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Decizia de politica monetara, 19.09.2023

Comitetul executiv al Bancii Nationale a Moldovei, in cadrul sedintei din 19 septembrie 2023, 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 de 6,00 la
suta anual.
2. Se mentin ratele de dobanda:
a) la creditele overnight, la nivelul de 8,00 la sutd anual;
b) la depozitele overnight, la nivelul de 4,00 la suta anual.
3. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in lei moldovenesti si in valutd neconvertibila la nivelul
actual de 34,0 la suta din baza de calcul.
4. Se mentine norma rezervelor obligatorii din mijloacele atrase in valuta liber convertibild la nivelul actual de 45,0 la suta

din baza de calcul.

Decizia respectiva este adoptata din perspectiva continuarii propagdrii masurilor de relaxare a politicii monetare din
ultima perioada si urmdreste ancorarea anticiparilor inflationiste si asigurarea conditiilor monetare necesare pentru a

readuce si a mentine inflatia in proximitatea tintei inflatiei de 5,0 la suta pe termen mediu.

Decizia BNM este orientatd spre stimularea cererii agregate, inclusiv prin incurajarea consumului si echilibrarea economiei

nationale.
Informatiile macroeconomice noi confirma validitatea ultimei prognoze, precum si tendinta dezinflationista anticipata.

Perspectiva de sustinere economicd este conditionata de atenuarea preturilor de consum si de tendinta anticipata de

diminuare a acestora, alaturi de persistenta lichiditatilor excesive si scaderea in continuare a ratelor dobanzilor.

La sedinta urmadtoare de politicd monetara din 7 noiembrie curent Banca Nationala a Moldovei va examina oportunitatea
diminuarii in continuare a ratei de bazd. Magnitudinea acesteia va depinde de informatiile noi privind economia globala,
precum si cele din mediu intern cum ar fi: volumul ajutorului financiar al statului pentru perioada rece a anului curent si
viitor, dinamica tarifelor la gazele naturale, energia electricd si agentul termic, dinamica ratelor dobanzilor, precum si
evolutia volumului creditelor acordate. Totodatd, deciziile privind rectificarea bugetului de stat pentru anul 2023 si trasarea

orientdrilor pentru anul 2024, 1a fel, vor avea un impact semnificativ asupra conduitei politicii monetare.

Banca Nationala a Moldovei ajusteaza in prealabil conditiile pe pietele monetara, de credit si valutara. Astfel, 1si asuma
configurarea la necesitate a politicii monetare si urmareste mentinerea inflatiei in proximitatea tintei de 5,0 la sutd pe
termen mediu, creand toate preconditiile necesare pentru implementarea unui mix de politici macroeconomice asociate

cresterii economice.

In acest context, BNM reitereaza asupra exigentei de coordonare si interactiune a masurilor de politici monetare si fiscale

in vederea maximizarii efectelor acestora asupra economiei reale si inflatiei.

Banca Nationald a Moldovei va continua sd monitorizeze situatia macroeconomicd interna si cea externa, riscurile asociate
evolutiei inflatiei si, in functie de acestea, va gestiona conditiile monetare in mentinerea pe termen mediu a inflatiei in

proximitatea tintei.
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Evolutia inflatiei. Inflatia anuald a scazut cu 1,1 puncte procentuale panad la 9,7 la suta in luna august 2023, fiind cu 0,2 puncte
procentuale superioara valorii anticipate. Abaterea inflatiei efective de la cea prognozata a fost cauzatad, in principal, de

preturile la combustibili, ca urmare a cresterii peste asteptari a preturilor la petrol.

Cresterea tarifelor cu efectele lor secundare, razboiul din Ucraina si seceta din vara trecutd mentin inflatia deasupra tintei.
Cererea dezinflationistd, incepand cu mijlocul anului 2022, si aprecierea leului de la inceputul acestui an continud sa

atenueze acesti factori.

Mediul extern. Desi activitatea economicd in zona euro si in China se contracta, economia SUA continua sd creascd si sa
stimuleze cererea mondiald. Cotatiile la materiile prime rdman inalte, mentinand venituri majorate din export pentru
economiile emergente. Preturile la petrol au depasit 90 USD/baril dupa ce Arabia Saudita si Rusia au prelungit limitarea
productiei de petrol. Cotatiile mondiale la gazele naturale au crescut inclusiv din cauza prelungirii deservirii tehnice anuale
la platformele de extractie din Norvegia. Preturile la produsele alimentare au scazut in continuare, dup4 ce s-a adeverit cd
rezervele pentru export sunt suficiente, iar riscurile deficitului de oferta - minore. Totusi, inflatia riamane persistenta in

economiile avansate, determinand pietele financiare sa-si ajusteze comportamentul corespunzator.

Activitatea economicd. Majoritatea indicatorilor activitdtii economice au continuat tendinta negativa, confirmand
asteptarea contractdrii pentru trimestrul IT 2023 in momentul actualizarii prognozei inflatiei. Datele recente publicate de
BNS releva o contractare de 2,2 1a suta a PIB comparativ cu perioada similara a anului 2022, dupa declinul de 2,4 la suta de la
inceputul anului curent. Evolutia respectiva a activitatii economice a fost sustinuta de o cerere internd modesta
conditionata de scdderea consumului populatiei cu 7,7 la sutd si a formarii brute de capital fix cu 6,9 la sutd pe fondul
reducerii veniturilor reale ale populatiei, conditiilor inca restrictive pentru creditare, precum si incertitudinii sporite din
regiune. Impactul respectiv a fost partial atenuat de rezultatul favorabil din sectorul agricol si de performanta din sectorul

informatii si comunicatii.

Conditiile monetare. Ratele de dobanda la creditele si depozitele noi in moneda nationala au scazut i in august in urma
stimuldrii cumulate de politica monetara. Rata medie ponderata a dobanzii la depozitele in lei s-a redus cu 0,57 puncte
procentuale fata de luna precedenta, constituind 4,52 la suta. Totodatd, cea la creditele acordate a inregistrat 11,33 la suta,
fiind cu 0,40 puncte procentuale inferioard celei din luna iulie 2023. Ratele de dobanda la creditele si depozitele in valutd au

avut tendinte diferite - la credite au continuat sa creasca, iar la depozite au scazut.

Actualizarea prognozei. Balanta riscurilor prognozei inflatiei este in continuare dezinflationista, iar incertitudinile riman
pronuntate. Principalele surse sunt situatia tensionatd in regiune, reflectarea in statistica a compensatiilor la serviciile
comunal-locative, cererea si volatilitatea preturilor pe piata internationald. In economiile avansate se asteapta cd ratele de

dobdnda vor creste in continuare si vor ramane inalte mai mult timp.

La identificarea si evaluarea riscurilor de abatere a prognozei inflatiei, se evidentiaza un caracter mai proinflationist al
preturilor la combustibili pana in trimestrul III 2024, precum si al celor reglementate si alimentare pe parcursul primelor

patru trimestre de prognoza, in conditiile unei inflatii de baza mai reduse in primele doua trimestre de prognoza.

Urmatoarea sedintd a Comitetului executiv al BNM cu privire la promovarea politicii monetare va avea loc pe data de 7

noiembrie 2023, conform calendarului aprobat .

Evolutia ratelor dobanzilor principalelor instrumente de politica monetara py
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