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Pe parcursul trimestrului IV 2024, rata anuala a inflatiei a continuat traiectoria ascendenta si
in luna decembrie 2024 a depasit intervalul de £1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la suta

Evolutia IPC (%, f.a.p.)

Tinta inflatiei
Sursa: BNS, BNM

Tr.IV 2024|Tr.111 2024

IPC (%, f.a.p.) 5,9 5,0

Determinantii inflatiei in trimestrul IV 2024

1 ajustarea tarifului la gazul din retea in luna
decembrie 2024;

1 efectele secetei din vara anului 2024;

f preturile internationale la produsele
alimentare;

1) preturile internationale la produsele
petroliere;

¥ cererea agregati atenuata.

Informatie Publica — Document creat in cadrul BNM.



Banca Nationala Public

18

a Moldovei
Traiectoria pronuntat ascendenta a preturilor Traiectoria ascendenta a ratei anuale a
reglementate, usor ascendenta a preturilor la inflatiei a fost sustinuta de contributia
produsele alimentare si descendenta pentru pozitiva din partea preturilor la produsele
inflatia de baza. Preturile la combustibili au alimentare, inflatiei de baza, preturilor
accelerat dar s-au mentinut in teritoriu negativ reglementate
Rata anuala a componentelor inflatiei (%) Contributia componentelor (p.p.) la ritmul anual al IPC (%)
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—Produse alimentare Preturi reglementate [Produse alimentare B Preturi reglementate B Combustibili
——Combustibili —Inflatia de baza EdInflatia de baza —IPC

Sursa: BNS, calcule BNM
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In trimestrul IV 2024, rata medie anuali a inflatiei a fost superioari (0,2 puncte procentuale) celei
prognozate in runda precedenta de prognoza, preponderent, ca urmare a abaterii pozitive inregistrate
pentru prognoza preturilor reglementate in contextul majorarii tarifului la gazul din retea

Evolutia ratei anuale a inflatiei si prognoza pe termen scurt (%)
35 -
Evolutia si prognoza IPC si a componentelor sale
30 -
. Abaterea
25 - . Prognoza
Efectiv datelor
o Rl, august 2024 fecti
20 - (%) %) efective
fata de
15 - tr. 1V 2024 / tr.IV2024,/ | Prognoza
tr. IV 2023 tr. 1V 2023 (p-p.)
10 - IPC 5,9 5,7 0,2
5 Inflatia de baza 6,9 7,0 -0,1
Prod
TS 73 73 0,0
O I I I I I I I I I I I I I I I I I I I 1 allmentare
coocoRNRKRKNYNQNQNQNMMmMmM T T IYY Preturi
§S§§>E§§§S§§§SS§§S§§ reglementate 4,0 2.2 1,8
o L - 2,9 2,7 -0,2
——Inflatia (efectiv) = ——Prognoza pe termen scurt a inflatiei Combustibili

Sursa: BNS, BNM p
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Rata anuala a IPPI s-a mentinut in Din perspectiva cotatiilor internationale la materii prime si la
palierul negativ pentru al patrulea produsele alimentare se contureaza presiuni inflationiste
trimestru consecutiv, conturand
presiuni dezinflationiste ( A ‘
Rata anuala a IPPI (%) si contributia Ritmul anual de crestere indicilor Ritmul ?nual de crestere a.pregurilor
componentelor acesteia clasificata dupa preturilor mondiale (%) mondlale.la PFOdUSEIE alimentare
principalele ramuri (p.p.) (indicele FAO, %)
- 15 -
] 57 5857
- i C.
_4-m§§§§§§§§§§§_4O_vvvvvvvvvvvv ¥ ¥ ¥ Y I ¥IT I T T X TS
SSSSSSERESEEy 3§38 E3533E $3fEEEEfEgEg
EZAIndustria extractiva B Industria prelucratoare M Fertilizanti W Produse agricole mm Carne Lactate i Cereale
E==Sectorul energetic === |PP| B Metale si minerale B Energie Uleiuri Zahar ——Total
Sursa: BNS, calcule BNM Sursa: Banca Mondiala, calcule BNM Sursa: FAO, calcule BNM
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Cotatiile internationale la resursele energetice prezinta evolutii mixte

