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Decizia de politica monetara, 05.02.2026

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 5 februarie 2026, 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 actual de
5,00 la suta anual.

2. Se mentin ratele de dobanda:

a) la creditele overnight, l1a nivelul actual de 7,00 la suta anual,
b) la operatiunile repo, la nivelul actual de 5,25 la suta anual;
c) la depozitele overnight, la nivelul actual de 3,00 la suta anual.

3. Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila
incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti 16 februarie 2026 — 15 martie 2026, de la
20,0 la suta la nivelul de 18,0 la suta din baza de calcul;

4. Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila incepand cu perioada de
aplicare a rezervelor obligatorii in valuta liber convertibila 16 februarie 2026 — 15 martie 2026, de la 29,0 la suta la

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

Decizia respectiva este adoptata in contextul propagarii in continuare a efectelor deciziilor de politica monetara
anterioare, date fiind decalajele aferente transmisiei acestora si vizeaza mentinerea pe termen mediu a inflatiei in limitele
intervalului de variatie de 1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la suta, considerat nivelul optim pentru cresterea si

dezvoltarea sustenabild a economiei Republicii Moldova.

Banca Nationala a Moldovei prin decizia de reducere simultana a normelor rezervelor obligatorii in lei moldovenesti si in
valuta liber convertibila urmareste acoperirea necesitatilor sistemului bancar de lichiditate, contribuind la cresterea
resurselor de creditare pentru sectorul real si public, consolidand, astfel, pozitia de sustinere a cererii agregate, inclusiv
prin incurajarea consumului si a investitiilor, echilibrarea economiei nationale si a contului curent. Totodat, efectele
acestei masuri de diminuare a costurilor pasivelor atrase de sectorul bancar se vor propaga in timp contribuind la

scaderea ratelor de dobanda pe pietele monetara, de depozit si de credit.

Runda actuala de prognoza pe termen mediu a inflatiei se afla, in mare parte, in linie cu previziunile precedente. Prin
urmare, inflatia anuala va reveni in intervalul de variatie al tintei in trimestrul I curent si se va mentine in proximitatea

tintei pana la sfarsitul perioadei de prognoza.

Inflatia anuala a constituit 6,84 la suta in luna decembrie 2025, fiind in scadere cu 0,15 puncte procentuale fata de nivelul
lunii precedente si plasandu-se usor peste limita superioara a intervalului de variatie de +1,5 puncte procentuale de la tinta
de 5,0 1a suta. Totodata, in trimestrul IV 2025, rata medie anuala a inflatiei a constituit 6,94 la suta si a fost usor superioara
celei anticipate in cadrul prognozei aferente Raportului asupra inflatiei, noiembrie 2025, preponderent, pe seama abaterii
pozitive inregistrate pentru preturile reglementate ca urmare a majorarii preturilor la energia electrica in luna decembrie

2025 in contextul finalizarii perioadei de compensare a tarifului pentru populatie.

Mediul extern. Economia mondiala in anul 2025 a evoluat in conditii de riscuri si incertitudini economice si politice.
Pretul petrolului Brent in trimestrul IV 2025 a avut o volatilitate redus3, intrucat prima de risc geopolitic a fost

contrabalansata de cresterea ofertei de petrol de catre OPEC+. In contextul stabilizarii presiunilor inflationiste si atingerii
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echilibrului monetar, majoritatea autoritatilor monetare au incetinit ritmul reducerii ratelor dobanzilor. Dolarul SUA a
continuat sa se deprecieze, reflectand efectele adverse ale razboiului comercial pentru SUA. In acelasi timp, moneda unica
europeana a fost influentata de problemele fiscale din tarile europene si de riscurile aferente continuarii razboiului din
Ucraina. Cotatia gazelor naturale Netherlands TTF a avut o tendinta stabila in ultimele luni ale anului 2025, dar a crescut
semnificativ in ianuarie 2026 din cauza temperaturilor scazute din Europa care au determinat reducerea rezervelor de gaz
sub media ultimilor 5 ani si cresterea preocuparilor privind suplinirea rezervelor de gaze naturale in Europa in anul 2026.

Preturile internationale la produsele alimentare au avut o evolutie stabila, fara dezechilibre comerciale.

Activitatea economica. In trimestrul III 2025, dinamica anuala a PIB a accelerat pronuntat, dupa valorile negative din a
doua jumatate a anului 2024 si evolutia nula din primul semestru al anului 2025. Astfel, in perioada iulie-septembrie 2025,
PIB s-a majorat cu 5,2 la suta comparativ cu perioada similara a anului 2024, fiind determinat, preponderent, de impactul
pozitiv al cererii interne atat din partea populatiei, in contextul cresterii veniturilor in termeni reali, cat si din partea
agentilor economici. Cererea externa neta a sustinut acest efect. Totodata, un impact pozitiv asupra dinamicii PIB a fost

generat de sectorul agriculturii si cel al constructiilor.

