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Sumar

Evolutia inflatiei si cauzele acesteia

Rata anualad a inflatiei in luna decembrie 2010 s-a situat la nivelul de 8.11a suta, fiind cu 0.1 puncte procentuale superior
nivelului din luna septembrie 2010. In acest fel, ritmul anual al inflatiei se afld in mare parte in concordantd cu proiectia
publicata in Raportul de Politica Monetard nr. 4, noiembrie 2010, valoarea efectiva fiind cu 0.3 puncte procentuale
superioard celei prognozate (7.8 la suta), abatere cauzata de evolutiile recente de pe piata combustibililor pe fundalul

cresterii preturilor la produsele petroliere pe pietele externe si a deprecierii monedei nationale.

Ritmul anual al inflatiei de baza a constituit 4.4 la suta in luna decembrie 2010 comparativ cu nivelul de 8.11a sutd a inflatiei
IPC, fapt ce releva nivelul inalt al contributiei factorilor nemonetari in cadrul cresterii preturilor pe teritoriul Republicii
Moldova. La formarea ratei inflatiei pe parcursul anului 2010 cel mai mult au contribuit preturile la produsele alimentare,
carezultat al abaterilor conditiilor climaterice de la norma in perioada de referinta si al fluctuatiilor preturilor alimentare
pe piata mondiala. In acelasi timp, o contributie majora a fost exercitata de preturile reglementate, ca rezultat al
modificarilor de tarife la serviciile cu preturi reglementate efectuate in lunile ianuarie si mai. Fluctuatiile preturilor la
petrol pe piata mondiald, dar si evolutiile cursului valutar din anul 2010 au avut o contributie semnificativa la cresterea
preturilor la combustibili. In acelasi timp, efectele de runda a doua cauzate de cresterea preturilor la combustibili si la

produsele alimentare au generat presiuni inflationiste asupra preturilor unor bunuri si servicii aferente inflatiei de baza.

Produsul intern brut in perioada ianuarie-septembrie 2010 s-a majorat in termeni reali cu 6.5 la sutd comparativ cu
perioada similara a anului precedent. Evolutia trimestriald a acestui indicator denotd o recuperare mai rapida a activitatii
economice In trimestrul III, 2010, perioada in care s-a inregistrat o crestere de 8.0 la suta comparativ cu majorarile de 4.7 si,
respectiv, 6.4 la suta consemnate in trimestrele I si II, 2010 fata de perioadele similare ale anului 2009. Cererea interna
continua sa fie factorul determinant in cresterea PIB, iar cererea externad, intr-o mdsurd mai pronuntata comparativ cu
perioadele precedente, a impulsionat recuperarea activitatii economice. Cu toate acestea, o parte semnificativa din cererea

constituie un impediment considerabil in relansarea economica a Republicii Moldova.

In trimestrul I11, 2010 indicatorii BNS releva o deteriorare a situatiei pietei muncii in Republica Moldova comparativ cu
trimestrul I1I, 2009. Rata somajului s-a majorat cu 0.8 puncte procentuale comparativ cu trimestrul 111, 2009, constituind 6.5
la suta. Situatia creatd pe piata muncii denota o tergiversare a procesului de creare a noilor locuri de munca in economia
Republicii Moldova, in pofida semnalelor pozitive de la inceputul anului curent privind recuperarea economiei. Acest fapt
sugereazad o flexibilitate redusa a pietei muncii, dar si reticenta somerilor de a lua in considerare optiunile disponibile din
cauza salariilor mici. In ianuarie-noiembrie 2010 salariul mediu al unui lucrator in economia nationala s-a majorat cu 8.2 la
sutd fata de perioada corespunzatoare a anului precedent, salariul real rimanand practic la nivelul anului trecut. in

perioada analizata atat in sfera bugetara, cat si in sectorul real al economiei s-a inregistrat o crestere a salariului mediu fata
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de ianuarie- noiembrie 2009 cu 7.7 si 8.4 la sutd, respectiv.

Promovarea politicii monetare

Banca Nationala a Moldovei elaboreaza si implementeazd politica monetard si valutard orientatd spre asigurarea si
mentinerea stabilitatii preturilor. Pentru anul 2010 politica monetara a Bancii Nationale a Moldovei s-a axat pe asigurarea
si mentinerea ratei anuale a inflatiei la nivelul de 5.0 la sutd la finele anului 2010, cu o deviere posibila de +/- 1.0 puncte

procentuale.