Cotatiile petroliere s-au mentinut stabile in ultimele luni ale anului 2024. Preturile la gazele
naturale pe piata interna au accelerat si s-au apropiat de cele ale cotatiei Netherlands TTF

Evolutia pietei petrolului

95 -

85 A

75 A

70 I I I I I I

—e—Brent (USD/baril)  -----

Sursa: Banca Mondiald, CBOE
*CBOE - Chicago Board Options Exchange
**OVX - Crude Oil Volatility Index
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Evolutia preturilor la gazele naturale

(USD/1000m3)
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——Pretul de achizitie S.A. ,Moldovagaz” ——Netherlands TTF

Sursa: Moldova Gaz, Banca Mondiald, calcule BNM
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Cresterea economica in trimestrul 111 2024 a intrat in teritoriu negativ, dupa evolutii
pozitive din primul semestru 2024

Cererea Oferta

/23 IV/23 l/24 1/24 /24 11/23 Iv/23 /24 11/24 /24
B Export E=Import mAgrlcuItur-a.t CJIndustria . .
_ . . « . . B Constructii mm Comert, transport si depozitare
EzzAVariatia stocurilor Formarea bruta de capital fix i o P e

’ . C - - E=3 Informatii si comunicatii CTranzactii imobiliare
CConsumul admin. publice si private  EEEConsumul gospodariilor populatiei LLr Co N
——Rata cresterii PIB : ' ==l Administratie publica ESSAlte activitati

: EEE Impozite nete pe produs —o=Rata cresterii PIB
Sursa: BNS, calcule BNM 7
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Cererea interna din perspectiva consumului gospodariilor populatiei se tempereaza usor,
ramanand dezinflationista. Evolutie sustinuta de impactul pozitiv al creditarii, fondului de
salarizare si asigurarilor sociale

18

B Consumul final al gospodariilor populatiei (%, f.a.p.) s Sursele de finantare (%, f.a.p.)
10 - 10,0 -
8 N 7’5 ’ o
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j— -2,5 A
O 1 1 _5,0 _
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4 11/23 IV/23 /24 11/24 11/24
/23 IV/23 /24 11/24 1/24 -Crgditev: I‘.lOi a_cordate persoanelor fizice
EzZAAsigurari sociale
——Cheltuieli pentru procurarea bunurilor E3Fond de salarizare
——Cheltuieli pentru procurarea serviciilor I Remiteri
==Consumul final al gospodariilor populatiei ——Consumul final al gospodariilor populatiei
—o—Sursele de finantare a consumului populatiei
Sursa: BNS, calcule BNM 8
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Cererea interna din perspectiva investitiilor
Investitiile au generat un impact pozitiv la cresterea PIB in trimestrul 111 2024.
Mijloacele proprii, alte surse si mijloacele investitorilor straini au constituit sursele
determinante de finantare a investitiilor in active imobilizate
Dinamica anuala a investitiilor dupa sursele de finantare

- Dinamica anuali a investitiilor (%) (%, termeni reali)

15 -

12 -
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3 S
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-15 A
-18 1 1,23 IV/23 /24 11/24 /24
-21 - Alte surse

”|/23 IV/23 |/24 ”/24 |||/24 [ | M?J:Ioacele invest‘i.torilor straini
mm Mijloacele proprii
—e—-Formarea bruta de capital fix —Constructii —Masini si utilaje Bugetele unitatilor administrativ-teritoriale
Bugetul de stat
Sursa: BNS, calcule BNM —o=|nvestitii in active imobilizate
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Cererea externa neta a generat un impact pronuntat negativ la dinamica PIB
in trimestrul 111 2024, mentinand perspectiva nefavorabila si pentru cresterea
economica din trimestrul IV 2024
Export de marfuri (%, f.a.p.) Import de marfuri (%, f.a.p.)
16 - 15 1
27 AN 10 -

