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Evolutia inflatiei

in trimestrul II, 2013, ritmul anual al inflatiei a constituit 5.2 la sut3, fiind cu 0.8 puncte procentuale superior
celui din trimestrul precedent. Evolutia ascendenta a acestuia a fost determinata de cresterea contributiei
din partea preturilor la produsele alimentare, ca urmare a modificarii de catre BNS a procedurii de reflectare
a preturilor la productia agricola din recolta noua. Pe de o parte, cresterea preturilor a fost sustinuta, intr-o
anumita masura, de deprecierea monedei nationale fata de valutele principalilor parteneri comerciali. Pe de
alta parte, cererea interna, inca modesta, a exercitat un efect dezinflationist asupra preturilor in perioada de
referinta. Ritmul anual al inflatiei de baza, in trimestrul II, 2013 a constituit 4.2 la sut3, fiind cu 0.2 puncte
procentuale superior celui din trimestrul precedent. Atat ritmul anual al inflatiei, cat si cel al inflatiei de
baza au continuat sa fie cuprinse in intervalul de 5.0 la suta * 1.5 puncte procentuale, tinta stabilita conform
Strategiei politicii monetare pe termen mediu. Evolutia ritmului anual al inflatiei in trimestrul II, 2013 a fost
superioara (cu 0.7 puncte procentuale) valorii anticipate in cadrul proiectiei acesteia (4.5 la sutd) din

Raportul asupra inflatiei nr. 2, 2013.

Mediul extern

Economia mondiala avanseaza foarte lent, pentru atenuarea lacunelor din ultimii ani fiind vadit necesara o
perioada mai indelungata. Statisticile macroeconomice sunt antitetice, astfel tabloul evolutiei unor economii
este foarte distorsionat si respectiv politicile economice sunt orientate doar spre solutionarea problemelor
unor segmente ale economiei. Cererea este in scadere, astfel preturile la materiile prime sunt relativ joase.
Avansarea economiei mondiale in continuare va fi asigurata de economiile SUA si a Chinei, insa intr-o

masura mai mica decat se anticipase.

Evolutii ale activitatii economice

Dupa contractarea activitatii economice din anul precedent in trimestrul I, 2013 s-a consemnat o crestere de
3.5 la suta a PIB. Cresterea ritmului anual al exporturilor (cu 9.4 la sutd) si a celui al consumului final al
gospodariilor populatiei (cu 3.7 la suta) raman a fi principalele componente ce au contribuit la revigorarea

activitatii economice in trimestrul I, 2013. Consumul final al administratiei publice a consemnat o diminuare
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de 1.5 1la suta. Formarea bruta de capital fix a inregistrat o majorare de 6.6 la suta. Revigorarea usoara a
cererii interne a contribuit la accelerarea ritmului de crestere a importurilor de bunuri si servicii, astfel incat

acesta a constituit 4.0 la suta in trimestrul I, 2013.

Valoarea adaugata bruta aferenta agriculturii si industriei a inregistrat cresteri de 2.3 si 2.2 la sut3,
respectiv. Valoarea adaugata bruta aferenta serviciilor a consemnat o majorare de 2.8 la suta. Totodat3,
impozitele nete pe produse in trimestrul I, 2013 s-au majorat cu 6.6 la suta comparativ cu perioada similara a
anului precedent. in trimestrul I, 2013 numarul populatiei ocupate a inregistrat o crestere de 0.6 la suta. Cu
toate acestea, rata somajului a constituit 8.1 1a sut4, fiind cu 0.9 puncte procentuale mai mare fata de

perioada similara a anului precedent.

Promovarea politicii monetare

In trimestrul I1, 2013 au fost desfasurate trei sedinte privind promovarea politicii monetare, in cadrul cirora
membrii Consiliului de administratie al BNM au evaluat balanta riscurilor privind perspectivele viitoare ale
inflatiei pe termen scurt si mediu. Astfel, la sedinta din 25 aprilie 2013, Consiliul de administratie a adoptat
decizia de diminuare a ratei de baza cu 1.0 puncte procentuale, de la nivelul de 4.5 la 3.5 la suta anual, iar la
sedintele ulterioare au fost emise doua decizii de mentinere a ratei de baza la nivelul stabilit de 3.5 la suta

anual.

