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In trimestrul 12024, inflatia s-a mentinut in intervalul de £1,5 puncte procentuale de la tinta de 5,0 la suta

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

Tr.12024

Tr.IV 2023

IPC, % f.a.p.

4,3

5,3

Determinantii inflatiei in trimestrul 12024

J cererea interna modesta;

4 preturile la produsele alimentare pe piata
internationala;

¥ recolta bogata din anul precedent;

d diminuarea unor tarife la serviciile comunale;
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——IPC Tinta inflatiei 1 ajustarea politicii fiscale si unele socuri

Sursa: BNS, BNM

sectoriale adverse.
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Traiectorii descendente pentru subcomponentele preturile reglementate si produsele
alimentare si ascendente pentru preturile la combustibili si inflatia de baza

Rata anuala a subcomponentelor inflatiei (%)
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Preturile la combustibili —1Inflatia de baza

Sursa: BNS, calcule BNM
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Traiectoria descendenta a ratei anuale a inflatiei a fost sustinuta de micsorarea contributiilor
din partea preturilor reglementate si preturilor la produsele alimentare...

Contributia componentelor (puncte procentuale) la ritmul anual al IPC (%)
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Sursa: BNS, calcule BNM
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In trimestrul 1 2024, rata medie anuali a inflatiei a fost marginal inferioara (-0,1 puncte procentuale)

celei prognozate in runda precedenta de prognoza...

Evolutia ratei anuale a inflatiei si prognoza pe termen scurt (%)
Evolutia si prognoza IPC sia componentelor sale
Abaterea
N Prognoza datelor
Efectiv RI, februarie efective
y 2024 fata de
prognoza
] tr. 12024 / tr. | tr. 12024 / tr. |
2023 2023
_ IPC 4,3 4,4 -0,1
7 Inflatia de baza 6,7 6,4 0,3
Produse
. 3,5 3,2 0,3
‘_I‘_I‘_I‘_ NINININImImImImIﬂ.Iallmentare
S § 5§ $ £ £ £ 8 8 8 g 8 |Pretw 20,2 3,4 3,6
= = 2 = = =2 = = 2 reglementate ' ’ ’
——|nflatia (efectiv) —e—Prognoza pe termen scurt a inflatiei Combustibili 1,3 -1,5 2,8
Sursa: BNS, BNM
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Rata anuala a IPPI a continuat trendul descendent...

Rata anuala a IPPI si contributia componentelor acesteia clasificata dupa principalele ramuri (%), (puncte procentuale)
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EZIndustria extractiva B Industria prelucratoare E=g3Sectorul energetic ——|PPI

Sursa: BNS, calcule BNM
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Cresterea economica in trimestrul IV 2023, s-a mentinut in palierul pozitiv...

Cererea Oferta

s B,

IV/22 /23 11/23 /23 IV/23
IV/22 /23 1/23 /23 IV/23 EX Impozite nete pe produs ESSAlte activitati
B Export E=Import EAdmlnIStl'"'at'le publ@a ) Tranzactu |mob|I|ar(=j .
EZAVariatia stocurilor dFormarea bruta de cap. fix EzmInformatii si comunicatii [ Comert, transport si depozitare
‘ ' dmi blice i bri Lariil P- I Constructii [JIndustria
=Cons. admin. publice si private  EEECons. gospodariilor pop. = Agricultura ——Rata cresterii PIB

—o=—Rata cresterii PIB

Sursa: BNS, calcule BNM
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Cererea interna din perspectiva consumului gospodariilor populatiei...

Sursele de finantare (%, f.a.p.)

Consumul final al gospodariilor populatiei (%, f.a.p.)
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Sursa: BNS, calcule BNM ——Sursele de finantare a consumului populatiei
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Cererea interna din perspectiva investitiilor...

Dinamica anuala a investitiilor (%)
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Sursa: BNS, calcule BNM
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Dinamica anuala a investitiilor dupa sursele de finantare
(%, termeni reali)
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Export de marfuri (%, f.a.p.)
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EmAlte marfuri

-12.5

l/24*

E=gVehicule, aparate optice si de inregistrat sau de reprodus sunete

Em Articole din metale, pietre sau ceramica

=3 Materiale textile siimbracaminte

E==aProdusele industriei chimice si prelucrarii lemnului
CProduse minerale

E@Produse alimentare, ale regnului animal, bauturi si grasimi
——Rata anuala a exporturilor

* lanuarie — februarie
Sursa: BNS, calcule BNM

a Moldovei Cererea externa neta...

Import de marfuri (%, f.a.p.)