27

1
V/23 /24 Il/24 I1/24 IV/24 IV/23 /24 11/24 /24 IV/24
EmAlte marfuri B Alte marfuri

‘q i i i 7 i . . . ~ .
Xeh|ClJ|Ieae.1parateloptl.ce side Inregistrat sau de reprodus sunete EmVehicule, aparate optice si de inregistrat sau de reprodus sunete
Sl Articole din metale, pietre sau ceramica E=JArticole din metale, pietre sau ceramica

EZ3Materiale textile siimbracaminte [IMateriale textile si imbracaminte

E=IProdusele industriei chimice si prelucrarii lemnului #AProdusele industriei chimice si prelucrarii lemnului
EmProduse minerale E=Produse minerale

[@Produse alimentare, ale regnului animal, bauturi si grasimi Em@Produse alimentare, ale regnului animal, bauturi si grasimi
——Rata anuala a exporturilor ——Rata anuald a importurilor

Sursa: BNS, calcule BNM 10
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In trimestrul IV 2024, pe segmentul monedei nationale, ratele medii ponderate ale dobanzilor la creditele
noi acordate si la depozitele la termen au continuat tendinta descendenta, sustinand procesul de creditare
a economiei nationale

Mentinerea nivelului inalt al lichiditatilor excesive pe termen scurt in sectorul bancar, desi in diminuare
comparativ cu trimestrul precedent, subliniaza despre persistenta potentialului de creditare

Evolutia ratelor nominale medii ponderate ale Lichiditatea excesiva din sectorul bancar
dobanzilor la tranzactii noi (% anual) (medii trimestriale)
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. - o - . I’ . - Credite overnight - - = Depozite overnight - -

—-—Credltg in MDL +Cred|tg mﬂvaluta ] Reserve excesive Repo

—Depozite in MDL —e—Depozite in valuta CBN —— Lichiditatea excesiva
Sursa: calcule BNM in baza rapoartelor ORD prezentate de cdtre ;u"f:;‘f"cr;?gz lt;aZBaNm,\‘,’I"etara (scala din dreapta)
bdncile licentiate pand la data de 13 ianuarie 2025 ’ 11
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Reducerea consecutiva a ratelor de dobanda a dus la impulsionarea continua a
procesului de creditare
Evolutia ritmurilor de crestere a creditelor Contributiile la cresterea creditelor noi acordate in MDL,
noi acordate (%, crestere anuala) trimestrial (%, crestere anuala)
80 - 60 -
52,8 48.8 4,3 constructii
50 ' 3,7 industria
60 - 40 energetica
AN 1,6 industria
40 - N 39,3 30 productiva
/! AN 0,7 prestarea
/ \\ 20 . ..I
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/ \\ ____ \
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AN g 20 2,0 constructii
204\ /N 1,9 industria
23,4 -30 energetica
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mmmDe consum  memlmobil ~~  msmComert
Total —=— n MDL (persoane fizice) (persoane fizice) (persoane juridice)
~ . “ - « T Agricultura Altele —e—Credite in MDL
—#+— Invaluta (recalculatin MDL) ----- In valuta (USD) o
(persoane juridice)
Sursa: calcule BNM in baza rapoartelor ORD prezentate de bdncile licentiate pand la data de 13 ianuarie 2025
12
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Ipoteze conturate din mediul extern

Persistenta incertitudinii asociate perspectivelor conditiilor economice mondiale in contextul potentialei modificari a conjuncturei comertului

international;

Economia zonei euro va continua sa creasca sub potential, iar viitoarele masuri anticipate de politica monetara a BCE vor fiindreptate spre stimularea

economiei;

Inflatia in zona euro va oscila in proximitatea tintei BCE;

Se anticipeaza un curs EUR/USD cu mult sub mediile istorice generat de diferentele semnificative dintre evolutia economiilor vizate precum si

diferentialul de rate dintre BCE si SRF;

> Cotatiile internationale au fost revizuite in sens usor descendent la petrol si ascendent la gaze naturale;

>

5,0

2

4,5

)

4,0

2

3,5

H

3,0

?

