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Decizia de politica monetara, 06.08.2026

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 6 august 2026, a adoptat prin vot

unanim urmatoarea hotarare:

1. Se stabileste rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la
nivelul de 7,50 la suta anual.
2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 9,50 la suta anual,
b) la operatiunile repo, la nivelul de 7,75 la suta anual,
c) la depozitele overnight, la nivelul de 5,50 la suta anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
neconvertibila la nivelul actual de 18,0 la suta din baza de calcul.
4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila la nivelul

actual de 26,0 la suta din baza de calcul.

Traiectoria ascendenta a inflatiei pe parcursul anului curent, cauzata de factorii asociati cererii de consum
pe fundalul socurilor persistente de oferta, determina necesitatea continuarii masurilor restrictive de
politica monetara in vederea asigurarii conditiilor monetare din perspectiva realizarii obiectivului
fundamental al Bancii Nationale pe termen mediu si readucerii si mentinerii inflatiei in intervalul de

variatie de 1,5 puncte procentuale de la tinta inflatiei de 5,0 la sutd pe termen mediu.

Runda actuala de prognoza pe termen mediu a inflatiei confirma, in mare parte, ipotezele si concluziile
descrise in rundele precedente de prognoza. Prin urmare, rata anuala a inflatiei va avea o tendinta
ascendenta pana la finele anului curent, iar ulterior va inregistra un trend descendent cu revenirea in

limitele intervalului de variatie in trimestrul IIl 2027 si mentinerea pana la sfarsitul perioadei de prognoza.

Astfel, prin decizia de majorare a ratei de baza, Banca Nationala a Moldoveli isi consolideaza pozitia
antiinflationista si, ajustand gradual instrumentele de politica monetara, monitorizeaza cu precautie reactia

Indicatorilor sectorului real si monetar la impulsurile decizionale.

In acelasi timp, BNM reitereaza cd va continua sd monitorizeze atent evolutiile mediului intern si
International, riscurile si incertitudinile asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si mediu si va folosi, la

necesitate, instrumentele valabile pentru atingerea obiectivului fundamental.

Inflatia anuala a insumat 6,51 la suta in luna iunie 2026, fiind cu 0,25 puncte procentuale inferioara fata de
luna precedenta si plasandu-se in imediata apropiere a limitei superioare a intervalului de variatie de 1,5

puncte procentuale de la tinta inflatiei pe termen mediu de 5,0 la suta.

Pe ansamblul trimestrului II 2026, rata anuala a inflatiei a inregistrat nivelul de 6,68 la suta, ca urmare a

cresterii preturilor la carburanti si la serviciile de transport in contextul conflictului din Orientul Mijlociu,
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depasind nesemnificativ valoarea anticipata in Raportul asupra inflatiei, mai 2026.

Mediul extern, in trimestrul II 2026, a fost caracterizat printr-o amplificare a tensiunilor geopolitice cu
impact asupra dinamicii economiei si a inflatiei la nivel mondial. Desi pretul petrolului Brent s-a redus in
luna iunie 2026 ca urmare a reluarii partiale a fluxurilor prin Stramtoarea Ormuz, riscurile raman ridicate.
Cotatiile europene la gazele naturale, pe parcursul trimestrul II 2026, au fost volatile, iar la inceputul lunii
iulie au crescut din cauza riscului geopolitic si a nivelului scazut al stocurilor europene. in contextul
accentuarii presiunilor inflationiste, bancile centrale majore si-au revizuit conduita de politica monetara.
Astfel, BCE a sporit in luna iunie 2026 ratele dobanzilor reprezentative cu 25 puncte de baza, fiind prima

crestere din septembrie 2023.

Economia zonei euro, in trimestrul II 2026, a inregistrat o crestere anuala de 1,0 la suta, fiind influentata de
volatilitatea ridicata a preturilor la produsele energetice si de incertitudinea geopolitica. In aceasta
conjunctura, perspectivele cresterii economice pentru zona euro raman incerte, iar prognoza ratei medii
anuale a inflatiei este superioara tintei BCE. Conditiile climatice extreme si intensificarea tensiunilor
geopolitice afecteaza functionarea lanturilor de aprovizionare cu produse alimentare si fluxurile comerciale
internationale. In acest context, pentru anii 2026-2027 se anticipeaza sporirea preturilor internationale la

produsele alimentare.

Activitatea economica. Cele mai recente date publicate de BNS indica premise favorabile pentru ca ritmul de
crestere a activitatii economice in trimestrul II 2026 sa fie superior celui din trimestrul precedent. Astfel, in
lunile aprilie-mai 2026, productia industriala a consemnat o majorare de 9,4 la suta, in timp ce comertul
interior cu amanuntul si cel cu ridicata au sporit in medie cu 19,6 la suta si 11,4 la suta, respectiv. Totodata,
rata anuala a exporturilor a inregistrat un nivel de 13,3 la sutj, iar rata anuala a importurilor — 12,8 la suta.
Productia globala agricola a crescut cu 9,2 la suta in trimestrul II 2026 comparativ cu acelasi trimestrul din

anul precedent.

