Publicat pe (http://www.bnm.md)

Politica monetara Extinde Ascunde
Publicatii Press room
05.05.2010

Raport de politica monetara nr. 2, 2010

Raport de politica monetara nr.2, mai 2010 i

Sumar

Mediul extern

in a doua jumaétate a anului 2009 si inceputul anului curent declinul din activitatea mondial3 a facut treptat loc relansarii
pe principalele piete emergente, precum si intr-un numar de tari avansate. Astfel spre sfarsitul anului 2010 se prevede o
crestere a productiei mondiale, datorita strategiilor de politica monetara expansionista, diminuarii ratelor dobanzilor,
actiunilor de politica bugetara, ameliorarii conditiilor financiare si a situatiei bancilor, precum si a echilibrarii comertului

international, care au condus la imbunatatirea situatiei economice mondiale.

Economia mondiala isi revine mai repede decat se estimase, iar rata de crestere prognozata pentru acest an ar putea
atinge nivelul de 4.2 la sutd. Procesul redresarii este inegal, fiecare regiune inregistrand ritmul ei de crestere. In timp ce in
cazul economiilor avansate redresarea va depinde in continuare de sprijinul guvernamental, perspectivele pentru tarile
emergente sunt considerabil mai bune. Astfel, inflatia in tarile avansate va ajunge pana la 1.5 la suta in anul 2010, iar in
tdrile emergente — 6.2 la sutd. In general, acestea din urma au rezistat mai bine in fata turbulentelor financiare, datorita
ameliorarii politicilor economice: unele dintre aceste tari profita de cresterea preturilor materiei prime si de un set de
politici economice mai solide decat in timpul crizelor precedente. Astfel, se observa extinderea activitatii in marile

economii emergente, inclusiv China, India si Brazilia.

Situatia macroeconomica

Criza economica a afectat majoritatea sectoarelor economiei nationale, conform datelor operative ale Biroului National de

Statistica produsul intern brut in anul 2009 s-a diminuat in termeni reali cu 6.5 la suta fata de anul 2008.

Cu toate acestea, in primele trei luni ale anului 2010 volumul productiei industriale pe toate formele de proprietate s-a
majorat in termeni reali cu 4.9 la suta fata de perioada similara a anului precedent, iar productia globala agricola s-a
majorat cu 10.6 la suta. In primele luni ale anului 2010 se constata o tendinta de crestere a comertului cu aménuntul si a
serviciilor prestate populatiei, fapt care denota o recuperare treptata a cererii externe si interne fata de bunurile si
serviciile autohtone. Astfel, in lunile ianuarie si februarie 2010 volumul marfurilor exportate a crescut cu 18.8 i 14.2 la

sutd, respectiv, comparativ cu lunile similare ale anului 2009.

In anul 2009 piata muncii a fost afectatd considerabil de restrangerea activititii economice si de persistenta climatului de
incertitudine. Totodat4, a fost consemnata si cresterea ratei somajului ca rezultat al majorarii suplimentare a decalajului
dintre oferta si cererea de forta de munca. Potrivit datelor BNS, rata somajului in anul 2009 a constituit 6.4 la suta, fiind

mai ridicata cu 2.4 puncte procentuale fata de anul 2008.

in pofida crizei economice salariul mediu lunar al unui lucrator in perioada ianuarie-martie 2010 a avut o evolutie

ascendent in termeni nominali. In termeni reali in sectorul real al economiei s-a inregistrat o descrestere a salariului
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mediu lunar, iar in sfera bugetara acesta s-a majorat.

Dinamica procesului inflationist

Rata inflatiei in luna martie 2010 pentru ultimele 12 luni, masurata prin indicele preturilor de consum, a constituit 8.11a
suta comparativ cu nivelul de 1.0 la suta inregistrat in luna martie 2009. Astfel, se constata continuarea tendintei de

crestere a acestui indicator inceputa in a doua jumatate a anului 2009.

In structura pe componente, in luna martie 2010 cea mai mare crestere fatd de luna martie 2009 (cu 8.5 la sutd), a fost
consemnata la preturile marfurilor nealimentare, urmate de preturile la serviciile prestate populatiei (cu 7.8 la sutd), in

timp ce preturile la produsele alimentare au inregistrat o majorare cu 7.0 la suta

Dupa o continua diminuare inceputa in anul 2008, in luna septembrie 2009 s-a consemnat o schimbare a trendului
inflatiei de baza anuale spre crestere, moment dupa care rata anuala a inflatiei de baza s-a majorat pana la nivelul de 5.3 la

suta in luna martie 2010.

Prognoza macroeconomica si a inflatiei pe termen mediu

Ca urmare a declinului economic inregistrat in anul 2009, actualmente, nivelul activitatii economice este mult inferior
potentialului sdu. Recuperarea economica va fi una de durata si pe tot parcursul orizontului de prognoza se va afla sub
nivelul sdu potential, ceea ce nu va crea presiuni inflationiste din partea cererii. Ratele reale de dobanda sunt inferioare
trendului, avand o influentda moderat expansionista asupra economiei. Asadar, ratele de dobanda isi vor pastra influenta
stimulativa asupra economiei pe intreaga perioada de prognoza, fara a cauza presiuni inflationiste. Politica fiscala va avea

un impact stimulativ asupra cresterii economice pe parcursul anului 2010 si unul neutru pe parcursul anului 2011.

Ritmul anual al IPC la sfarsitul anului 2010 este prognozat sa atinga valori putin peste 10.0 la sutd, ins4, deja in trimestrul [,
2011 aceasta va fi de cca. 7.4 la suta. Aceasta accelerare a inflatiei anuale pana la sfarsitul anului curent poarta un caracter
temporar fiind cauzata de socuri inflationiste din partea ofertei. Principalele surse de cresteri ale inflatiei constituie
preturile reglementate, care au inregistrat cresteri majore de la inceputul anului curent si cresterile de preturi la
combustibili, ca rezultat al majorarilor preturilor energetice pe piata internationala si al modificarilor de accize de la 1

ianuarie 2010.

Subutilizarea capacitatilor din economia nationala si perspectiva realizarii unei deviatii pozitive a PIB depaseste orizontul
de prognoza, singurii factori inflationisti fiind din partea ofertei. Depasirea tintei inflationiste este una temporara si nu
implica o reactie majora a politicii monetare, iar efectele socurilor inflationiste din anul curent urmeaza a se disipa, astfel

incat in anul 2011 inflatia anuala va avea valori de o singura cifra.

Balanta riscurilor ramane a fi una echilibratg, incertitudinile majore ce nu au fost incorporate in prognoza actuala
provenind in mare parte din evolutia ulterioara a sectorului extern. Un pret al petrolului mai inalt decat cel presupus in
prognoza va duce la cresterea preturilor combustibililor, precum si la majorarea pretului de import al gazelor naturale
care, la randul lor, vor determina sporirea tarifelor la serviciile reglementate si vor cauza efecte inflationiste de runda a
doua reflectate atat in componentele inflatiei de baza cat si in preturile produselor alimentare. Agravarea problemelor
fiscale intr-un sir de state sud- europene poate determina deprecierea monedei unice europene. Astfel, leul moldovenesc

se va aprecia in raport cu euro si, prin urmare, va crea presiuni dezinflationiste.
Vezi si
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