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Raport asupra inflației nr. 3/ 2016

În trimestrul II 2016, rata anuală a inflaţiei a constituit 7.9 la sută, fiind cu 3.1 puncte procentuale inferioară celei din trimestrul precedent. În luna iunie 2016, inflaţia s-a diminuat până la valoarea de 7.4 la sută. Evoluţia descendentă a acesteia s-a datorat cererii interne modeste, revizuirii tarifului la energia electrică, ofertei mari de fructe şi legume din acest an, precum şi aprecierii monedei naţionale. Rata anuală a inflaţiei de bază a avut în continuare o traiectorie superioară celei a inflaţiei totale. Inflaţia de bază, în mod similar, a urmat o traiectorie descendentă pe parcursul trimestrului II 2016, diminuându-se de la 10.2 la sută în luna martie până la 9.3 la sută în luna iunie. 
În luna iunie 2016, rata anuală a creşterii preţurilor alimentare şi a celor reglementate s-a temperat până la 7.6 şi 7.4 la sută, respectiv. Preţurile la combustibili în trimestrul II 2016 au fost în medie cu 3.4 la sută inferioare celor din perioada similară a anului precedent. Valoarea medie efectivă a inflaţiei pentru trimestrul II 2016 a fost doar cu 0.2 puncte procentuale inferioară valorii anticipate de 8.1 la sută în cadrul rundei de prognozare aferente Raportului asupra inflaţiei nr. 2, 2016.
Discrepanţe negative nesemnificative de la prognoza din luna mai 2016 s-au înregistrat pentru prognoza preţurilor la produsele alimentare (0.3 p.p.) şi preţurilor reglementate (0.3 p.p.), ca urmare ofertei bogate de fructe şi legume autohtone pe piaţa internă, aprecierii monedei naţionale, micşorării tarifului la energia electrică şi cererii interne modeste. Creşterea preţurilor la combustbili a depăşit cu 0.2 p.p. prognoza din cauza creșterii preţurilor la petrol pe pieţele internaţionale. 

În trimestrul I 2016, PIB a înregistrat o creştere de 0.8 la sută comparativ cu perioada similară a anului 2015. Evoluţia pozitivă a PIB s-a datorat cererii interne, în timp ce exporturile au generat un impact negativ pronunţat asupra dinamicii PIB. Astfel, în trimestrul I 2016, consumul gospodăriilor populaţiei s-a majorat cu 2.3 la sută. Consumul final al administraţiei publice în trimestrul I 2016 s-a diminuat cu 0.4 la sută comparativ cu perioada similară a anului 2015. Exporturile, după ce au avut o influenţă neglijabilă asupra  evoluției PIB în a doua parte a anului precedent, au consemnat o contractare de 5.6 la sută comparativ cu trimestrul I 2015. Importurile, în perioada de referinţă, au înregistrat o majorare de 1.8 la sută. 
În trimestrul I 2016, volumul exportului de bunuri si servicii a fost cu 14.9 la sută inferior celui din perioada similară a anului 2015, în condiţiile embargourilor la anumite produse autohtone din partea Federaţiei Ruse, dar şi ale unei incertitudini regionale sporite. Totodată, importurile au înregistrat o contractare de 10.2 la sută. În perioada aprilie – mai 2016, exporturile şi importurile s-au majorat, faţă de perioada respectivă a anului precedent, cu 3.2 şi 3.9 la sută corespunzător.

De la începtul anului 2016, transferurile de mijloace băneşti din străinătate revin gradual la valorile înregistrate în perioadele respective ale anului precedent. În luna iunie 2016, volumul transferurilor de mijloace băneşti din străinătate a constituit 98.1 mil USD, doar cu 11.9 la sută sub nivelul înregistrat în luna iunie 2015. 

În trimestrul II 2016, dinamica agregatelor monetare a fost una pozitivă, media trimestrială în termeni anuali constituind 4.8 la sută pentru M2 (cu 7.5 puncte procentuale peste nivelul din trimestrul I 2016) şi 0.9 la sută pentru M3 (cu 4.4 puncte procentuale mai mult faţă de creşterea din trimestrul precedent).
Creditele noi acordate în trimestrul II 2016 s-au micşorat cu 11.2 la sută. Totodată, rata dobânzii a inversat trendul şi s-a micşorat până la nivelul de 15.0 la sută, datorită reducerii ratei de bază a BNM. 

În trimestrul II 2016, depozitele noi atrase s-au majorat cu 58.5 la sută. Rata dobânzii la acestea a înregistrat 12.3 la sută, inversând trendul ca urmare a politicii monetare promovate de BNM.
Proiecţia ratei medii anuale a inflaţiei IPC, conform rundei curente de prognoză, va înregistra o tendinţă de diminuare până la sfârşitul anului 2016, după care va urma o stabilizare în jurul ţintei. În medie, în anul curent, inflaţia va atinge nivelul de 6.7 la sută şi de 4.4 la sută în medie în anul viitor. Conform proiecţiei, rata anuală a inflaţiei va reveni în intervalul de variaţie a ţintei inflaţiei în trimestrul III 2016. Valoarea maximă va fi înregistrată în trimestrul II 2018, de 6.0 la sută, iar valoarea minimă în trimestrul IV 2016, de 3.5 la sută.
Contribuţia inflaţiei de bază la rata anuală a inflaţiei va consemna o tendinţă relativ constantă până la finele orizontului de prognoză. Astfel, rata medie anuală a inflaţiei de bază va atinge nivelul de 9.0 la sută în anul curent şi de 6.9 la sută în anul viitor. 
Contribuţia preţurilor la produsele alimentare la rata anuală a inflaţiei va consemna o tendinţă uşor descendentă până în trimestrul I 2017, ulterior majorându-se lent până la finele orizontului de prognoză. Valoarea maximă a ratei anuale a preţurilor la produsele alimentare va fi înregistrată în trimestrul III 2016, constituind 5.9 la sută.

Contribuţia inflaţiei la combustibili pentru anul curent va fi negativă, iar pentru restul orizontului de prognoză se va reorienta în sensul pozitiv. Evoluția ascendentă a ratei anuale începând cu trimestrul I 2017 va fi posibilă, în special, ca rezultat al creşterii, deşi moderate, dar permanente, a preţurilor internaţionale la petrol.

Preţurile reglementate din cadrul rundei curente de prognoză vor înregistra o decelerare rapidă pe parcursul anului curent, urmată de o accelerare moderată în prima jumătate a anului viitor şi o scădere lentă a ratei anuale până la finele orizontului de prognoză.
În trimestrul II 2016, au avut loc mai multe evenimente de importanţă mondială care au definitivat traiectoria variabilelor externe aferente prognozei pe termen mediu a inflaţiei. Deoarece unele şocuri semnificative au provocat volatilităţi infime, proiecţia variabilelor externe pentru anul 2016 nu s-a modificat esenţial comparativ cu runda precedentă de prognoză. Totuşi, pentru anul 2017, au fost proiectate mai multe riscuri, acestea regăsindu-se şi în noile valori ale variabilelor externe.
