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Decizia de politica monetara, 05.11.2026

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 5 noiembrie 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 11,00 la suta anual.
2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 13,00 la suta anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul de 11,25 la suta anual;
c) la depozitele overnight, la nivelul de 9,00 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.

Decizia de majorare a ratei de baza este determinata de intensificarea presiunilor inflationiste si de
amplificarea riscurilor la adresa stabilitatii preturilor pe termen mediu. Accelerarea inflatiei anuale,
mentinerea unei cereri interne robuste, precum si revizuirea in sens ascendent a prognozei inflatiei indica

riscuri sporite privind persistenta inflatiei peste nivelurile anticipate anterior.

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 Moldovei urmareste consolidarea
caracterului restrictiv al politicii monetare si a efectelor masurilor adoptate anterior, in vederea temperarii
presiunilor din partea cererii agregate, inclusiv de stimulare a economisirii si diminuarii consumului, a
limitarii propagarii efectelor inflationiste secundare de la majorarea tarifelor reglementate la resurse
energetice si a ancorarii anticipatiilor inflationiste pentru readucerea si mentinerea inflatiei in intervalul de

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

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

instrumentele sale pentru atingerea obiectivului fundamental.

Inflatia anuala a constituit 8,60 la suta in luna septembrie 2026, fiind in crestere cu 1,64 puncte procentuale
fata de luna precedenta si situandu-se peste limita superioara a intervalului de variatie de +1,5 puncte

procentuale de la tinta inflatiei pe termen mediu de 5,0 la suta.
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In trimestrul III 2026, rata anuala a inflatiei a constituit, in medie, 7,30 la sutj, fiind inferioara nivelului
anticipat in Raportul asupra inflatiei, august 2026. Aceasta abatere a fost determinata, in principal, de
evolutia sub nivelul prognozat a preturilor reglementate, ca urmare a intarzierii ajustarii tarifului la gazul
natural. Cu toate acestea, rata medie anuala a inflatiei s-a majorat cu 0,62 puncte procentuale fata de

valoarea medie din trimestrul II 2026, reflectand continuarea traiectoriei ascendente a inflatiei.

Mediul extern continua sa fie caracterizat de un grad ridicat de incertitudine, pe fondul persistentei
tensiunilor geopolitice si comerciale, al riscurilor asociate securitatii energetice si al vulnerabilitatilor
lanturilor internationale de aprovizionare. in trimestrul III 2026, pietele internationale ale materiilor prime
au fost marcate de o volatilitate ridicata, in conditiile manifestarii unor presiuni ascendente asupra
preturilor resurselor energetice si ale produselor alimentare. Evolutia cotatiilor petrolului Brent, ale gazelor
naturale pe piata europeana si ale energiei electrice, precum si dinamica preturilor internationale la
produsele alimentare evidentiaza persistenta riscurilor inflationiste externe, cu potentiale implicatii asupra

costurilor de import.

Activitatea economica. Indicatorii sectoriali reflecta evolutii pozitive ale activitatii economice in trimestrul
IIT 2026. Productia globala agricola a crescut cu 12,1 la suta anual in trimestrul de referinta, iar in perioada
lulie-august curent productia industriala s-a majorat cu 3,3 la suta, comertul interior cu amanuntul s-a
majorat cu 16,4 la sut3, iar cel cu ridicata cu 8,0 la suta. Totodata, in trimestrul II 2026, volumul marfurilor

transportate a inregistrat o crestere anuala de 25,3 la suta.

In acelasi timp, datele publicate de BNS pentru primele doua luni ale trimestrului, sugereaza o posibila
diminuare a contributiei exportului net la cresterea economica, pe fondul unei dinamici mai accentuate a
importurilor comparativ cu exporturile. Astfel, in perioada iulie-august 2026, exporturile au crescut cu 1,11a

suta, in timp ce importurile s-au majorat cu 8,9 la suta.

Din perspectiva surselor de finantare a consumului, datele pentru trimestrul III 2026 indica mentinerea unei
cereri interne robuste, cu potential de sustinere a presiunilor inflationiste pe termen scurt si mediu. Astfel,
volumul creditelor noi acordate persoanelor fizice in lei a crescut cu 10,5 la suta, pe fondul dinamicii
ascendente a creditelor de consum si a celor imobiliare, in timp ce transferurile de mijloace banesti din
strainatate in favoarea persoanelor fizice s-au majorat cu 26,44 la suta in termeni anuali (in baza net3, dolari

SUA) in luna septembrie curent.

