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Decizia de politica monetara, 19.06.2025

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 19 iunie 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 suta pe termen mediu.

Decizia BNM vine in contextul temperarii tendintelor inflationiste si al propagdrii mdsurilor restrictive de politica

monetara adoptate anterior, ale caror efecte vor continua sa actioneze, considerand decalajele in transmisia acestora.

De mentionat cd inflatia panad la finele anului curent va continua trendul descendent, sustinut de persistenta unei cereri
agregate sub nivelul sau potential, care va continua sa exercite un impact dezinflationist asupra dinamicii preturilor, si de
temperarea anticiparilor inflationiste. In aceste conditii, se contureaza o probabilitate rezonabild ca, in perioadele

urmatoare, BNM sd incheie ciclul restrictiv actual al politicii monetare.

Informatiile macroeconomice recente confirmd, in mare parte, principalele ipoteze si concluzii reflectate in cadrul

Raportului asupra inflatiei, mai 2025.

Inflatia anuald a constituit 7,9 la suta in mai 2025, fiind cu 0,1 puncte procentuale superioara nivelului lunii aprilie si
plasandu-se in continuare peste limita superioara a intervalului de variatie de 1,5 puncte procentuale de la tinta inflatiei
de 5,0 la suta. Evolutia inflatiei in luna mai denota o traiectorie similara celei anticipate in cadrul Raportului asupra
inflatiei, mai 2025. Impactul pozitiv a fost exercitat, in principal, de preturile la produsele alimentare si a fost partial
compensat de scdderea preturilor la combustibili si a celor reglementate. Conform estimdrilor, cererea agregata a continuat

sa genereze un impact dezinflationist asupra preturilor in perioada de referinta.

Mediul extern a suferit modificdri notabile fata de ipotezele prezentate in Raportul asupra inflatiei, mai 2025. Desi
tensiunile comerciale s-au redus intr-o oarecare mdsurd, acestea persistd, mentinand un grad ridicat de incertitudine. In
contextul existentei unor bariere comerciale ridicate si a unui climat geopolitic global incert, Banca Mondiald a revizuit in
scddere estimdrile privind cresterea economica globald: pentru anul 2025, prognoza a fost ajustata dela 2,7lasutala2,31a
sutd, iar pentru 2026, de la 2,7 1a sutd la 2,4 la sutd. Preturile la petrol au crescut pe fondul atenuarii tensiunilor comerciale
din ultima perioada si al reludrii dialogului intre marile economii mondiale. In ceea ce priveste piata energetica,

continuarea razboiului Rusiei impotriva Ucrainei a determinat ajustarea ascendenta a cotatiilor europene la gazele
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naturale. Totodatd, se anticipeazd o crestere marginala a preturilor internationale la produsele alimentare in anii 2025 si
2026.

Activitatea economica in mediul intern s-a contractat cu 1,2 la suta in trimestrul I 2025 fata de trimestrul I 2024 in conditiile
unei cereri externe nete negative. Pe categorii de resurse, aceasta dinamicd a fost determinata de contributiile negative din
sectoarele industrie, activitdti profesionale, stiintifice si tehnice, precum si din agriculturd, silvicultura si pescuit. Totodata,
impactul negativ al acestora a fost partial atenuat de evolutia pozitivd inregistratd in urmatoarele sectoare: constructii,
informatii si comunicatii, activitati financiare si asigurdri, invatamant, sanatate si asistenta sociald, administratie publica si
apdrare, asigurari sociale obligatorii. Din perspectiva utilizdrilor, consumul final al gospodariilor populatiei si formarea

bruta de capital fix au crescut In aceastd perioada.

Exportul net de bunuri si servicii a continuat trendul negativ. In lunile ianuarie-aprilie, rata anuala a exporturilor a

inregistrat un nivel de -11,3 la suta, in timp ce rata anuala a importurilor s-a majorat cu 16,2 la suta.

Din perspectiva surselor de finantare a consumului, fondul de salarizare in trimestrul 2025 a consemnat o crestere 12,11a
sutd in termeni nominali, in timp ce transferurile de mijloace banesti in favoarea persoanelor fizice s-au contractat cu 2,0 la

sutd anual in luna martie 2025. Prin urmare, cererea interna a atenuat partial impactul cererii externe nete negative.

Conditiile monetare. Efectul mecanismului de transmisie al deciziilor de politica monetara de la inceputul anului 2025 si
situatia creata pe piata monetar-valutard au dus la cresteri treptate ale ratelor medii ponderate ale dobanzilor la creditele si

depozitele noi in lei in luna mai 2025.

Conform datelor statistice saptamanale, ratele medii ale dobanzilor in prima saptamana a lunii iunie 2025 au inregistrat
cresteri mai pronuntate la creditele noi acordate in lei moldovenesti de cdtre bancile licentiate. Astfel, rata medie
ponderatd a dobanzii la creditele noi acordate in lei s-a majorat panad la 9,17 la sutd anual in saptamana de referinta. Pe
segmentul depozitelor la termen in lei moldovenesti, rata medie ponderata a dobanzilor a avut o tendinta descendenta,
reducandu-se pand la 4,14 la sutd anual. Pe parcursul lunii mai 2025, s-a mentinut tendinta pozitiva a volumelor creditelor si
depozitelor in lei. Totodatd, in prima saptamana a lunii iunie 2025 s-a inregistrat o diminuare a volumelor creditelor si

depozitelor comparativ cu prima saptamand a lunii mai.

Actualizarea prognozei. Balanta riscurilor prognozei inflatiei este echilibratd, cu o inclinare dezinflationista panad la finele
orizontului de prognoza. Incertitudinile raman pronuntate. Principalele surse sunt incertitudinile privind productia
agricola din anul curent si anul viitor, volumul consumului, al investitiilor si al remiterilor asociate escaladdrii situatiei in
regiune, migratia populatiei si cererea regionald mai moderatd asociata sanctiunilor impuse reciproc de catre tdrile din

regiune.

BNM va monitoriza in continuare cu precautie situatia macroeconomicd interna si cea externd, riscurile si incertitudinile
asociate evolutiei inflatiei pe termen scurt si pe termen mediu, iar la momentul oportun va interveni prin ajustarea
instrumentelor de politicd monetara 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 7

august 2025, conform calendarului pj aprobat.

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara p
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