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Decizia de politica monetara, 05.12.2022

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 5 decembrie 2022, a adoptat

urmatoarea hotarare:

1. Se stabileste rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la

nivelul de 20,00 la suta anual.

2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 22,00 la suta anual;
b) la depozitele overnight, la nivelul de 18,00 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 decembrie 2022 - 15

ianuarie 2023, de la 40,0 la suta la nivelul de 37,0 la suta din baza de calcul;

b) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti 16 ianuarie 2023 - 15

februarie 2023, de la 37,0 la suta la nivelul de 34,0 la suta din baza de calcul.


https://www.bnm.md

4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila la nivelul

actual de 45,0 la suta din baza de calcul.

Decizia BNM de reluare a masurilor de relaxare a politicii monetare este conditionata de confirmarea
veridicitatii ultimei prognoze a Bancii Nationale a Moldovei si tendintei dezinflationiste asociate acesteia.
Informatiile recente indic3, in general, principalele ipoteze, concluzii si asumari asociate Raportului asupra
inflatiei, publicat in luna noiembrie 2022. Incetinirea inflatiei anuale confirma si valideazé corectitudinea si

oportunitatea caracterului restrictiv al masurilor de politica monetara anterior adoptate.

Decizia respectiva a fost adoptata in contextul perspectivei de inversare a traiectoriei inflatiei anuale dupa
valoarea maxima din trimestrul IV 2022 si conturarii unor presiuni dezinflationiste pronuntate din partea

cererii agregate pe fondul unei deviatii PIB negative pe parcursul orizontului de prognoza.

Desi, riscurile si incertitudinile la adresa inflatiei sunt persistente si direct legate de modul in care se vor
desfasura evenimentele asociate conflictului militar din Ucraina, inclusiv cu implicatiile acestuia asupra
conjuncturii macroeconomice mondiale si autohtone, BNM prin decizia sa vine sd sustina o perspectiva

cuprinzatoare asupra activitatii economice, configurand crearea unor preconditii pe piefele monetara, de
credit si valutara necesare pentru revigorarea cererii agregate interne, care, in limitele mecanismului de

transmisie, se va propaga prin mai multe canale, inclusiv cel de creditare.

Decizia de diminuare a normei rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
neconvertibila cu 6,0 puncte procentuale va conduce la varsarea suplimentara de lichiditati in piata
monetara de circa 3,2 miliarde lei, contribuind la cresterea resurselor de creditare pentru sectorul real si

public.

In acest context, Republica Moldova se alaturd primelor tari din lume care au inceput relaxarea politicii
monetare. Aceasta se datoreaza faptului ca procesul inflationist, in comparatie cu alte tari din regiune, s-a
manifestat mai devreme, iar masurile restrictive de politica monetara au avut impactul scontat de

temperare a inflatiei.

Astfel, BNM urmareste sa ancoreze anticiparile inflationiste, sa readuca si sa menting inflatia in intervalul

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

Evolutia inflatiei. Rata anuala a inflatiei in luna octombrie 2022 a constituit 34,6 la sutd, majorandu-se cu 0,6
puncte procentuale fata de luna septembrie. Aceasta a fost inferioara cu 0,4 puncte procentuale comparativ
cu valoarea prognozata din cadrul Raportului asupra inflatiei, noiembrie 2022, in special urmare reflectarii
cu intarziere a tarifului la energia termica. Abaterea respectiva e cauzata de devierea negativa a tuturor
componentelor inflatiei, cu exceptia preturilor la produsele alimentare. Evolutia ascendenta a preturilor la
produsele alimentare in luna octombrie 2022 a fost determinata de seceta hidrologica din vara anului curent,
care a afectat recolta agricola, prin suprapunere cu presiunile asociate costurilor pe fondul majorarii
tarifelor la energia electrica si la gazul in retea livrat agentilor economici, precum si a preturilor la

carburanti.

Ajustarea tarifului la energia electrica cu o magnitudine mai superioara decat s-a anticipat si o abatere
pozitiva a preturilor la produsele alimentare contureaza riscul unei traiectorii a inflatiei usor superioare
celei anticipate pentru trimestrul IV 2022, dar nu vor avea o influenta semnificativa asupra evolutiei

inflatiei pe termen mediu.

Activitatea economica. Economia nationala se confrunta cu presiuni atat din partea costurilor, cat si a



cererii. Pe fondul preturilor ridicate la energie electrica, gaze naturale si produse alimentare, se observa
atenuarea ritmurilor de crestere a venitului disponibil al populatiei, marjele comerciale si investitiile
agentilor economici, care respectiv, reduc consumul gospodariilor casnice si formarea bruta de capital,

conturand astfel semnale certe pentru diminuarea in continuare a activitatii economice.