25

2,0 4

1,5
1,0
0,5

)

0,0

]

-05 A

)

-1.0 4

]

-1,5

’

-2,0

?

-2,5

»

Preturile internationale la produsele alimentare au inversat trendul spre ascendent, astfel se anticipeaza o crestere treptata a acestora.
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EUR/USD Pretul petrolului Brent (USD/baril) Gaz natural (USD/m3)
Raport asupra inflatiei, noiembrie 2024 Raport asupra inflatiei, noiembrie 2024 Raport asupra inflatiei, noiembrie 2024
m Raport asupra inflatiei, februarie 2025 ® Raport asupra inflatiei, februarie 2025 B Raport asupra inflatiei, februarie 2025

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Inflatia, ratele de politica monetara in regiune si
conditiile economice

« Inflatia in regiune ramane persistenta, nivelurile acesteia
pozitionandu-se peste coridorul tintei autoritatilor monetare,
cu exceptia Cehiei;

« Se atesta inversarea trendurilor inflatiei in Romania, Polonia,
Cehia;

« Rata dobanzii de politica monetara a fost mentinuta in Romania,
Polonia, Ungaria, majorata in Ucraina si diminuata in Cehia;

« Economia SUA continua ascensiunea intr-o maniera relativ
sustinuta;

* Activitatea economica a incetinit in zona euro;

* Economiile Europei se confrunta cu deteriorarea semnificativa a
sectorului industrial, cu disensiunea privind finantele interne si
cresterea datoriilor publice.

SUA  Zona Cehia Ungaria  Polonia Romania  Ucraina®
euro
PIB
2024 (%, f.a.p.) 2,8 0,7 1,0 0,6 2,8 0,9 3,8
Productia
industriala -0,2 -3,0 -1,4 -4.0 0,5 -1,7 4.9
2024 (%, f.a.p.)

Sursa: oficiile nationale de statistica
Note: *date statistice pentru perioada ian.-sep. 2024
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Sursa: oficiile nationale de statisticd si bancile centrale 15
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Prognoza inflatiei pe termen mediu

Rata anuald a inflatiei se va mentine peste limita superioara a intervalului de
variatie a tintei in primele trei trimestre consecutive a anului curent. Reintrarea
in interval este preconizata pentru trimestrul IV 2025, cu ulterioara oscilare in
proximitatea tintei de 5,0 la suta.

Rata anuald a inflatiei va accelerain trimestrul | 2025, ulterior se va diminua
treptat panain trimestrul 111 2026 si va creste usor spre finele orizontului de
prognoza.

Rata anuald a inflatiei va inregistra valoarea maxima de 8,5 la suta in trimestrul |
2025 si valoarea minima de 4,3 la suta in trimestrul 111 2026.

Inflatia medie anuald va fi de 7,3 la suta in 2025 si de 4,7 la suta in anul 2026.

Ritmul anual al inflatiei este determinat de contributia pozitiva din partea
preturilor reglementate, preturilor la produsele alimentare, inflatiei de baza si
mai putin de preturile la combustibiliin anul curent. Contributia usor negativa
este determinata de preturile la combustibili reglementate in primele trei
trimestre ale anului 2026.

