similara celei anticipate in cadrul Raportului
asupra inflatiei, august 2025 si confirma principalele ipoteze aferente prognozei acesteia. In structurd, evolutia ratei anuale
a inflatiei in luna august 2025 a fost determinata, in principal, de dinamica preturilor reglementate si a celor la produsele
alimentare. Conform estimadrilor, cererea agregata a continuat sa genereze un impact dezinflationist asupra preturilor in

perioada de referintd.

Mediul extern. Economia mondiala evolueazd pe fondul persistentei incertitudinilor si riscurilor aferente tarifelor
comerciale si tensiunilor geopolitice. Cu toate acestea, se atestd o ameliorare a situatiei economice in zona euro, fapt ce a
contribuit la majorarea prognozei PIB pentru zona euro in anul curent. Piata petroliera ramane influentatd de deciziile
OPEC+ de recuperare a intregului volum de productie de petrol, precum si de presiunile SUA asupra Indiei si Chinei de a
renunta la importul de petrol din Rusia. Cotatia Netherlands TTF este in usoara scadere, in conditiile suficientei nivelului
de umplere a capacitatilor de stocare a gazelor in UE pentru inceperea sezonului rece al anului in Europa si cererii asiatice

reduse pentru gazul natural. Totodatd, prognozele privind cotatiile internationale la produsele alimentare indicd, in
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continuare, cresteri fata de nivelurile din anul precedent.

Activitatea economica. Datele operative publicate de BNS pentru perioada aprilie-iunie 2025 contureaza unele premise de
redresare a activitdtii economice in perioada de referinta, dar cu mentinerea acesteia in teritoriu negativ. Astfel, in luna
iunie 2025, rata anuald a exporturilor a inregistrat un nivel de -7,7 la sutd, in timp ce rata anuala a importurilor a continuat
dinamica pozitiva, constituind 23,11a suta. Productia industriald in luna iunie 2025 s-a mentinut in palierul pozitiv,
inregistrand o crestere de 3,2 la suta. O dinamica mai pronuntatd este consemnata pentru cifra de afaceri in comertul cu
bunuri (10,1 1a sutd) si pentru cifra de afaceri in comertul cu ridicata (6,9 la sutd). De mentionat c4, din perspectiva surselor
de finantare a consumului, transferurile de mijloace banesti s-au majorat cu 6,8 la sutd in luna iunie comparativ cu iunie
2024, dupa scaderile din primele doud luni ale trimestrului I 2025. In acelasi timp, fondul de salarizare in trimestrul II 2025

a crescut cu 10,8 la suta.

Conditiile monetare. In luna august 2025, ratele medii ponderate ale dobanzilor la creditele si depozitele noi in lei au
continuat trendul ascendent. Astfel, rata medie ponderatd a dobanzii la creditele noi acordate a constituit 9,38 la suta anual,
iar cea la depozite 4,92 la suta anual, in crestere cu 0,03 si, respectiv, 0,11 puncte procentuale fata de iulie 2025. Pe parcursul

lunii august 2025, s-a mentinut cresterea anuald pozitivd a volumelor creditelor si depozitelor in lei.

Actualizarea prognozei. Balanta riscurilor prognozei inflatiei este echilibrata, cu o inclinare dezinflationista pana la finele
orizontului de prognoza. Incertitudinile se mentin semnificative. Principalele surse sunt incertitudinile privind productia
agricold din anul curent si anul viitor, ajustarea tarifelor la serviciile reglementate, volumul consumului, al investitiilor si al
remiterilor asociate escaladarii situatiei in regiune, migratia populatiei si cererea regionala mai moderata ca urmare a

sanctiunilor impuse reciproc de catre tarile din regiune.

BNM va monitoriza in continuare cu precautie situatia macroeconomica internd si cea externd, riscurile si incertitudinile
asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si pe termen mediu, iar deciziile ulterioare de politicd monetard, indreptate spre

asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor, vor depinde de perspectivele actualizate ale inflatiei.

Urmadtoarea sedintd a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc pe data de 6

noiembrie 2025, conform calendarului i aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara py
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