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Decizia de politica monetara, 07.05.2024

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 7 mai 2024, 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 3,60 la
suta anual.
2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 5,60 la suta anual,
b) la depozitele overnight, la nivelul de 1,60 la suta anual.
3. Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila dupa
cum urmeaza:
a) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti 16 iunie 2024 — 15 iulie 2024, de la
33,0 la suta la nivelul de 31,0 la suta din baza de calcul,;
b) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti 16 iulie 2024 - 15 august 2024, de la
31,0 la suta la nivelul de 29,0 la suta din baza de calcul.
4. Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila dupa cum urmeaza:
a) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in valuta liber convertibila 16 iunie 2024 - 15 iulie 2024,
de la 43,0 la suta la nivelul de 41,0 la suta din baza de calcul;
b) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in valuta liber convertibila 16 iulie 2024 — 15 august
2024, de la 41,0 1a suta la nivelul de 39,0 la suta din baza de calcul.

Comitetul executiv al BNM a aprobat spre publicare Raportul asupra inflatiei, mai 2024.

Banca Nationald a Moldovei urmareste incetinirea descresterii inflatiei si mentinerea acesteia in limitele intervalului de
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variatie a tintei, prin stimularea in continuare a cererii agregate, inclusiv prin incurajarea consumului si a investitiilor,

echilibrarea economiei nationale si ancorarea asteptarilor inflationiste.

Decizia prelungeste relaxarea politicii monetare inceputa in decembrie 2022. Efectele se vor transmite in continuare

treptat prin scaderea ratelor de dobanda pe pietele monetara, de depozit si de credit.
Prognoza curenta adevereste, in general, tendintele prevazute anterior.

Inflatia anuald a coborat pana la nivelul de 3,9 la sutd in martie 2024 sau cu 0,3 puncte procentuale fata de decembrie
2023, fiind nesemnificativ mai joasa decat s-a asteptat. Abaterea a fost cauzata, in principal, de preturile reglementate, din

cauza Intarzierii ajustarii tarifelor la servicii medicale si a scaderii tarifului la gazul natural in februarie curent.

Cererea dezinflationistd, reducerea preturilor la produsele alimentare pe piata internationald, recolta bogata din anul
trecut, micsorarea unor tarife la serviciile comunale si compensatiile pentru resurse energetice oferite populatiei in
perioada rece au contribuit la diminuarea inflatiei. Masurile stimulative de politica monetara de pana acum, ajustarea

politicii fiscale si unele socuri sectoriale adverse au atenuat descresterea inflatiei.

Mediul extern. Anul 2024 a inceput cu sporirea tensiunilor geopolitice si cu mentinerea presiunilor inflationiste. Pretul
petrolului a crescut simtitor in primele luni din cauza limitarii productiei de OPEC+, a ocolirii Marii Rosii de catre tancurile
petroliere si a intetirii tensiunilor in Orientul Mijlociu. Preturile la produsele alimentare si-au schimbat tendinta de
scadere spre o crestere usoara. Cotatiile la gazele naturale la fel s-au majorat periodic din cauza scaderii ofertei pentru
Europa ca urmare a cresterii achizitiilor in Asia. Stocurile in Europa raman totusi la niveluri maxime dupa o iarna blanda
si o micsorare a consumului industrial de gaze naturale. Mentinerea presiunilor inflationiste in unele economii avansate,
in special in cazul inflatiei de bazj, a dus la asteptari privind amanarea scaderii ratelor de dobanda de politica monetara.
Cresterea economica este in continuare foarte neuniforma la nivel mondial. Economia SUA este intr-o stare bung, iar cea a
zonei euro este slabita de crizele din ultimii ani. Economiile din regiune raman tulburate de urmarile razboiului din

Ucraina.

Activitatea economica. Datele publicate de BNS pentru primele doua luni ale anului 2024 arata tendinte mixte in
activitatea economica. Comertul international nu prezinta semnale clare de inviorare: atat exportul, cat si importul au
inregistrat rate negative de -12,5 si, respectiv, -7,5 la suta anual. Comertul cu amanuntul, productia industriala si comertul

cu ridicata au crescut in medie cu 10,9; 3,8 si 2,5 la suta anual, respectiv.