De mentionat ca activitatea economica in intervalul ianuarie-septembrie 2025 a fost cu 2,0 la suta superioara nivelului

perioadei similare a anului 2024.

Datele operative publicate de BNS pentru primele doua luni ale trimestrului IV 2025 releva perspective de continuare a
evolutiei pozitive a activitatii economice. Astfel, exporturile s-au majorat cu 20,8 la sut4, iar importurile - cu 23,0 la suta
comparativ cu perioada similara a anului precedent. In perioada octombrie-noiembrie, productia industriala s-a mentinut
in palierul pozitiv, consemnand o crestere de 12,1 la sutd, in timp ce comertul interior cu amanuntul s-a majorat cu 6,3, iar

cel curidicata s-a diminuat cu 0,4 la suta.

Din perspectiva surselor de finantare a consumului, transferurile de mijloace banesti in favoarea persoanelor fizice s-au

majorat cu 14,3 la sutd anual in trimestrul IV 2025 fata de perioada similara a anului precedent.

Conditiile monetare. In trimestrul IV 2025, rata medie ponderata a dobanzii la creditele noi acordate in moneda national&
a Inregistrat o tendinta descendents, iar la depozitele noi in lei si-a continuat trendul crescator sub impactul masurilor
anterioare de politicad monetara. Astfel, rata medie ponderata la credite a constituit 9,12 la sutd, in diminuare cu 0,24
puncte procentuale, iar cea la depozite — 5,08 la sut4, in crestere cu 0,12 puncte procentuale fata de trimestrul III 2025. De
mentionat ca, pe parcursul trimestrului IV 2025, volumul creditelor in lei s-a majorat, iar volumul depozitelor s-a micsorat

fatd de trimestrul precedent.

in trimestrul IV 2025, lichiditatea excesiva a insumat 6,2 miliarde lei, fiind in crestere fata de trimestrul III 2025 cu 861,2

milioane lei.

Prognoza. Rata anuala a inflatiei va inregistra o diminuare in trimestrul I 2026, dupa care se va mentine relativ stabila
pana la finele anului curent, iar la inceputul anului viitor va consemna o scadere usoara, stabilizandu-se, ulterior, la
acelasi nivel pe parcursul ultimelor trei trimestre ale anului 2027. De mentionat c§, incepand cu trimestrul I 2026, rata
anuala a inflatiei va reveni in intervalul de variatie a tintei si se va mentine in proximitatea ei pana la sfarsitul perioadei
de prognoza. Inflatia medie anuala pentru anii 2026 si 2027 va fi de 5,0 la suta si 4,5 la suta, respectiv, fiind majorata cu 0,7
puncte procentuale pentru anul 2026 si diminuata pentru anul 2027 cu 0,1 puncte procentuale fata de prognoza anterioara.
Prognoza actuala a inflatiei, fata de cea din Raportul asupra inflatiei, noiembrie 2025, a fost revizuita in sens ascendent
pana la finele anului curent si descendent pentru trimestrele II si III 2027. Cresterea prognozei actuale in raport cu cea
anterioara pana in trimestrul IV 2026 este determinata de inflatia efectiva mai mare decat s-a anticipat pentru trimestrul
IV 2025, prognoza pe termen scurt in crestere pentru trimestrul I 2026, proiectia superioara a preturilor internationale la
petrol pana in trimestrul III 2026, precum si un pret mai mare de import al gazelor naturale in trimestrele II si III 2026.
Revizuirea in sens descendent a ritmului anual al inflatiei este conditionat de proiectia inferioara a preturilor la produsele
alimentare internationale pe parcursul perioadei comparabile, cererea agregata mai negativa, traiectoria inferioara a
preturilor internationale la petrol incepand cu trimestrul I 2027 si pretul de import mai mic al gazelor naturale din
trimestrul III 2027.



Riscurile si incertitudinile. Actuala prognoza este afectata de un sir de riscuri si incertitudini, printre care incertitudini
asociate momentului si magnitudinii ajustarii tarifelor la serviciile reglementate, vulnerabilitatea preturilor la fructele si
legumele autohtone fata de conditiile meteorologice, incertitudini cu privire la productia agricola din anul viitor, precum

si diminuarea numarului de consumatori ce se afla pe teritoriul Republicii Moldova.

In acelasi timp, incertitudini si riscuri semnificative la adresa perspectivei evolutiei pe termen mediu a inflatiei continua
sd provina din mediul extern cum ar fi: derularea tratativelor de pace privind razboiul din Ucraina, diminuarea
cheltuielilor publice in zona euro si UE, continuarea fragmentarii comertului international, cresterea in continuare a

surplusului de petrol, sporirea pretului la aur si alte metale pretioase, precum si tensiunile si distorsionarile geopolitice.

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

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

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

martie 2026, conform calendarului g aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara g
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