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Decizia de politica monetara, 20.03.2023

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 20 martie 2023, a adoptat cu

majoritatea voturilor urmatoarea hotarare:

1. Se stabileste rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la
nivelul de 14,00 la suta anual.
2. Se stabilesc ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 16,00 la suta anual;
b) la depozitele overnight, la nivelul de 12,00 la suta anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta
neconvertibila la nivelul actual de 34,0 la suta din baza de calcul.
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.

Aceasta decizie de relaxare monetara continua masurile stimulative de politica monetara adoptate incepand

cu sfarsitul anului trecut.

BNM urmareste stimularea cererii agregate, inclusiv prin incurajarea consumului, echilibrarea economiei

nationale si ancorarea asteptarilor inflationiste.

Informatiile macroeconomice noi confirma, in mare parte, validitatea ultimei prognoze.

Evolutia inflatiei. Inflatia anuala a scazut cu 1,4 puncte procentuale pana la 25,9 la suta in luna februarie
2023. Astfel, in structurd, ratele anuale au constituit: inflatia de baza — 16,3 la suta, produse alimentare — 26,5

la suta, preturi reglementate — 51,5 la suta si combustibili — 21,3 la suta.
De mentionat c3, inflatia efectiva a fost cu 1,0 punct procentual mai inalta decat prognoza.

Abaterea valorii efective a inflatiei de la cea prognozata a fost cauzata, in principal, de preturile
reglementate (+5,1 puncte procentuale), ca urmare a reflectarii de catre BNS in luna ianuarie 2023 a

compensatiilor acordate consumatorilor la gazul natural, energia termica si electrica.

Cresterea tarifelor cu efectele lor secundare, razboiul din Ucraina si seceta din vara trecuta mentin inflatia
cu mult deasupra tintei. ins3, cererea dezinflationista si masurile de politici monetara adoptate anterior, de

la mijlocul anului 2022, continua sa atenueze acesti factori.

Mediul extern. Cererea externa este slaba in continuare, in contextul preturilor mai reduse si mai stabile pe
pietele internationale la resurse energetice. Cotatiile la petrol si la gazele naturale in Europa au scazut de la

inceputul anului. Desi ritmurile de crestere a inflatiei se tempereaza in majoritatea tarilor, continua


https://www.bnm.md

inasprirea monetara pentru a atenua presiunile inflationiste secundare si a reduce consumul incurajat de
cresterea puternica a salariilor. Razboiul din Ucraina si urmarile crizei energetice din Europa afecteaza in
continuare economia regionala. Preturile internationale la produsele alimentare continua sa scada, deoarece

s-au micsorat riscurile si costurile de productie, iar oferta este bogata pe anumite segmente.

Activitatea economica. In trimestrul IV 2022, PIB in termeni reali s-a diminuat cu 10,6 la suta fata de aceeasi

perioada a anului 2021.

Un impact negativ asupra evolutiei PIB au avut, in special, scaderile din urmatoarele activitati: agricultura (-
40,5 1a suta), sanatate si asistenta sociala (-18,6 la suta), productia si furnizarea de energie electrica si
termica, gaze, apa calda si aer conditionat (-34,4 la sutd), tranzactii imobiliare (-11,8 1a suta) si industria
prelucratoare (-7,0 la sutd). O influenta pozitiva asupra evolutiei PIB au avut cresterile din urmatoarele
activitati: informatii si comunicatii (+12,2 la sutd), activitati financiare si asigurari (+16,0 la suta), invatamant
(+8,4 1a suta) si cazare si alimentatie publica (+39,1 la sutd). Exportul a crescut cu 8,6 la suta, importul - cu
11,2 la suta, consumul administratiei publice — cu 2,5 la sut4, iar consumul populatiei si formarea bruta de
capital fix au scazut cu 8,9 si 8,6 la suta, respectiv. in trimestrul IV 2022, in termeni reali, fondul de

salarizare a scazut cu 10,9 la suta fata de aceeasi perioada a anului 2021.

Conditiile monetare. Dupa ultimele doua decizii de relaxare a politicii monetare, ratele de dobanda la
creditele si depozitele noi in lei au avut tendinte diferite — ratele la depozite au scazut, iar cele la credite au

crescut nesemnificativ. Ratele de dobanda la creditele si depozitele in valuta au scazut neinsemnat.

Rata medie ponderata la depozite a fost de 11,10 la suta in luna februarie 2023, cu 1,94 puncte procentuale mai

putin decat in ianuarie 2023, iar cea la credite — 14,34 la sut4, cu 0,08 puncte procentuale mai mult.

Riscuri si incertitudini. Balanta riscurilor abaterii prognozei inflatiei este dezinflationista, iar incertitudinile
raman pronuntate. Principalele surse sunt situatia tensionata in regiune, reflectarea in statistica a
compensatiilor la energie, cererea si preturile externe mai mici. Prognozele pentru zona euro s-au stabilizat
atat in privinta inflatiei, cat si a cresterii economice. Printre principalele incertitudini privind cererea

mondiala sunt incetarea politicii zero COVID din China si atingerea plafonului de indatorare in SUA.

Reiteram ca BNM va monitoriza in continuare procesul inflationist, evaluand riscurile si incertitudinile
asociate, iar deciziile ulterioare ale Comitetului executiv vor depinde de perspectivele actualizate ale

inflatiei.

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

pe data de 11 mai 2023, conform calendarului aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara g
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