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Evolutia inflatiei

in trimestrul III, 2013, ritmul anual al inflatiei a constituit 4.0 la sut4, fiind cu 1.2 puncte procentuale inferior
celui din trimestrul precedent. Evolutia descendenta a acestuia s-a datorat reducerii presiunilor inflationiste
din partea preturilor la produsele alimentare, ca urmare a inregistrarii unei recolte bogate de fructe si
legume din vara curenta. Inflatia de baza a avut o dinamica anuala modesta, constituind 4.3 1a suta in
perioada de referinta, in conditiile unei cereri interne moderate. Deprecierea monedei nationale a estompat o
parte din efectul dezinflationist generat de evolutia preturilor la produsele alimentare si a favorizat
cresterea usoara a inflatiei de baza. Atit ritmul anual al inflatiei, cit si cel al inflatiei de baza au continuat sa
fie cuprinse in intervalul de + 1.5 puncte procentuale de la tinta de 5.0 la sut3, stabilita conform Strategiei
politicii monetare a Bancii Nationale a Moldovei pe termen mediu. Evolutia ritmului anual al inflatiei in
trimestrul III, 2013 a fost doar cu 0.1 puncte procentuale superioara valorii anticipate in cadrul proiectiei

acesteia (3.9 la sutd) din Raportul asupra inflatiei nr. 3, 2013.

Mediul extern

Dupa o perioada de acalmie pe pietele financiare, toamna a readus in atentie mai multe probleme, ceea ce a
avut un impact semnificativ asupra evolutiei economiei mondiale. Astfel, ultimele saptamini au fost bogate
in evenimente cu influenta puternica asupra evolutiei principalilor indicatori macroeconomici. Printre cele
mai importante focare de turbulente pe pietele financiare de mentionat agravarea conflictului sirian,
determinind cresterea semnificativa a pretului petrolului si aminarea iesirii din programul de stimulare
monetara a Sistemului Rezervelor Federale in corelatie cu aprofundarea problemelor aferente datoriei
publice a SUA, care au constituit baza deprecierii semnificative a dolarului SUA, in conditiile in care se
astepta contrariul. De asemenea, o atentie deosebita a fost acordata politicilor monetare, in special in
economiile emergente, in conditiile in care mai multe monede s-au depreciat semnificativ pe fundalul
iesirilor masive de capital. Inflatia in majoritatea economiilor este relativ joasa, ca urmare a cererii scazute
si a diminuarii preturilor la produsele alimentare. Totodata, economia zonei euro iese treptat din recesiune,

fapt ce s-a aflat la baza optimismului de pe pietele financiare.


https://www.bnm.md
https://www.bnm.md/files/4_2013_%D1%80%D0%BE.pdf
https://www.bnm.md/files/prezentarea_Raport%20nr4_2013.pdf

Evolutii ale activitatii economice

Dupa cresterea de 3.5 la suta din primul trimestru al anului curent in trimestrul II, 2013 cresterea economica
a devenit mai pronuntata, PIB majorindu-se cu 6.1 la suta fata de perioada similara a anului precedent.
Dinamica pozitiva a fost determinata de cererea interna, cererea externa avind o influenta mai mica. Astfel,
consumul gospodariilor populatiei si formarea bruta de capital fix au inregistrat majorari de 7.8 si 3.0 la
suta, respectiv, in timp ce exporturile au inregistrat o crestere de doar 1.2 la suta. Consumul final al
administratiei publice a consemnat o diminuare de 0.4 la suta. Specific economiei Republicii Moldova,
majorarea cererii interne s-a soldat cu cresterea importurilor, care au fost superioare cu 6.7 la suta in
trimestrul II, 2013. Industria a generat un impact pozitiv semnificativ asupra dinamicii PIB, in timp ce
agricultura a avut o evolutie mai modesta, majorindu-se cu 3.8 la suta in perioada de referinta. Valoarea
adaugata bruta aferenta serviciilor a consemnat o majorare de 4.3 la suta. Totodata, impozitele nete pe
produse in trimestrul II, 2013 au crescut cu 6.7 la sutd comparativ cu perioada similara a anului precedent. in
trimestrul II, 2013 s-a atestat o crestere atit a numarului populatiei ocupate, cit si a numarului de someri. Ca
rezultat rata somajului s-a majorat pina la valoarea de 4.7 la suta, iar populatia economic activa - cu 1.7 la

suta, comparativ cu trimestrul II, 2012.