Conditiile monetare. Excesul de lichiditate in sectorul bancar a constituit 12,3 miliarde lei, majorandu-se cu 2,8 miliarde lei
in trimestrul I 2024 fata de trimestrul precedent. Cresterea anuald a agregatului monetar M3 in trimestrul I 2024 a fost de
17,9 la sut3, in mare parte, din contul depozitelor in lei. Masurile stimulative de politica monetara de pana acum au dus la
scaderea ratelor de dobanda la creditele si depozitele noi in lei in trimestrul I 2024. Astfel, rata medie ponderata la credite
a constituit 9,66 la suta, iar cea la depozite — 3,91 la sutd, scazand cu 4,63 si, respectiv, 7,85 puncte procentuale fata de
trimestrul I 2023. Micsorarea ratelor de dobanda a dus la cresterea volumului creditelor noi acordate in lei cu 28,7 la suta
anual in trimestrul I 2024, in mare parte, din contul creditelor pentru consum si imobil acordate persoanelor fizice.

Creditele noi in lei acordate persoanelor fizice au crescut in martie 2024 cu 63,7 la suta anual.

Datele cu frecventa inaltd arata ca ratele de dobanda la creditele si depozitele noi in lei continua sa scada. Astfel, In
primele trei saptamani ale lunii aprilie rata medie ponderata la credite a fost de 9, 27 la sutg, iar cea la depozite — de 3,31 1a
sutd, mai mici cu 4,46 si, respectiv, 5,49 puncte procentuale fata de aceeasi perioada din 2023. Volumul creditelor noi in lei

a sporit cu 50,6 la suta fata de aceeasi perioada a anului precedent.

Prognoza. Se presupune ca cererea externa va fi in continuare mai joasa decat mediile istorice, iar inflatia externa va
cobori spre tintele stabilite de bancile centrale. Ratele de politica monetara vor scadea mai incet decat s-a asteptat. Dolarul
SUA va continua sa se aprecieze fiind determinat de mentinerea ratelor de dobanda ale SRF inalte pentru o perioada mai
lungd, de situatia economica a SUA mai buna fata de alte economii, dar si de cresterea atractivitatii dolarului ca urmare a
sporirii tensiunilor geopolitice mondiale. Rubla ruseasca se va deprecia din cauza reechilibrarii paritatii puterii de

cumparare, a ocolirii tot mai anevoioase a sanctiunilor economice si a greutatilor privind conlucrarea cu noi piete de



desfacere. Cotatiile la petrol vor raméane inalte din cauza tensiunilor geopolitice si a prelungirii limitarii de productie de
catre OPEC+, care ar putea duce la un deficit insemnat de petrol in a doua jumatatea a anului. Preturile la gaze naturale vor

continua sa raspunda puternic la cele mai mici socuri de oferta, iar cele la produse alimentare vor creste moderat.

Rata anuala a inflatiei va oscila neinsemnat in jurul tintei de 5,0 la sutd, raménand in intervalul de variatie de +1,5 puncte
procentuale in urmatoarele opt trimestre. Dinamica se va datora, in mare parte, tuturor componentelor. Cererea agregata
va fi dezinflationista pe intreaga perioada de prognoza din cauza conditiilor monetare restrictive si, intr-o masura mai

mic3, a cererii externe slabe. Impulsul fiscal pozitiv va atenua descresterea cererii agregate.

Tendintele anticipate in rundele anterioare raman valabile in mare parte. Prognoza inflatiei a fost ridicata usor pentru

intreaga perioada comparabild, cu mici exceptii.

Riscurile si incertitudinile prognozei raman inalte. Din mediul extern, se contureaza surse precum tensiunile in Orientul
Mijlociu, razboiul din Ucraina, socurile temporare de oferta si preturile la produsele alimentare, politica monetara a SRF,
precum si configurarea geopolitica dupa alegerile din 2024, care ar putea duce la schimbarea politicilor economice. Printre
principalele incertitudini interne se numara ajustarea tarifelor, fluxul de refugiati, conditiile meteorologice si recolta

viitoare.

Raportul asupra inflatiei, mai 2024, care contine analiza situatiei economice interne si externe si prognoza pe termen

mediu a inflatiei, va fi prezentat de guvernatorul BNM si publicat pe pagina web pe 14 mai 2024.

Urmatoarea sedinta a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc pe data de 20

iunie 2024, conform calendarului aprobat .

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara
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