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Decizia de politica monetara, 20.03.2025

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 20 martie 2025, 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 6,50
la sutd anual.
2. Se mentin ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul actual de 8,50 la sutd anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul actual de 6,75 la suta anual;
¢) la depozitele overnight, la nivelul actual de 4,50 la suta anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila la nivelul
actual de 22,0 la suta din baza de calcul.
4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibild la nivelul actual de 31,0 la sutd

din baza de calcul.

Prin decizia respectiva, Banca Nationald a Moldovei urmareste sa ancoreze anticiparile inflationiste, sa readuca si sd

mentind inflatia in intervalul de variatie de + 1,5 puncte procentuale de la tinta inflatiei de 5,0 la sutd pe termen mediu.

Decizia BNM vine in contextul temperarii procesului inflationist si a propagarii masurilor restrictive de politicd monetara

adoptate anterior, efectele carora vor continua sa actioneze, considerand decalajele in transmisia acestora.

De mentionat, cd inflatia pana la finele anului curent va avea un trend descendent pe fundalul unei cereri agregate sub
potential, care va continua sd exercite un impact dezinflationist asupra preturilor, si temperarii anticiparilor

proinflationiste.

Informatiile macroeconomice noi confirmad, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii reflectate in cadrul Raportului

asupra inflatiei, februarie 2025.

Inflatia anuald a constituit 8,6 la suta in februarie 2025, fiind cu 0,5 puncte procentuale inferioara nivelului lunii ianuarie,
insa in continuare s-a plasat peste limita superioard a intervalului de variatie de #1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la
suta. Evolutia inflatiei in luna februarie denotd o traiectorie similara celei anticipate in cadrul Raportului asupra inflatiei,
februarie 2025. Aceasta dinamicd a fost generatd, preponderent, de impactul mai mic decat cel anticipat al compensatiilor
asupra tarifelor la energia electrica si de tendinta usor ascendentd a preturilor la produsele alimentare. Totodatd, aceasta

abatere pozitiva a fost partial atenuatd de scaderea preturilor la combustibili.

Mediul extern. Economia mondiala evolueazd in conditiile intensificdrii tensiunilor globale comerciale si geopolitice cu
mentinerea presiunilor inflationiste. SUA impun tarife comerciale Chinei, Canadei si Uniunii Europene, cu actiuni
reciproce din partea acestora. In acest context, perspectivele cresterii economice in SUA au fost revizuite in sens
descendent, iar pentru zona euro - in sens ascendent, moneda unicd europeand apreciindu-se semnificativ. Preturile la
petrol au scdzut ca urmare a deciziei OPEC+ de a majora treptat limitele la productia de petrol. S-au redus si cotatiile
europene la gazele naturale in contextul inceperii negocierilor privind solutionarea razboiului din Ucraina. Indicele FAO al
preturilor internationale la produsele alimentare a continuat sa creasca pe fundalul conditiilor agrometeorologice

nefavorabile.
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Activitatea economicd in mediul intern s-a contractat cu 1,3 la sutd in trimestrul IV 2024. Pe categorii de resurse, aceasta
dinamicd a fost determinatd, preponderent, de diminuarea cu 40,8 la sutd a valorii addugate brute in agriculturd,
silvicultura si pescuit in contextul conditiilor secetoase din vara anului 2024. Contributii negative la dinamica PIB in
trimestrul de referinta au fost exercitate si de sectorul invatamantului, de sectorul industrial si de cel al constructiilor.
Totodatd, impactul negativ al acestora a fost partial atenuat de evolutia pozitivd inregistratd in sectorul tranzactiilor
imobiliare, comertului, cazare si alimentatie publicd, precum si cel al informatiilor si comunicatiilor. Din perspectiva
utilizarilor, consumul final al gospodariilor populatiei a continuat sa creascad, de cealalta parte, consumul final al
administratiei publice s-a redus. Investitiile, in pofida incertitudinii sporite in regiune, au sporit, in mare parte, datorita
cresterii in subcomponenta variatia stocurilor. Exportul net de bunuri si servicii a continuat trendul negativ. Astfel, in luna
ianuarie 2025, rata anuala a exporturilor a inregistrat un nivel de -11,2 1a sutd, in timp ce rata anuald a importurilor s-a
majorat cu 15,6 la sutd. Din perspectiva surselor de finantare a consumului, transferurile de mijloace banesti in favoarea
persoanelor fizice s-au majorat cu 5,9 la sutd anual in luna decembrie 2024, iar fondul de salarizare in trimestrul IV 2024 a
consemnat o crestere de 12,8 la sutd in termeni nominali. Prin urmare, cererea interna a fost slabd, exercitand astfel un

impact dezinflationist in perioada respectiva.

Conform datelor operative publicate de BNS pentru anul 2024, activitatea economica a crescut cu 0,11a suta comparativ cu
anul 2023.

Conditiile monetare. Efectul mecanismului de transmisie a reducerilor consecutive ale ratei de baza aplicate la principalele
operatiuni de politicd monetara pe parcursul anului 2024 si situatia creata pe piata monetar-valutard au permis mentinerea

relativ stabila a ratelor dobanzilor la creditele noi acordate in luna februarie 2025, inregistrand doar cresteri usoare.

Conform datelor statistice saptamanale, ratele medii ale dobanzilor in prima saptamana a lunii martie 2025 au inregistrat
tendinte ascendente la creditele noi acordate in lei moldovenesti de catre bancile licentiate. Astfel, rata medie ponderata a
dobanzii la creditele noi acordate in lei s-a majorat pana la 8,83 la sutd in saptamana de referinta. Pe segmentul depozitelor
la termen in lei moldovenesti, rata medie ponderatd a dobanzilor a avut o tendintd de majorare treptatd, ajungand la 4,59 la

sutd anual, de la valoare de 3,37 1a suta anual din prima saptdmand a lunii ianuarie 2025.

Cresterea ratelor dobanzilor la creditele acordate in lei a mentinut, totusi, tendinta pozitiva a volumelor saptamanale ale
creditelor. Totodatd, cresterea moderata a ratelor dobanzilor la depozitele la termen in moneda nationala a contribuit la

majorarea volumelor depozitelor in aceastd perioada.

Actualizarea prognozei. Balanta riscurilor prognozei inflatiei este echilibratd, cu o inclinare usor inflationistd pe termen
scurt si o traiectorie dezinflationista panad la finele orizontului de prognoza. Incertitudinile raman pronuntate. Principalele
surse sunt incertitudinile cu privire la productia agricola, la ajustarea tarifelor la serviciile comunal-locative, la asigurarea
unui impuls fiscal suficient pentru revigorarea activitdtii economice, la asistenta financiara externd, precum si situatia

tensionatd in regiune si cererea regionala moderata asociatd sanctiunilor reciproce.

BNM va monitoriza in continuare cu precautie situatia macroeconomica internd si cea externd, riscurile si incertitudinile
asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si mediu si la momentul oportun, va interveni prin ajustarea instrumentelor de

politicd monetard in vederea atingerii obiectivului fundamental de asigurare si mentinere a stabilitatii preturilor.

Urmadtoarea sedintd a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc pe data de 12 mai

2025, conform calendarului m aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara
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