Datele statistice operationale pentru august-septembrie 2022, publicate de Biroul National de Statistica dupa
runda de prognoza din luna octombrie, prezinta perspective pentru reducerea continua a activitatii
economice in termeni comparabili si in trimestrul III 2022. Productia industriala a sporit cu 2,4 la suta in
luna august si s-a contractat cu 13,4 la suta in luna septembrie curent. in iulie-septembrie 2022, productia
agricola s-a diminuat cu -22,2 la suta comparativ cu perioada similara a anului 2021, iar investitiile in active

imobilizate cu -11,5 la suta.

Totodata, rata anuala a exporturilor si importurilor exprimata in dolari SUA in luna septembrie curent s-a
majorat cu 8,0 la suta si, respectiv, 25,8 la suta, iar transferurile de mijloace banesti exprimate in dolari SUA
din afara tarii catre persoanele fizice in luna septembrie 2022 au crescut cu 10,0 la suta si in luna octombrie
cu 15,8 la suta, respectiv. De mentionat ca importurile, exporturile si transferurile s-au diminuat in termeni

reali.

Conditiile monetare ajustate de conduita restrictiva a politicii monetare promovate s-au mentinut favorabile
atat in luna octombrie, cat si in primele trei saptamani ale lunii noiembrie, pentru a sustine economisirea
populatiei. Rata medie ponderata a dobanzii la depozitele la termen in primele trei saptamani ale lunii
noiembrie 2022 a constituit 13,37 la suta anual, majorandu-se cu 0,87 puncte procentuale fata de luna
octombrie. Volumul depozitelor noi atrase la termen in moneda nationala in primele trei saptamani ale lunii

noiembrie a inregistrat o crestere anuala de 89,5 la suta.

Pe filiera activitatii de creditare, aceasta a defavorizat consumul si in primele trei saptamani ale lunii
noiembrie 2022, mentinand presiunile dezinflationiste asupra evolutiei indicelui preturilor de consum.
Astfel, volumul creditelor noi acordate in moneda nationala s-a redus cu 16,9 la suta comparativ cu primele
trei saptamani ale lunii noiembrie anul trecut sub repercusiunea unei rate medie ponderate a dobanzii de

14,21 la suta anual, fiind in descrestere cu 0,10 puncte procentuale fata de luna octombrie curent.

Totodata, dolarizarea creditelor s-a majorat pana la 34,6 la sut3, iar a depozitelor s-a redus pana la 39,2 la

suta.

Sursa riscurilor si incertitudinilor la nivel national, regional si global referitoare la stabilitatea preturilor de
consum pe termen scurt si mediu, in principal, este asociata situatiei tensionate in regiune si potentialilor
escaladari. Pe fondul acestora, evolutiile recente din mediul extern indica o agravare a conditiilor
economice mondiale. Astfel, ipotezele externe actualizate indica o cerere externa negativa pentru anul
viitor, ajustarea prognozei inflatiei in zona euro in sens ascendent si aici se alatura ipoteza cu privire la
cresterea ratelor dobanzilor in corespundere cu mesajele Bancii Centrale Europene de atenuare a procesului

inflationist.

Totodata, prognozele privind evolutia preturilor internationale pentru anul 2022 nu s-au modificat

semnificativ, iar pentru anul 2023 s-au diminuat in corespundere cu evolutiile din ultimele saptamani.

Riscurile si incertitudinile asociate ultimei prognoze survin din preturile de import la resursele energetice si
produsele alimentare. Pe de alta parte, programele de compensare ce urmeaza sa fie acordate populatiei
pentru perioada rece a anului implica incertitudini la adresa prognozei pe termen mediu a inflatiei.

Suplimentar, Legea bugetului pentru anul 2023 si politica veniturilor si cheltuielilor asociata implica



presiuni mai proinflationiste, inclusiv prin impulsul fiscal pozitiv din perspectiva stimularii cererii

agregate.

In aceste conditii, BNM reitereazd asupra exigentei de coordonare si interactiune a masurilor de politici

monetare si fiscale in vederea maximizarii efectelor acestora asupra economiei reale si inflatiei.

BNM va monitoriza in continuare cu precautie situatia macroeconomica interna si cea externd, riscurile si
Incertitudinile asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si mediu si la momentul oportun, va interveni prin
ajustarea instrumentelor de politica monetara in vederea atingerii obiectivului fundamental de asigurare si

mentinere a stabilitatii preturilor.

Urmatoarea sedinta a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare este

preconizata pentru data de 7 februarie 2023, conform calendarului anuntat pentru anul viitor.
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