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Rata anuala a inflatiei va creste pana la finele anului curent, dupa care se va diminua pana la finele
orizontului de prognoza. Pe parcursul primelor doua trimestre ale orizontului de prognoza, inflatia se va afla
in intervalul de variatie al tintei. Incepand cu ultimul trimestru al anului curent, va urca peste limita
superioara a intervalului. In trimestrul III 2020, rata anuala a inflatiei va reveni in interval. Inflatia de baza
va creste pana in a doua jumatate a anului viitor, insa se va diminua spre sfarsitul orizontului de prognoza.
Ritmul anual de crestere a preturilor produselor alimentare va spori semnificativ pana la finele anului
curent, ulterior va descreste spre finele orizontului de prognoza. Ritmul anual al preturilor reglementate va
creste brusc in a doua jumatate a anului curent si va descreste in aceeasi maniera in trimestrul III 2020.
Ulterior, se va mentine la un nivel relativ jos spre finele orizontului de prognoza. Ritmul anual al preturilor

la combustibili va fi relativ stabil, fluctuand nesemnificativ la niveluri destul de reduse.
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Cererea agregata va fi proinflationista, desi in diminuare, pe parcursul primelor doua trimestre consecutive

si dezinflationista pentru restul perioadei de prognoza.

Anul 2019 a inceput cu semnale mixte in economia mondiala. In acest context, ritmul de crestere a activitatii
economice pe plan global se va diminua, iar cererea externa va fi pozitiva si se va mentine usor

proinflationista.

Pretul petrolului a crescut cu peste 30 la suta de la inceputul anului 2019, ca urmare a prelungirii acordului
OPEC+ de limitare a productiei de petrol si a intensificarii tensiunilor din Venezuela si Libia. Totodata,
semnalele privind temperarea cresterii economiilor avansate a determinat ca atat Sistemul Rezervelor
Federale, cat si Banca Centrala Europeana sa amane majorarea dobanzilor. Productia industriala din
Germania a fost afectata semnificativ de introducerea noilor standarde privind emisiile de carbon. Totodata,
iesirea Regatului Unit din componenta Uniunii Europene programata pentru 29 martie 2019 nu a avut loc
din cauza nevotarii acordului de catre Parlamentul britanic. Alti factori importanti au reprezentat discutiile
din Congresul SUA privind noile sanctiuni economice pentru Federatia Rusa, deprecierea semnificativa a

lirei turcesti si alegerile prezidentiale din Ucraina.

Prognoza actuala a inflatiei, in comparatie cu cea precedenta, este superioara practic pe intregul orizont de
prognoza, cu exceptia trimestrului II 2019. Inflatia de baza a fost revizuita in sens ascendent pe intregul
orizont de prognoza, ramanand aceeasi in trimestrului IT 2019. Ritmul anual al preturilor produselor
alimentare a fost revizuit in sens descendent pana in trimestrul I 2020 si ascendent pentru restul perioadei
de prognoza. Prognoza actuala a preturilor reglementate este superioara pana in prima jumatate a anului
viitor si inferioara pentru restul perioadei de prognoza. Prognoza ritmului anual de crestere a preturilor la
combustibili a fost revizuita in sens descendent pana la finele anului curent si ascendent pentru restul

orizontului de prognoza, cu exceptia trimestrului IV 2020.

Dupa traiectoria descendenta din anul precedent, la inceputul anului curent, rata anuala a inflatiei a
inregistrat o tendinta ascendenta, majorandu-se de la 0,9 la suta in luna decembrie 2018 pana 2,8 la suta in
luna martie 2019, preponderent, ca urmare a unor ajustari ale politicii fiscale, a unor presiuni din partea
preturilor la produselor alimentare, dar si a unui nivel redus al perioadei de baza pentru preturile
reglementate. Totusi, rata anuala a IPC a continuat sa se plaseze sub intervalul tintei inflatiei. Primul
trimestru al anului 2019 a fost marcat de inceputul unei traiectorii ascendente si pentru inflatia de baza, pe
fundalul unor efecte ale politicii bugetar-fiscale pentru anul curent, precum si unor presiuni din partea
cererii agregate. In trimestrul I 2019, inflatia de baza a consemnat valori superioare ratei anuale a IPC. Rata
anuala a preturilor la produsele alimentare a conturat o traiectorie ascendenta la inceputul anului curent,
determinata, in cea mai mare parte, de majorarea preturilor la legumele proaspete. In trimestrul de referinta,
rata anuala a preturilor reglementate a continuat sa se mentina in teritoriu negativ. Totusi, aceasta a avut o
traiectorie ascendenta ca urmare a disparitiei din marimea anuala a impactului negativ generat de scaderea
tarifului la gazul din retea de la inceputul anului precedent. Traiectoria preturilor la combustibili a continuat
sa fie una descendenta si in primele luni ale anului 2019. Rata medie anuala a inflatiei in trimestrul 1 2019 a
fost identica celei anticipate, fapt ce confirma principalele ipoteze si concluzii aferente rundei de prognoza