Cuantificand perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu in conditiile eventualelor incertitudini si provocari din
perioada gestionard, precum si in scopul anticipdrii presiunilor inflationiste, Banca Nationala a Moldovei a promovat pe
parcursul anului 2010 o politicd monetard prudentd. Totodata, BNM a continuat sd gestioneze hotdrat surplusul de

lichiditate prin operatiuni de sterilizare pe piata monetara.

In trimestrul IV, 2010 BNM a intervenit pe piata valutara interna preponderent in calitate de cumpdrator, interventiile fiind
efectuate in scopul atenudrii fluctuatiilor excesive ale cursului de schimb al monedei nationale in raport cu valutele straine

si alimentarea pietei cu lichiditati in lei.

Evolutia agregatelor monetare a fost influentata de situatia in economia nationald afectatd de criza economica globala din
anul 2009, demonstrand evolutii pozitive in conditiile unei cresteri pronuntate a economiei pe parcursul trimestrului IV,

2010.

In conditiile lichiditatii excesive din sistemul bancar si reducerii treptate a riscului de credit pe parcursul anului 2010 ratele
dobanzilor practicate de banci la depozitele noi atrase si creditele noi acordate persoanelor fizice si celor juridice au

inregistrat o scadere pronuntata.

In scopul atenudrii presiunilor inflationiste, la ultima sedinta a Consiliului de administratie din anul 2010 a fost luatd

decizia de a majora cu 1.0 puncte procentuale rata de baza - pana la nivelul de 8.0 la suta.

Prognoza inflatiei pe termen mediu

In anul 2010 principala dificultate pentru majoritatea tarilor lumii a fost gestionarea datoriilor publice, care au crescut
semnificativ si rata inalta a somajului, in comparatie cu anul 2009 cand principalele probleme au fost recesiunea economica

si identificarea masurilor anticriza.

Anul 2010 s-a caracterizat prin iesirea din recesiune a economiei mondiale, insa cu un ritm de recuperare lent, inegal si plin
de riscuri. Productia si comertul mondial si-au revenit mai repede decat se anticipase initial, iar conditiile financiare s-au
imbunatatit. Cu toate acestea, tdrile dezvoltate se confruntd cu repercusiunile cresterii masive a datoriilor, iar tarile in curs

de dezvoltare incearca sd stabilizeze propriile economii.

Deprecierea treptata in prima jumatate a anului a monedei unice europene fata de dolarul american si aprecierea a
yuanului renminbi chinezesc si a yenului japonez fatd de dolarul american in a doua jumatate a anului au generat discutii
aprinse, ceea ce a cauzat unele dezechilibre comerciale. Anul 2010 a fost marcat si de multe calamitati naturale care au fost
simtite si la nivelul economiei mondiale, preturile produselor alimentare pe piata mondiala atingand un nivel record in

luna decembrie 2010, ca urmare a cotatiilor mai mari ale zaharului, cerealelor si oleaginoaselor.

Riscurile pentru anul 2011 tin de perturbarile inregistrate pe pietele internationale de obligatiuni de stat, care ar putea mari
considerabil presiunea asupra finantelor publice, antrenand o scadere a increderii pe piete si provocand o noud micsorare
semnificativd a bugetelor statelor aflate inca in recesiune. De asemenea, exista riscul unei noi regresiuni pe piata imobiliara

din SUA, iar alte tari cu o economie avansatd nu vor fi in stare sd sustind singure cresterea mondiald.

Ca rezultat al inregistrdrii unor cresteri economice mai mari decat s-a anticipat pe parcursul anului 2010, deviatia PIB



urmeaza a se inchide la inceputul anului 2011. Pe parcursul perioadei de prognoza aceasta va cobori nesemnificativ sub
nivelul noninflationist al PIB. Cererea agregata va avea o influenta usor dezinflationista, fiind contrabalansata de caracterul

stimulativ al ratelor reale ale dobanzii.

Rata anuala a inflatiei se va plasa la nivelul de 7.9 si 4.5 la sutad la sfarsitul anului 2011 si 2012, respectiv. Comparativ cu runda
de prognoza anterioard, proiectia ratei anuale a inflatiei s-a majorat cu 0.6 puncte procentuale pentru anul 2011 si s-a
diminuat cu 0.1 puncte procentuale pentru anul 2012. Principalii determinanti ai inflatiei in perspectivd raman a fi factorii
de natura ofertei, a cdror manifestare se va reflecta in IPC in principal prin intermediul preturilor reglementate si ale

produselor alimentare.
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