Promovarea politicii monetare

In trimestrul I1, 2013 s-au desfasurat trei sedinte ale Consiliului de administratie al BNM aferente deciziilor
de politica monetara, in cadrul carora a fost evaluata balanta riscurilor actualizata privind perspectivele
inflatiei pe termen scurt si mediu. Astfel, s-a decis de a mentine rata de baza la nivelul de 3.5 la suta anual,
nivel stabilit la sedinta din 25 aprilie anul curent. In perioada de referint, politica monetara a avut un
caracter stimulativ si a fost orientata in directia combaterii presiunilor dezinflationiste, si realizarea
obiectivului de mentinere a ratei inflatiei in intervalul + 1.5 puncte procentuale de la tinta de 5.0 la suta. in

trimestrul III, 2013 media anuala a inflatiei a constituit 4.0 la suta.

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

valutara interbancara contra lei moldovenesti a constituit 248.8 milioane dolari SUA.

In trimestrul IT1, 2013 s-a mentinut ritmul inalt de crestere a agregatelor monetare, media trimestriala in
termeni anuali constituind 25.7 la suta pentru M2, fiind cu 0.4 puncte procentuale sub nivelul cresterii din
trimestrul precedent si 21.9 la suta pentru M3, care s-a mentinut la acelasi nivel de crestere inregistrat in
trimestrul II, 2013.

Ratele medii ale dobinzilor practicate de bancile licentiate pe parcursul trimestrului III, 2013 au avut o
evolutie stabila de diminuare. La sfirsitul lunii septembrie 2013, rata medie a dobinzii la creditele noi
acordate in moneda nationala a inregistrat un nou minim istoric de 11.79 la sut4, la cele in valuta straina -
7.07 la suta. La rindul lor, randamentele plasamentelor bancare la termen au inregistrat valori inferioare
celor din trimestrul precedent in moneda nationala - de 6.62 la suta, iar cele in valuta straina s-au situat la

nivelul lunii iunie 2013, de 4.36 la suta.

Prognoza inflatiei pe termen mediu

Proiectia curenta plaseaza rata anuala a inflatiei IPC la nivelul de 4.5 la suta in medie pentru anul 2013, cu



0.2 puncte procentuale superior celui anticipat in cadrul Raportului asupra inflatiei nr. 3, 2013. Prognoza
ratei medii anuale a inflatiei pentru 2014 va atinge nivelul de 4.7 1a sutd, sau cu 0.9 puncte procentuale mai
mult fata de raportul precedent. 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, pe intregul interval de

prognoza de 24 luni.

Ipotezele externe ale rundei de prognoza curente au la baza cele mai recente date statistice, iar evolutiile
inregistrate sint superioare comparativ cu raportul anterior. Astfel, prognozele preturilor la materiile prime
si la resursele energetice au inregistrat cresteri fata de prognozele asumate in proiectia din cadrul

Raportului asupra inflat iei nr. 3, 2013.

Deviatia PIB va inregistra valori pozitive pentru intreaga perioada de prognoza, astfel plasind activitatea
economica peste nivelul ei potential, exercitind presiuni proinflationiste din partea cererii interne. Dinamica
trimestriala pozitiva a deviatiei PIB pentru perioada de prognoza se datoreaza in mare parte unui caracter
stimulativ al conditiilor monetare reale comparativ cu Raportul asupra inflatiei nr. 3, 2013. Evolutia
conditiilor monetare reale va fi determinata atit de mentinerea caracterului stimulativ prin canalul ratei

reale a dobinzii, cit si de efectul stimulativ al canalului ratei reale efective de schimb.
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