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Decizia de politica monetara, 20.06.2024

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldoveli, in cadrul sedintei din 20 iunie 2024, 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 de 3,60 la
suta anual.
2. Se mentin ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 5,60 la suta anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul de 3,85 la suta anual;

c) la depozitele overnight, la nivelul de 1,60 la suta anual.

Decizia Comitetului executiv vine in contextul propagarii masurilor stimulative de politica monetara adoptate anterior,

care vor avea efecte si in perioadele urmatoare, date fiind decalajele in transmisia acestora.

Decizia BNM urmareste asigurarea unui nivel al inflatiei in limitele intervalului de variatie a tintei prin stimularea in
continuare a cererii agregate, inclusiv prin incurajarea consumului, echilibrarea economiei nationale si ancorarea

asteptarilor inflationiste.

Reiteram ca BNM monitorizeaza indeaproape procesul dezinflationist, evaluand riscurile si incertitudinile asociate, iar
deciziile ulterioare ale Comitetului executiv vor depinde de perspectivele actualizate ale inflatiei si vor fi orientate spre
readucerea inflatiei in intervalul de +1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la sutd, un nivel considerat optim pentru

cresterea si dezvoltarea economica a Republicii Moldova pe termen mediu.

Informatiile macroeconomice recente confirma, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii reflectate in cadrul

Raportului asupra inflatiei, mai 2024, si contureaza validitatea ultimei prognoze.

Inflatia anuala a coborat sub limita inferioara a intervalului de variatie, pana la 3,3 la sutd in mai 2024. In structura,
evolutia inflatiei anuale a fost determinata, in mare parte, de preturile la combustibili si cele reglementate si intr-o masura
mai mica de inflatia de baza si preturile produselor alimentare. Iesirea inflatiei anuale sub limita inferioara a intervalului
de variatie a fost determinata de ajustarea tarifului de furnizare a gazelor naturale cu 9,2 la sut, care a intrat in vigoare la

data de 3 mai 2024, dar si de efectuarea intarziata a unor cheltuieli bugetare.

Mediul extern. In trimestrul I 2024, economia zonei euro a crescut cu 0,4 la suti anual, iar inflatia anuald s-a diminuat
pana la 2,6 1a suta in luna mai 2024. Drept urmare, la sedinta din 6 iunie 2024, BCE a redus ratele de referinta cu cate 0,25
puncte de baza. Pretul petrolului a continuat sa scada din cauza cererii slabe si a stocurilor de petrol in crestere. Pretul la
gazele naturale in Europa a inregistrat o crestere brusca pe fundalul intreruperii de aprovizionare din Norvegia, in urma
unei avarii la un gazoduct. De mentionat ca Norvegia a devenit cel mai mare exportator de gaze naturale in Europa, dupa
ce au intrat in vigoare sanctiunile impuse Federatiei Ruse. Desi preturile internationale la produsele alimentare au ramas
in scadere in luna mai 2024, preturile la cereale au inregistrat o crestere lunara brusca pe fundalul preocuparilor de

conditiile nefavorabile pentru recolta din 2024 si de deteriorare a infrastructurii maritime din Marea Neagra.

Activitatea economica in trimestrul I 2024 a evoluat peste asteptari, inregistrand o crestere de 1,9 la suta comparativ cu

perioada similara a anului precedent. Pe categorii de utilizari, exportul a crescut cu 1,0 la sutd, importul s-a redus cu 4,1 la
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sutd, consumul final al gospodariilor s-a majorat cu 1,6 la sut, iar formarea bruta de capital fix a crescut cu 4,8 la suta.
Aceasta evolutie a fost partial atenuata de scaderea consumului final al administratiei publice cu 7,0 la suta. Din
perspectiva ofertei, industria prelucratoare a crescut cu 13,0 la sutd, sectorul informatii si comunicatii — cu 8,0 la sut3,
productie si furnizare de energie electrica si termica, gaze, apa calda si aer conditionat — cu 40,1 la suta. Impactul negativ
asupra dinamicii PIB a fost determinat de reducerea impozitelor nete pe produs cu 6,2 la sut3, a tranzactiilor imobiliare —
cu 3,3 1a suta, a serviciilor de transport si depozitare — cu 20,2 la suta. in acelasi timp, in trimestrul I 2024, fondul de

salarizare a crescut, insa sub valoarea anticipata, cu doar 14,5 la suta. Prin urmare, cererea interna ramane slaba.

Conditiile monetare. Ratele de dobanda la creditele si depozitele noi in lei au continuat tendinta descendenta si in aprilie
2024, in urma stimularii cumulate de politicid monetara. Conform datelor operative, rata medie ponderata la depozite in lei
a constituit 3,23 la sutd, iar cea la credite a fost de 9,19 la sutd, in scadere cu 0,32 si, respectiv, 0,29 puncte procentuale fata
de martie 2024. Micsorarea ratelor a dus la cresterea, in primele trei sdptamani ale lunii mai 2024, a volumului creditelor
noi acordate in lei. Ratele medii ponderate ale dobanzilor la creditele si depozitele in valuta au inregistrat tendinte diferite,

rata la credite a continuat trendul descrescator, iar cea la depozite a crescut nesemnificativ.

Prognoza. Considerand evolutia inflatiei din lunile aprilie si mai 2024, care a fost inferioara valorilor anticipate, precum si
scaderea tarifului la gazul in retea in luna mai 2024, se contureaza riscul abaterii prognozei pe termen mediu a inflatiei in
sens descendent pana in trimestrul II 2025, urmata de compensarea acestei devieri de o abatere pozitiva a prognozei pana
la finele orizontului de prognoza. Principalele incertitudini la adresa prognozei inflatiei sunt asociate productiei agricole,

modalitatii de ajustare a tarifelor, volatilitatii anticiparilor cu privire la cotatiile internationale la materiile prime, situatiei

tensionate pe plan regional si cel global, precum si riscurilor escaladarii acesteia.

Ipotezele externe prezinta modificari insemnate. Astfel, prognoza pretului Brent este pronuntat inferioara pe fondul
ultimei decizii OPEC+ de a mentine limita actuala la productia de petrol pana in trimestrul IV 2024. Totodata, prognoza
pretului la gazele naturale in Europa si anticiparile privind cotatiile internationale la produsele alimentare au crescut
semnificativ. Se anticipeaza o ameliorare usoara a cererii externe decéat s-a prognozat, in timp ce prognoza privind inflatia

siratele de schimb a rdmas nemodificata.

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

august 2024, conform calendarului m aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara
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