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Comunicat al Bancii Nationale a Moldovei

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei in cadrul sedintei de politica
monetara din 3 septembrie 2021 a adoptat prin vot unanim urmatoarea hotarare:

1.  Se majoreaza rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara
pe termen scurt cu 1,0 puncte procentuale, de la 3,65 la suta pana la nivelul de 4,65 la suta anual.

2.  Se majoreaza ratele de dobanda:

a) lacreditele overnight cu 1,0 puncte procentuale, de la 6,15 la suta pana la nivelul de
7,15 la suta anual;

b) ladepozitele overnight cu 1,0 puncte procentuale, de 1a 1,15 la suta pana la nivelul de
2,15 la suta anual.

3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti
si in valuta neconvertibila la nivelul actual de 26,0 la suta din baza de calcul.

4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber
convertibila la nivelul actual de 30,0 la suta din baza de calcul.

5. Prezenta hotarare intra in vigoare la data de 6 septembrie 2021.

Decizia a fost adoptatd in conditiile sporirii pronuntate a presiunilor inflationiste asociate
recentei runde de prognozd si in contextul riscurilor majore care se propagd in economia nationald
atdt de pe latura ofertei, cdt si a cererii agregate.

In urma cuantificarii riscului abaterii prognozei pe termen mediu a inflatiei din luna
august 2021 in baza informatiei aparute dupa finisarea ultimei runde de prognoza a inflatiei
(iulie 2021), s-au confirmat, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii asociate Raportului
asupra inflatiei nr.3, 2021.

Conform informatiei operative, receptionate de la Biroul National de Statistica al
Republicii Moldova cu privire la evolutia preturilor de consum in luna iulie 2021, putem
conchide ca preturile de consum au o dinamicd mult mai proinflationistd decdt s-a anticipat in
cadrul rundei recente de prognoza (Raportul asupra inflatiei nr.3, 2021).

Rata anuala a inflatiei isi continua traiectoria ascendentd, totusi, nivelul ei inregistrat in
luna iulie 2021 este cu 1,0 puncte procentuale superior celui anticipat in runda de prognoza din
luna trecuta. In asa fel, se contureazd riscul inregistrdrii unei abateri pozitive pentru prognoza pe
termen scurt a inflatiei.

Riscul abaterii prognozei pe termen mediu a inflatiei a fost estimat in sens ascendent
pentru prima jumatate a orizontului de prognoza si neinsemnat descendent pentru a doua
jumadtate a orizontului de prognoza.

Abaterea pozitiva a prognozei este determinatd, in mare parte, de preturile produselor
alimentare si mai putin de preturile reglementate si de inflatia de baza. Diferenta pozitiva a unor
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componente din cadrul IPC este determinata de o traiectorie mai inalta a prognozei preturilor
produselor alimentare pe piata internationala si a cererii agregate.

Este important de mentionat ca procesul inflationist va fi persistent si nu va avea un
caracter temporar.

Conform estimarilor, presiunile inflationiste din partea cererii vor continua in perioada
urmadtoare, fiind sustinute de majorarea venitului disponibil al populatiei (fondului de
salarizare, asistentei sociale, remiterilor etc) si de cresterea volumului creditelor de consum si
al celor ipotecare in contextul ratelor mici, care in acelasi timp sustin consumul in detrimentul
€CONnomisirii.

Astfel, potrivit datelor operative pentru luna-iunie 2021 se confirma o recuperare a
activitatii economice la nivelul de pani la pandemie. In comparatie cu perioada ianuarie-iunie
2019 se atestd o sporire a productiei industriale (+5,4 la suta), a cifrei de afaceri la intreprinderile
cu activitati principale de comert cu amanuntul (+24,7 la suta) si a cifrei de afaceri cu servicii
prestate populatiei (+40,8 la sutd), precum si a importului de bunuri si servicii (+16,3 la suta).

Sub incidenta deciziilor de politica monetard anterior adoptate creditele noi acordate au
continuat tendinta de crestere inalta siin luna iulie 2021, volumul acestora majorandu-se cu 36,1
la sutd in termeni anuali. Rata medie ponderata a dobanzii la creditele noi acordate in moneda
nationala a constituit 6,88 la sutd anual in luna iulie 2021, fiind in diminuare cu 1,13 puncte
procentuale fatda de cea din luna iulie 2020.

Din perspectiva presiunilor inflationiste asociate cererii agregate, aceasta va fi
recuperata integral in trimestrul III 2021, dar se va pozitiona in proximitatea unui nivel
dezinflationist datorita contrabalansarii impactului fiscal pozitiv din anul curent, revigorarii
cererii externe si recuperarii din anul curent a agriculturii, precum si datorita conditiilor
monetare mai restrictive.

Conform analizelor recente, balanta riscurilor la adresa inflatiei ramane a fi
proinflationista. Totusi, riscurile dezinflationiste sunt sustinute de incertitudinea si evolutia
situatiei epidemiologice in contextul cresterii cazurilor de COVID-19 pe plan intern, cat si cel
extern cu potentiale implicatii de restrictionare a activitatii economice si efecte secundare
corespunzatoare. Totodata, se atesta reducerea volumului lichiditatilor excesive in sectorul
bancar in ultimele saptamani pe fondul accelerarii creditarii si interventiilor valutare.

Pe de alta parte, nu este definitivata politica fiscala pentru anul 2022, ceea ce nu permite
estimarea corectd a madrimii impulsului fiscal si reprezinta o sursa suplimentara de
incertitudine cu repercusiuni asupra procesului inflationist.

Prin urmare, luand in considerare cele mentionate mai sus, se contureaza riscul unei
abateri pozitive pentru prognoza pe termen scurt a inflatiei, precum si o probabilitate iminenta
carata anuald a inflatiei sa depaseasca limita superioara a coridorului de variatie de 1,5 puncte
procentuale de la tinta inflatiei de 5,0 la suta anual in trimestrul IV 2021, fapt ce va afecta
cresterea economicd pe termen mediu si va justifica pe deplin oportunitatea deciziei de astazi a
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Comitetului executiv al Bancii Nationale a Moldovei, consolidand pozitia BNM in asigurarea
obiectivului sau fundamental.

Astfel, decizia Comitetului executiv al Bancii Nationale a Moldovei are scopul de a atenua
presiunile inflationiste sustinute de accelerarea cererii agregate interne alimentate de cresterea
consumului, si de a tempera efectele de runda a doua a socului de ofertd generat de majorarea
preturilor pe piata internationala si a inflatiei importate.

BNM reitereaza ca va monitoriza cu precautie situatia macroeconomica interna si cea
externd, riscurile si incertitudinile asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si mediu si la
momentul oportun Banca Nationala va interveni prin ajustarea instrumentelor de politicd
monetarad in vederea atingerii obiectivului fundamental de asigurare si mentinere a stabilitatii
preturilor.