A

Public
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/23 11/23 111/23 IV/23 |/24*

Em Alte marfuri

B Vehicule, aparate optice si de inregistrat sau de reprodus sunete
EArticole din metale, pietre sau ceramica

C—IMateriale textile si imbracaminte

&z4Produsele industriei chimice si prelucrarii lemnului

CProduse minerale

EEProduse alimentare, ale regnului animal, bauturi si grasimi
——Rata anuala a importurilor
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Evolutia indicatorilor sectorului monetar
Modificarea agregatelor monetare Lichiditatea excesiva pe termen scurt din sectorul bancar
(%, crestere anuald) (medii trimestriale)
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——Bani in circulatie ——M2 —M3 CBN f— Rezerve Excesive
H mmmm Depozite overnight VMS Repo
Sursa: calcule BNM in baza datelor din Sinteza —e— Lichiditatea excesivi ¢ Pondereain baza monetari (scala din dreapta)

monetarad din 12 aprilie 2024
Sursa: calcule BNM
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In trimestrul | 2024, pe segmentul monedei nationale, ratele medii ponderate ale dobanzilor la
creditele noi acordate si la depozitele la termen au continuat tendinta descendenta, inclusiv sub
impactul mecanismului de transmisie a reducerilor consecutive ale ratei de baza aplicate la
principalele operatiuni de politica monetara...

Evolutia ratelor nominale medii ponderate ale dobanzilor la tranzactii noi (% anual)
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Sursa: calcule BNM in baza rapoartelor ORD prezentate de cdtre bdncile licentiate pand la data de 12 aprilie 2024
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...sub repercusiunea evolutiei ratelor dobanzilor, volumele la creditele si depozitele noi au consemnat...

Evolutia volumelor noi si soldurilor creditelor acordate de
bancile licentiate (%, crestere anuala)

80,0
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------ Soldin valuta (rec. lei)

Sursa: BNM

Evolutia depozitelor noi la termen atrase de catre bancile
licentiate (%, crestere anuala)

Rata de dolarizare a soldului
creditelor/depozitelor la termen
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=== Depozite |la termen, total Depozite MDL

=== Credite in valuta si atasate la cursul valutar (rec.MDL)
==0=Depozite in valutd

—&— Depozite valutd, rec.MDL -=-m=-- Depozite valuta USD
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PROGNOZA INFLATIEI

14

Informatie Publicd — Document creat in cadrul BNM.



Banca Nationala
a Moldovei

i

Ipoteze externe

Public

Cresterea economica in zona euro se anticipeaza a fi nesemnificativ mai mare in anul viitor si inflatia se va deplasa mai lent spre tinta BCE

Pe cross-cursuri nu avem modificari semnificative, iar ratele dobanzilor in SUA vor scadea mai incet

Preturile internationale la produsele alimentare vor creste moderat comparativ cu maximele anilor precedenti
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0,0
2024 2025

EUR/USD

Raport asupra inflatiei, februarie 2024
® Raport asupra inflatiei, mai 2024

Anticiparile privind cotatiile la petrol sunt semnificativ mai mari
Cotatiile la gazele naturale sunt usor mai scazute
4 3,736 3.4 13
2,019
1 1314
1 0,505 I
N
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_Cre§tereaeconomicéInflagia medie anualdj Euribor (%) Crest@Fea cotatiilor
inzonaeuro (%) fn zona euro (%) |aProdusele
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1 3738

Raport asupra inflatiei, februarie 2024
m Raport asupra inflatiei, mai 2024

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Inflatia si ratele de politica monetarain regiune

In regiune inflatiile sunt in scadere rapida, in afara limitei de jos a coridorului tintelor, desi unele economii inca mentin ratele la
niveluri foarte inalte, probabil asociate cu alte riscuri decat cele inflationiste.

Cu exceptia Romaniei, in Europa de Centru-Est nivelurile ritmurilor anuale ale inflatiei au ajuns la nivelurile tinta.

Siratele dobanzilor sunt mentinute sau micsorate cu precautie.
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Sursa: oficiile nationale de statistica si bdncile centrale
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Prognoza inflatiei pe termen mediu

Rata anuald a inflatiei va oscila in proximitatea tintei de 5,0 la suta si se va mentine
in intervalul de variatie de +1,5 puncte procentuale pe parcursul orizontului de
prognoza.

Rata anuald a inflatiei va continua sa scada usor in primul trimestru de prognoza,
dupa care va spori pana la inceputul anului viitor, ulterior va inregistra o diminuare
usoara pana la sfarsitul orizontului de prognoza (trimestrul | 2026), exceptie
trimestrul IV 2025 cand va creste neinsemnat.

Rata anuald a inflatiei va inregistra valoarea maxima de 6,4 la suta in trimestrul |
2025 si valoarea minima de 3,5 la suta in trimestrul 111 2025.

Inflatia medie anuald va fi de 5,0 la suta in 2024 si de 4,6 la suta in anul 2025.
Ritmul anual al inflatiei este determinat de contributia pozitiva a tuturor
componentelor IPC, cu exceptia preturilor reglementate din trimestrul 112024, si a

preturilor la combustibili pentru trei trimestre consecutive incepand cu trimestrul
[112025, unde acestea vor avea un impact negativ.