Informatie Publica — Document creat in cadrul BNM.
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IPC (%, f.a.p.)
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Sursa: BNS, calcule BNM 16
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Cererea agregata se mentine negativa si, respectiv,

Banca Nationala
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Conditiile monetare reale vor manifesta

dezinflationista, desi cu tendinte de recuperare usoara un caracter restrictiv asupra cererii
Determinantii:

5

VVVVYVYY

cerereainterna atenuata;

conditiile secetoase din vara anului 2024;

cererea externa negativa;

agregate pentru intreaga perioada de
prognoza, desi in diminuare spre sfarsitul
perioadei de prognoza

conditiile monetare reale restrictive;

impulsul fiscal usor pozitiv

Deviatia PIB (% anual)

Indicele conditiilor monetare reale si decompozitia
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Sursa: BNS, calcule BNM

V2 W2RWRAI2D (2 W2A2AIZE \2D W20\120 120 1120 (12026120
—|CMR Deviatia RRES [l Deviatia RRD

Sursa: calcule BNM
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IPC (%, f.a.p, p.p.) Decompozitia diferentei (p.p.)
Compararea prognozelor *  y05..24pp. * 3
2026: +0,9 p.p. I
25 2 -2
: II !
Raport asupra inflatiei, - :
februarie 2025 b o —+o
vs. L] L] L] 10 : -1 :
Raport asupra inflatiei, /\ S -t
noiembrie 2024 5 \ S it N [ 2 _
lintami@te® | trarrt it tag,eanns r 2 ]
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W22 \\11'3’\\\\7— N 122 2k \\'.’l”‘\\\l'L \||7—’" W20 ! 15\\“16\1\7—5 \20 \\'.?—6\\\'-1 \|'.'?—6 -3 ‘ : ‘ ‘ -3
WiZE NS Wb Gt i e 2 Wf (i2®
Il Diferenta (p.p., s.d.) Intervalul de variatie == ='Prognoza anterioara ====Prognoza actual: Il nflatia de baza Alimentare [IlllReglementate Il Combustibili

Sursa: BNS, calcule BNM

Prognoza actuala a inflatiei fata de cea din Raportul asupra inflatiei, noiembrie 2024, a fost
revizuita Tn sens ascendent pentru perioada comparabila (trimestrul 1 2025 — trimestrul 111 2026)
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Compararea prognozelor

Raport asupra inflatiei,
februarie 2025
Vs.
Raport asupra inflatiei,
noiembrie 2024

Inflatia de baza (%, f.a.p., p.p.)
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Produse alimentare (%, f.a.p., p.p.)
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Sectorul extern

‘t Fragmentarea comertuluiinternational

t Aprecierea dolarului SUA
ﬂ Conflictele militare din Ucraina si Orientul Mijlociu

‘Tensiunile politice din Europa

Sectorul real
t Vulnerabilitatea preturilor la fructele si legumele autohtone fata de conditiile meteorologice in perioada

urmatoare

t Eventuala escaladare a conflictului din Orientul Mijlociu va sustine majorarea preturilor la resursele energetice
sia altor produse din cadrul IPC

t‘ Incertitudini cu privire la momentul si magnitudinea ajustarii tarifelor la serviciile reglementate

ﬂ Eventualele premise pentru ajustarea tarifului la energia electrica la finele sezonului de incalzire
t‘ Diminuarea numarului de consumatori ce se afla pe teritoriul Republicii Moldova

ﬂ Incertitudini cu privire la productia agricola din anul curent

Sectorul monetar
Si pLIblIC t Modificarea mecanismului de compensare a cheltuielilor pentruincalzire

‘ Impulsul fiscal
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Decizia de politica monetara din 5 februarie 2025

1. Se stabileste rata de baza aplicata la principalele operatiuni de
politica monetara pe termen scurt la nivelul de 6,50 la suta anual.

2. Se stabilesc ratele de dobanda:

a) la creditele overnight, la nivelul de 8,50 la suta anual;
b) la operatiunile repo, la nivelul de 6,75 la suta anual;
c) la depozitele overnight, la nivelul de 4,50 la suta anual.
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Multumesc pentru atentie
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