Conditiile monetare. in trimestrul III 2026, efectele masurilor restrictive de politici monetara adoptate
anterior au continuat sa se transmita asupra ratelor dobanzilor practicate de sectorul bancar, pe fondul
diminuarii excedentului de lichiditate, care s-a mentinut totusi la un nivel relativ ridicat. Astfel, rata medie
ponderata a dobanzii la creditele noi acordate in moneda nationala si-a reluat cresterea dupa doua trimestre
de stagnare, constituind 9,17 la sut3, in timp ce rata aferenta depozitelor noi atrase la termen in moneda

nationald si-a continuat traiectoria ascendenta, atingand nivelul de 5,74 la suta.

Volumul total al creditelor noi acordate in trimestrul III 2026 a inregistrat o crestere anuala de 12,2 1a suta,

sustinuta de evolutiile pozitive ale creditarii atat in moneda nationala, cat si in valuta.

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

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

De mentionat ca, rata anuala a inflatiei se va mentine peste limita superioara a intervalului de variatie pana
in trimestrul III 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 7,3 1a suta si 6,9 la sut3,



respectiv, fiind majorata cu 0,1 si 0,7 puncte procentuale fata de prognoza anterioara.

Revizuirea in sens ascendent a prognozei ratei anuale a inflatiei, fata de cea din Raportul asupra inflatiei,
august 2026, este determinata de reevaluarea factorilor care genereaza presiuni inflationiste. Principalele
actualizari vizeaza anticiparea unor ajustari mai ample ale tarifelor la serviciile reglementate in trimestrul
IV 2026 si in trimestrele I, II si IV 2027, revizuirea in crestere a prognozei preturilor la combustibili, pe fondul
unor cotatii internationale ale petrolului mai ridicate pe intregul orizont de prognoza, precum si anticiparea
unui nivel mai inalt al preturilor internationale la produsele alimentare incepand cu anul 2027. Totodata,
revizuirea prognozei reflecta si anticiparea unor majorari mai pronuntate ale accizelor aplicate anumitor

categorii de bunuri incluse in inflatia de baza in trimestrul I 2028.

Riscurile si incertitudinile. Balanta riscurilor aferente prognozei inflatiei pe termen mediu ramane orientata
in sens inflationist pana la finele anului 2026, urmand sa capete un caracter dezinflationist catre sfarsitul

orizontului de prognoza.

Pe plan extern, principalele surse de incertitudine sunt asociate persistentei tensiunilor geopolitice si
comerciale, precum si vulnerabilitatii pietelor internationale ale materiilor prime. Eventuala escaladare a
conflictului din Orientul Mijlociu si a razboiului din Ucraina, alaturi de fragmentarea comertului
international si posibilele perturbari ale lanturilor de aprovizionare, ar putea genera noi dezechilibre intre
cererea si oferta de resurse energetice, cu implicatii asupra preturilor internationale si, implicit, asupra
inflatiei importate. Totodata, evolutia dolarului SUA si manifestarea unor fenomene meteorologice extreme

constituie factori suplimentari de incertitudine pentru dinamica preturilor.

Pe plan intern, riscurile deriva, in principal, din incertitudinile privind momentul si magnitudinea ajustarii
tarifelor la serviciile reglementate, precum si din modalitatea de acordare si tratamentul statistic al
compensatiilor pentru resursele energetice gospodariilor casnice. Incertitudini suplimentare sunt asociate
productiei agricole din anul viitor si vulnerabilitatii preturilor la fructele si legumele autohtone fata de
conditiile meteorologice, finantarii externe si impulsului fiscal, impactului implementarii Planului de
crestere economica pentru Republica Moldova, reformei sistemului de salarizare in sectorul bugetar si

evolutiei deficitului bugetar si a datoriei publice.

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

de asemenea, prognoza pe termen mediu a inflatiei, va fi publicat pe 12 noiembrie 2026.

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

pe data de 17 decembrie 2026, conform calendarului y aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara pz
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