Informatie Publica - Document creat in cadrul BNM.
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Cererea agregata se mentine negativa, desi cu
tendinte de ameliorare spre sfarsitul orizontului
de prognoza...

cererea interna negativa;
conditiile monetare reale restrictive;
impactul negativ al cererii externe;

impulsul fiscal neutru va atenua

revizuirea in jos a cererii interne. 5

Public

Deviatia PIB (% anual)

WZRW2HQIZE 22 W22 2201220 N2 WAz A i2h \22 W2P22y 2P (120
Il Deviatia PIB

Sursa: BNS, calcule BNM
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IPC (% f.a.p) Decompozitia diferentei (p.p.)
Compararea prognozelor o P ’
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Sursa: calcule BNM

* Prognoza actuala a inflatiei , fata de cea din Raportul asupra inflatiei, februarie 2024, a fost
revizuita nesemnificativ in sens ascendent pe parcursul perioadei comparabile, cu exceptia
trimestrului 112024, unde aceasta este similara si trimestrului 111 2025, fiind inferiora.
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Compararea prognozelor

Raport asupra inflatiei, mai
2024
Vs.
Raport asupra inflatiei,
februarie 2024

Inflatia de baza (%, f.a.p.)
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221 2025: 0.8 p.p.

"3
R e s el yl
\\(g'\\\\@@{‘} N \\Q' \\\\({’b@@ ¢ \\(" \\\\f}, Qﬁ’ N\ \\(" \\\\@@{" \(E)

I Diferenta (p.p., 5.d.) ========== Prognoza anterioara Prognoza actuald
o Preturi reglementate(%, f.t.p.) s
2024: 74 pp.
60-: 25: =25 p.p.
50 -
40 -
30 ‘
201
10 -
0]
101
-20 1 T T T T T — T T T T T T T T T -15
\\(9'\\\\@@(9’ \(‘r’b \\@\\\\(9@(‘:5 \(‘?‘ \\(‘?‘\\\\"}Q&b‘ \"\{’3 \\dj\\\\(b@(‘(") \(5)
I Diterenta (p.p., s.d.) =========" Prognoza anterioara Prognoza actuald
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Produse alimentare (%, f.t.p.)
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Balanta riscurilor asociate prognozei curente

t Riscuri inflationiste

Intensificarea tensiunilor geopolitice in
Orientul Mijlociu;

Socuri temporare de oferta asupra
formarii preturilor internationale la
produsele alimentare;

Vulnerabilitatea preturilor la fructele si
legumele autohtone fata de conditiile
meteorologice in perioada urmatoare;

Escaladarea conflictului militar din
Orientul Mijlociu va sustine majorarea
preturilor la resursele energetice, dar si
a altor produse din cadrul IPC;

Dolarizarea depozitelor.

t‘lncertitudine

1.

Incertitudini sporite privind politica
monetara a SRF.

Configurarea geopolitica dupa alegerile
din 2024.

Incertitudini cu privire la momentul si
magnitudinea ajustarii tarifelor la

serviciile reglementate.

Incertitudini cu privire la productia
agricola din anii 2024 si 2025.

Lichiditatile sectorului bancar.

Finantarea externa.

Informatie Publica - Document creat in cadrul BNM.

‘ Riscuri dezinflationiste

Scaderea  preturilor la  gazele
naturale pe plan regional si
mentinerea acestora la un nivel
relativ stabil va determina o
eventuala diminuare a tarifului pe
plan intern;

Diminuarea numarului de
consumatori ce se afla pe teritoriul
Republicii Moldova;

Finantarea bugetului si impulsul
fiscal.
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Decizia de politica monetara din 7 mai 2024

Se stabileste rata de baza aplicata la principalele operatiuni de politica monetara pe termen scurt la nivelul de
3,60 la suta anual.

Se stabilesc ratele de dobanda:

a) lacreditele overnight, la nivelul de 5,60 la suta anual;
b) la depozitele overnight, la nivelul de 1,60 la suta anual.

Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valuta neconvertibila
dupa cum urmeaza:

a) Tncepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in lei moldovenesti16 iunie 2024 — 15 iulie 2024, de
la 33,0 la suta la nivelul de 31,0 la suta din baza de calcul;

b) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatoriiin lei moldovenesti 16 iulie 2024 — 15 august 2024,
de la 31,0 la suta la nivelul de 29,0 la suta din baza de calcul.

Se diminueaza norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibila dupa cum urmeaza:

a) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatoriiin valuta liber convertibila 16 iunie 2024 - 15 iulie
2024, de la 43,0 la suta la nivelul de 41,0 la suta din baza de calcul;

b) incepand cu perioada de aplicare a rezervelor obligatorii in valuta liber convertibila 16 iulie 2024 — 15 august
2024, de la 41,0 la suta la nivelul de 39,0 la suta din baza de calcul.
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