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Decizia de politica monetara

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 7 mai 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 6,5 la suta anual.

2. Se mentin ratele de dobanda:

- lacreditele overnight la nivelul actual de 9,5 la suta anual;

- la depozitele overnight la nivelul actual de 3,5 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 14,0 la suta din baza de calcul.

Comitetul executiv al BNM a aprobat Raportul asupra inflatiei nr. 2, 2019.

Hotararea respectiva a fost adoptata in baza evaluarilor situatiei macroeconomice
interne si a celei externe curente, tendintelor de evolutie a pietei monetare, financiare si
a proceselor de creditare si depozitare, precum si in baza asumarilor aferente noii runde
de prognoza. Decizia are drept scop crearea conditiilor monetare capabile sa mentina
inflatia in intervalul de variatie de £ 1,5 p.p. de la tinta inflatiei de 5,0 la suta pe termen
mediu.

In luna martie 2019, inflatia a evoluat conform asteptarilor si a inregistrat o rata anuala
de 2.8 la suta, ca rezultat al majorarii de accize si a presiunilor din partea cererii agregate.

In concordantd cu asteptarile, cresterea economica in trimestrul IV 2018 a fost mai
pronuntata fata de trimestrul precedent si a inregistrat valoarea de 3,9 la suta sau cu 0,5
p-p- mai mult comparativ cu trimestrul 11l 2018. Evolutia respectiva se datoreaza cererii
central. Totodata, pe langa componenta investitionald, cererea interna a fost sustinuta si
de accelerarea consumului populatiei. Pe categorii de resurse, cresterea PIB in trimestrul
IV 2018 a fost determinata, preponderent, de contributia pozitiva din partea evolutiei
comertului cu ridicata si cu amanuntul. Tn acelasi timp, o contributie pozitivd dar de
impact mai redus asupra cresterii PIB a fost inregistrat din partea cresterii valorii
adaugate brute in sectorul agricol, in sectorul constructiilor si industrie.

Datele operative pentru primele doua luni ale trimestrului | 2019 prezentate de BNS cu
privire la evolutia comertului extern al Republicii Moldova prezinta semnale de revigorare
a cererii externe nete in perioada respectiva. Astfel, rata anuala a exporturilor s-a
pozitionat la nivelul de 9,1 la suta sau cu 12,6 p.p. superior celui din trimestrul 1V 2018, iar
cea a importurilor s-a temperat pana la nivelul de 3,7 la suta sau cu 10,0 p.p. inferior
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nivelului din trimestrul 1V 2018. Totodata, indicatorii operativi cu privire la productia
industriala si cele asociate sectorului transporturilor contureaza preconditii pentru un
aport pozitiv din partea acestora la dinamica PIB in trimestrul 1 2019.

Din perspectiva procesului de creditare, pe parcursul trimestrului | 2019 bancile licentiate
din Republica Moldova au acordat credite noi in volum superior celui din trimestrul 1 2018
cu 32,4 la suta. Aceasta evolutie s-a datorat cresterii dinamicii anuale a creditelor
acordate in moneda nationald, a ciror pondere s-a majorat pani la 69,1 la suta. In acelasi
timp, rata medie ponderata a dobanzii la creditele acordate in moneda nationala de catre
bancile licentiate s-a redus cu 0,26 p.p. comparativ cu trimestrul IV 2018 si cu 1,25 p.p.
comparativ cu trimestrul | 2018.

Conform noii runde de prognoza, rata anuala a inflatiei va creste pana la finele anului
2019, urmand o traiectorie descendenta pana la finele orizontului de prognoza. Pe
parcursul trimestrelor Il si [ll 2019, inflatia se va pozitiona in cadrul intervalului de
variatie al tintei. Incepand cu trimestru IV 2019 rata anuald a inflatiei va urca peste limita
superioara a intervalului, cu revenirea in interval in trimestrul 111 2020. Inflatia medie
anuala va fi de 5,1 la suta si 6,5 la suta in anul 2019 si, respectiv, in 2020.

Cererea agregata va fi proinflationista, desi in diminuare, pe parcursul primilor doua
trimestre consecutive si dezinflationista pentru restul perioadei de prognoza.

Asumarile luate in calcul la elaborarea noii runde de prognoza au determinat proiectia
superioara a ratei medii anuale a inflatiei comparativ cu prognoza precedenta cu 0,2 p.p.
pentru anul 2019 si cu 1,5 p.p. pentru 2020. Acestea se refera la dinamica preturilor
reglementate, inflatiei de baza si a preturilor la produsele alimentare.

Principalele riscuri si incertitudini asociate perspectivei inflatiei sunt legate de
vulnerabilitatea preturilor la fructe si legume autohtone fata de conditiile meteorologice
in perioada imediat urmatoare si de eventuala ajustare a tarifelor la serviciile
reglementate. Riscurile de natura externa decurg din preturile internationale la petrol pe
fondul prelungirii planului OPEC+ de limitare a productiei de petrol.

De mentionat ca, asteptarile inflationiste sunt asociate majorarii tarifelor la serviciile
reglementate si nu cererii agregate.

Riscurile si incertitudinile asociate noii runde de prognoza, analiza evolutiei activitatii
economice si a inflatiei, precum si aspectele de promovare a politicii monetare vor fi
detaliate in Raportul asupra inflatiei nr.2, care va fi publicat la 16 mai 2019.

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

Urmatoarea sedinta a Comitetului executiv al BNM cu privire la politica monetara va
avea loc pe data de 19 iunie 2019, conform calendarului publicat.