In contextul politicii monetare promovate, precum si in vederea asigurérii consolidarii rezervelor valutare,
pe parcursul trimestrului II, 2013 BNM a intervenit pe piata valutara interna in calitate de cumparator de
valuta strdina. In aceasta perioadd, volumul tranzactiilor Bancii Nationale a Moldovei efectuate pe piata

valutara interbancara contra lei moldovenesti a constituit 25.65 milioane dolari SUA.

In trimestrul I, 2013 s-a mentinut ritmul inalt de crestere a agregatelor monetare, media trimestriala in
termeni anuali constituind 26.1 1a suta pentru M2 si 21.9 la suta pentru M3, fiind cu 0.5 puncte procentuale
peste nivelul cresterii din trimestrul precedent si, respectiv, cu 0.2 puncte procentuale sub nivelul de

crestere inregistrat in trimestrul I, 2013.

Ratele medii ale dobanzilor practicate de bancile licentiate pe parcursul trimestrului II, 2013 au avut o
evolutie stabila de diminuare. La sfarsitul lunii iunie 2013, rata medie a dobanzilor la creditele noi acordate
in moneda nationala a inregistrat 12.03 la suta si la cele in valuta straina - 7.59 la suta. La randul lor,
randamentele plasamentelor bancare la termen au inregistrat valori inferioare celor din trimestrul

precedent atat in moneda nationala - 6.79 la suta, cat si in valuta straina — 4.36 la suta.

Prognoza inflatiei pe termen mediu

in perioada mai - iulie 2013, majoritatea organizatiilor mondiale cu profil economic si-au revizuit prognozele
privind evolutia economiei mondiale. Astfel, prognozele privind evolutia PIB si IPC in zona euro si Federatia
Rusa au fost diminuate, acestia constituind factorii cu caracter diminuator pentru prognoza inflatiei in
runda curenta de prognoza. Totodata, intensificarea tensiunilor in Orientul Mijlociu a condus la majorarea
valorilor prognozate privind preturile la petrol. Pietele internationale sunt in asteptarea rezultatelor din
agricultura, iar adeverirea perspectivelor pozitive, cel mai probabil, va contribui si mai mult la diminuarea
preturilor la produsele alimentare. Volatilitatea monedelor de circulatie internationald, in special, a monedei
unice europene si a rublei rusesti in urmatoarele trimestre se va afla sub incidenta politicilor monetare ale

economiilor vizate, dar si a evolutiei statisticilor macroeconomice.



Conform proiectiei curente, rata anuala a inflatiei se va plasa in intervalul de variatie de +1.5 puncte
procentuale de la tinta inflatiei de 5.0 la suta anual, in proximitatea limitei inferioare a acestuia,

inregistrand devieri nesemnificative de la prognoza din cadrul Raportului asupra inflatiei nr. 2, 2013.

in ansamblu, runda actuala de prognoza prevede o dinamica trimestriald pozitiva a deviatiei PIB pentru
intreaga perioada de prognoza. Astfel, ritmurile de revenire vor fi accelerate si vor plasa activitatea
economica peste nivelul ei potential, exercitand presiuni proinflationiste din partea cererii interne pentru a
contrabalansa presiunile dezinflationiste din partea ofertei si cererii externe. Deviatia PIB va inregistra
valori pozitive, ca urmare a caracterului mult mai stimulativ a conditiilor monetare reale comparativ cu
Raportul asupra inflatiei nr. 2, 2013. Evolutia conditiilor monetare reale va fi determinata atat de mentinerea
caracterului stimulativ prin canalul ratei reale a dobanzii, cat si prin accentuarea impactului mult mai

stimulativ al canalului ratei reale efective de schimb.
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