din luna ianuarie 2019.

in trimestrul IV 2018, cresterea economica a fost mai semnificativa decat cea din trimestrul precedent, fiind
in concordanta cu asteptarile din cadrul rundei precedente de prognoza. Astfel, rata cresterii PIB a
inregistrat valoarea de 3,9 la sut3, fiind cu 0,5 p.p. superioara celei din trimestrul III 2018. in acelasi timp,
seria ajustata sezonier reflecta o majorare de 1,1 la suta a PIB comparativ cu trimestrul III 2018. Similar

trimestrului precedent, cresterea economica a fost determinata, in mare parte, de activitatea investitionala



asociata unor programe initiate la nivel central. In perioada de referinta, rolul consumului privat devine mai
pronuntat. Acesta, fiind insotit si de o accelerare a importurilor, nu a exercitat presiuni semnificative asupra
preturilor pe piata interna, fapt ce ar explica partial traiectoria descendenta a ratei anuale a inflatiei de la
finele anului 2018. In contextul unei evolutii relativ modeste a productiei agricole in prima parte a anului
2018, exporturile, dupa o evolutie pronuntata in ultimii doi ani, au generat in a doua parte a anului 2018 un
impact negativ asupra dinamicii activitatii economice. Dupa evolutia negativa a exporturilor in trimestrul
IV 2018, datele operative pentru lunile ianuarie si februarie 2019 prezinta semnale de crestere a volumului
acestora in trimestrul I 2019. Totodata, volumul importurilor a inregistrat o dinamica mai modesta in
primele luni ale anului curent. Pe categorii de resurse, cresterea PIB in trimestrul IV 2018 a fost determinata,
in principal, de contributia pozitiva din partea evolutiei comertului cu ridicata si cu amanuntul, agriculturii
si constructiilor. Indicatorii pentru perioada ianuarie-februarie 2018 contureaza preconditii pentru
continuarea cresterii economice si in trimestrul I 2019. Dupa cresterea semnificativa din trimestrele II si III,
spre finele anului 2018, populatia activa si cea ocupata a inregistrat o dinamica negativa minora. in acelasi

timp, numarul somerilor in trimestrul IV 2018 a fost inferior celui din perioada similara a anului precedent.

In lunile ianuarie-martie 2019, dinamica anuala a veniturilor bugetului public national a inregistrat o
traiectorie descendenti, in crestere cu 6,3 la suta fata de perioada similara a anului 2018. Cheltuielile
bugetului public national s-au majorat cu 19,1 la suta fata de perioada similara al anului 2018. Totodata,
conjunctura pietei a mentinut trendul de crestere a ratelor dobanzilor aferente valorilor mobiliare de stat

alocate, care pe parcursul trimestrului I 2019 s-au majorat pe toate tipurile de scadente.

Agregatele monetare in trimestru I al anului 2019 au avut o dinamica pozitiva in termeni anuali,
determinata, in mare parte, de modificarea volumului depozitelor la vedere, atat in moneda nationala, cat si
in valuta. Lichiditatea excesiva a inregistrat un nivel de 6,7 miliarde lei, fiind in descrestere fata de

trimestrul precedent cu 1,3 miliarde lei.

Urmand tendinta ratei de baza aplicate la principalele operatiuni de politica monetara a Bancii Nationale a
Moldovei si ca efect al surplusului de lichiditate inregistrat in sistemul bancar, ratele medii ale dobanzilor
acceptate de catre bancile licentiate la credite si-au continuat trendul descrescator. Ratele medii ale dobanzii
aferente soldului depozitelor atat in moneda nationala, cat si in valuta s-au mentinut practic la nivelul

trimestrului precedent.
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