Datele cu privire la sursele de finantare a consumului pentru trimestrul I 2026 semnaleaza persistenta unei
cereri robuste de finantare a consumului cu potential de mentinere a presiunilor inflationiste pe termen
scurt si mediu. Prin urmare, transferurile de mijloace banesti din strainatate in favoarea persoanelor fizice
s-au majorat cu 26,32 la suta (in baza neta) comparativ cu perioada similara a anului precedent, iar volumul
creditelor acordate persoanelor fizice in lei a inregistrat o crestere de 13,1 la suta anual pe seama tendintei

ascendente a creditelor acordate pentru consum si imobil.

Conditiile monetare. in trimestrul II 2026, pe segmentul monedei nationale, rata medie ponderata a dobanzii
la creditele noi acordate nu a prezentat modificari fata de trimestrul I 2026 si a constituit 9,06 la sut3, iar la
depozitele noi in lei si-a continuat trendul crescator si a inregistrat valoarea de 5,44 la sutd, sub impactul

masurilor anterioare de politica monetara.

Volumul total al creditelor noi acordate in trimestrul II 2026 a inregistrat un ritm de crestere de 13,1 1a suta
anual, fiind determinat de evolutiile creditelor atat in moneda nationala, cat si in valuta. Astfel, cresterea
nominala a activitatii de creditare peste nivelul inflatiei semnaleaza o extindere efectiva a finantarii

economiei din partea sectorului bancar si contribuie la sustinerea cererii agregate.

Prognoza. Rata anuala a inflatiei pe parcursul anului 2026 va avea o tendinta ascendents, iar incepand cu

trimestrul I 2027 va descreste pana la sfarsitul orizontului de prognoza.

De mentionat c4, rata anuala a inflatiei se va mentine peste limita superioara a intervalului de variatie pana

in trimestrul II 2027, iar ulterior va reveni in limitele intervalului unde se va mentine pana la sfarsitul



perioadei de prognoza. Inflatia medie anuala pentru anii 2026 si 2027 va fi de 7,2 la suta si 6,2 la suta,

respectiv, fiind majorata cu 0,2 si 0,4 puncte procentuale fata de prognoza anterioara.

Revizuirea in crestere a prognozei ratei anuale a inflatiei fata de cea din Raportul asupra inflatiei, mai 2026
este cauzata de nivelul mai inalt al inflatiei efective din trimestrul II 2026 fata de cel previzionat, proiectia
inflatiei pe termen scurt in crestere determinata de impactul peste asteptari a efectelor de runda a doua de
pe urma scumpirii combustibililor in contextul razboiului din Orientul Mijlociu, anticiparea unor majorari de
tarife in trimestrul III 2026, inclusiv ca urmare a decalarii momentului unor majorari anticipate, considerate
anterior in trimestrul IV 2026, si includerea in trimestrul III 2026 a aportului destinat stocurilor de urgenta in
marja comerciala pentru produsele petroliere principale, nivelul mai inalt al preturilor internationale la
produsele alimentare incepand cu trimestrul IV 2026 pana la finele perioadei comparabile, traiectoria
superioara a inflatiei importate incepand cu finele anului 2026 si pana la mijlocul anului viitor si inceputul
anului 2028, cererea agregata usor superioara in trimestrele II si III 2026 si modificarea impactului accizelor

pentru inceputul anilor 2027-2028.

Riscurile si incertitudinile. Balanta riscurilor asociate rundei curente de prognoza a inflatiei pe termen
mediu prezinta o tendinta inflationista pana la finele anului 2026 si dezinflationista pana la finele

orizontului de prognoza.

Astfel, riscurile externe la adresa evolutiei pe termen mediu a inflatiei provin din: escaladarea conflictului
din Orientul Mijlociu cu repercusiuni asupra pretului petrolului si al gazelor naturale, intensificarea
episoadelor prelungite de temperaturi extreme, razboiul din Ucraina, fragmentarea comertului si cresterea
presiunilor inflationiste externe. In acelasi timp, incertitudinile si riscurile asupra inflatiei sunt asociate
momentului si magnitudinii ajustarii tarifelor la serviciile reglementate, nesigurantei cu privire la productia
agricola din anul curent si vulnerabilitatii preturilor la fructele si legumele autohtone fata de conditiile
meteorologice, finantarii externe si impulsului fiscal, impactului implementarii noii politici fiscale si

reformei sistemului de salarizare in sectorul bugetar.

Raportul asupra inflatiei, august 2026, care contine analiza situatiei economice interne si a celei externe, de

asemenea, prognoza pe termen mediu a inflatiei, va fi publicat pe 13 august 2026.

Urmatoarea sedinta a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc

pe data de 17 septembrie 2026, calendarului iy aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara pz
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