30.10.2019
Comunicat al Bancii Nationale a Moldovei

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 30
octombrie 2019, 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 actual de 7,5 la suta anual.

2. Se mentin ratele de dobanda:
- lacreditele overnight la nivelul actual de 10,5 la suta anual;
- la depozitele overnight la nivelul actual de 4,5 la suta anual.

3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloace atrase in lei moldovenesti si
in valuta neconvertibila la nivelul actual de 42,5 la suta din baza de calcul.

4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloace atrase in valuta liber
convertibila la nivelul actual de 17,0 l1a suta din baza de calcul.

Comitetul executiv al BNM a aprobat Raportul asupra inflatiei nr. 4, 2019.

La baza adoptadrii acestei decizii a stat evaluarea macroeconomica recenta asociata mediului
intern si extern, asumadrile luate in calcul la elaborarea noii runde de prognozd, precum si
tendintele activitatii economice interne.

Cererea agregatd, majorarea costului unitar al fortei de munca, efectul sezonier specific
perioadei vor fi unii dintre factori ce vor stimula cresterea ratei anuale a inflatiei pana la finele
anului curent. Situatia se va inversa incepand cu trimestrul I 2020, atunci cand inflatia va
decelera sub impactul diminuadrii cererii agregate pe seama atenuarii cererii de consum si celei
externe ca urmare a temperarii activitatii economice mondiale, stagnarea relativa a ritmurilor
de crestere a preturilor internationale la produse alimentare si materii prime.

In trimestrul I11 2019, rata anuald a inflatiei a continuat trendul ascendent de la inceputul anului
curent, majorandu-se de la 4,4 la suta in luna iunie 2019 pana la 6,3 la sutd in luna septembrie
2019.

Cresterea economica in trimestrul II 2019 a inregistrat nivelul de 5,8 la sutd, fiind cu 1,4 p.p.
superior celei din trimestrul I 2019. Totodatd, informatiile disponibile asociate indicatorilor
statistici operativi determina persistenta premiselor pentru temperarea cresterii economice in
a doua jumadtate a anului 2019. Desi productia industriala, cifra de afaceri la intreprinderile
specializate in comertul cu ridicata si cu amanuntul, precum si la cele prestatoare de servicii au
inregistrat cresteri, transportul de madrfuri si volumul marfurilor exportate au consemnat
evolutii negative alaturi de persistenta unor premise si pentru reducerea productiei agricole.
Acest fapt va determina o crestere economicd pozitiva, dar mai modestd comparativ cu prima
jumadtate a anului 2019.

De mentionat ca, dupa o perioadd indelungata in care cererea agregata era, preponderent,
determinata de cererea de consum, incepand cu trimestrul II 2019 rolul componentei



investitionale a crescut considerabil. Astfel, formarea bruta de capital fix in trimestrul II 2019
s-a majorat cu 26,1 la suta comparativ cu perioada similard a anului precedent.

Totodata, volumul creditelor noi acordate in moneda nationala pe parcursul trimestrului III
2019 a constituit 5,8 miliarde lei, inregistrand o crestere anuala de 26,1 1a suta. Persoanelor
fizice si celor juridice le-au revenit ponderi similare, acestea fiind de 50 la suta din volumul
total de credite acordate. Persoanele juridice au contractat credite, in principal, pentru comert
- 23,7 1a sut4, agricultura - 6,8 la sutd, mediul financiar nebancar - 5,5 la sutd, in timp ce
persoanele fizice au apelat la creditele de consum - 30,5 la suta si cele imobiliare - 15,0 la suta.

Asumadrile si analizele efectuate in cadrul acestei runde de prognoze au pus in evidenta
presiunile proinflationiste din partea cererii agregate pentru anul curent si dezinflationiste
incepand cu trimestrul I 2020 si pana la finele orizontului de prognoza.

Conform noii runde de prognozd, rata anuala a inflatiei se va plasa peste limita superioara a
intervalului de variatie a tintei in primele doua trimestre consecutive de prognoza, inregistrand
nivelul maxim de 8,0 la suti in trimestrul IV 2019. In trimestrul I 2020, se va incepe ciclul
dezinflationist, astfel incat in trimestrul III 2020, rata anuala a inflatiei va reveni in interval si
se va mentine in cadrul acestuia pana la sfarsitul orizontului de prognoza. Inflatia medie anuala
va inregistra nivelul de 5,0 la sutd si 5,9 la suta in anul 2019 si, respectiv, in 2020. Astfel, prognoza
ratei medii anuale a inflatiei este similara pentru anul 2019 si diminuata cu 0,8 p.p. pentru anul
2020.

Incepand cu anul viitor, persistenta riscurilor de naturd dezinflationista suplimentar la cele
asociate cererii interne agregate slabe, cum ar fi diminuarea preturilor internationale la petrol,
produse alimentare si materii prime, atenuarea ritmurilor de crestere a economiei mondiale,
alaturi de baza inalta din anul 2019 vor contribui la temperarea procesului inflationist pe
parcursul orizontului de prognoza.

Totodata, chiar si in conditiile mentionate, exista incertitudini la adresa perspectivei inflatiei
pe termen mediu. Acestea se referd, preponderent, la definitivarea si aprobarea politicii fiscale
si amanarea adoptarii si publicarii legii bugetului pentru anul 2020, la perspectivele finantarii
externe, precum si la potentiala ajustare a preturilor reglementate.

Cele mai recente date disponibile aferente inflatiei, activitatii economice, promovarii politicii
monetare, precum si riscurile si incertitudinile asociate noii runde de prognoza sunt reflectate
in Raportul asupra inflatiei nr.4, care a fost aprobat in cadrul sedintei din 30 octombrie 2019 si
urmeaza a fi publicat la 6 noiembrie 2019.

In urma evaludrilor si constatarilor efectuate in cadrul sedintei Comitetului executiv al BNM
si in contextul unui trend dezinflationist din anul viitor, BNM va recurge la promovarea unui
caracter stimulativ al politicii monetare in perioada ce urmeaza, in vederea crearii conditiilor
monetare asociate asigurarii si mentinerii inflatiei in intervalul de variatie de * 1,5 p.p. de la
tinta inflatiei de 5,0 la suta pe termen mediu.



BNM reitereaza cd va monitoriza si va anticipa in continuare evolutiile macroeconomice interne
si cele externe, riscurile si incertitudinile asociate evolutiei inflatiei, astfel incat, prin aplicarea
la momentul oportun a instrumentelor de politica monetara sa asigure mentinerea stabilitatii
preturilor pe termen mediu.

Urmadtoarea sedintd a Comitetului executiv al BNM cu privire la politica monetard va avea loc
pe data de 11 decembrie 2019, conform calendarului publicat.



