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Evolutia inflatiei

Ritmul anual al inflatiei masurate prin IPC a marcat o evolutie descendenta, diminuandu-se de la 8.1 la suta
in luna decembrie 2010 pana la 5.8 la suta in luna martie 2011, fiind in concordanta cu Strategia de politica
monetara pe termen mediu. in acelasi timp, acesta corespunde cu valoarea prognozata in cadrul Raportului
asupra inflatiei nr. 1, februarie 2011 (RI nr.1, 2011), inregistrandu-se o abatere nesemnificativa in conditii de
incertitudine sporita determinate de presiunile existente pe piata mondiala a petrolului, dar si de majorarile

curente ale tarifelor la serviciile reglementate.

Ritmul anual al inflatiei de baza a constituit 2.8 la suta in luna martie 2011, cu o diferenta de 3.0 puncte
procentuale fata de inflatia totald, conturand astfel continuarea influentei factorilor nemonetari asupra
procesului inflationist din Republica Moldova. La formarea ratei inflatiei anuale in luna martie 2011 cel mai
mult au contribuit preturile reglementate, ca rezultat al modificarilor de tarife la serviciile cu preturi
reglementate (gaz, energie electrica, agent termic) efectuate in lunile mai 2010 si februarie 2011. in acelasi
timp, o contributie majora a fost exercitata de preturile la produsele alimentare, ca rezultat al fluctuatiilor
preturilor alimentare pe piata mondiala, dar si al majorarii cheltuielilor de transport. Fluctuatiile preturilor
la petrol pe piata mondiala amplificate de tensiunile din Africa de Nord si Orientul Mijlociu au determinat
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 anul 2010 a inregistrat o crestere in termeni reali de 6.9 la suta comparativ cu anul
precedent. Avand in vedere ca in anul 2009 PIB s-a contractat cu 6.0 la sut3, se atesta faptul ca economia
Republicii Moldova a atins nivelul de pana la criza economica. Cererea interna a fost factorul determinant
in cresterea PIB. Cu toate acestea, o parte semnificativa din cererea interna este orientata spre bunurile din
impediment considerabil in relansarea economica a Republicii Moldova. Cererea externa a avut un rol
semnificativ in evolutia pozitiva a PIB in perioada mentionata. Datele cu privire la comertul extern,
productia industriala si cea agricola, transportul de marfuri pentru primele luni ale anului curent

contureaza premisele necesare pentru inregistrarea unei cresteri semnificative a PIB in trimestrul I, 2011.

In trimestrul IV, 2010 se atesta o deteriorare a situatiei pietei muncii in Republica Moldova comparativ cu
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trimestrul IV, 2009. Rata somajului la nivel de tara a crescut pana la 7.5 la suta. Situatia creata denota o
tergiversare a procesului de creare a noilor locuri de munca in economia Republicii Moldova, in pofida
recuperarii economice din anul 2010. Salariul real in economie in trimestrul IV, 2010 a crescut cu 1.2 la suta

comparativ cu perioada similara a anului precedent.

Promovarea politicii monetare

Banca Nationala a Moldovei elaboreaza si implementeaza politica monetara si valutara orientata spre
asigurarea si mentinerea stabilitatii preturilor. in perioada 2011 — 2012 BNM va asigura incadrarea inflatiei

in intervalul mijlociu de o singura cifra.

Cuantificand perspectivele inflatiei pe termen scurt si mediu in conditiile eventualelor incertitudini si
provocari din perioada gestionara, precum si in scopul anticiparii presiunilor inflationiste, Banca Nationala
a Moldovei a promovat pe parcursul trimestrului I, 2011 o politica monetara prudenta. Totodata, BNM a
continuat sa gestioneze in mod hotarat surplusul de lichiditate prin operatiuni de sterilizare pe piata

monetara.

Banca Nationala a Moldovei a intervenit in volum nesemnificativ pe piata valutara interna pe parcursul

perioadei ianuarie—martie 2011, in calitate de vanzator de valuta straina.

Indicatorii monetari au crescut in trimestrul I, 2011 cu un ritm trimestrial inferior dinamicii inregistrate in
trimestrele III si IV, 2010, reducandu-se semnificativ spre finele lunii martie, ceea ce reflecta impactul

pozitiv al politicii monetare promovate in anii 2009 - 2010.

In conditiile actuale din sistemul bancar, dupa majorarea ratei de baza cu 1.0 puncte procentuale si, totodata,
majorarea normei rezervelor obligatorii cu 3.0 puncte procentuale pe parcursul trimestrului I, 2011, ratele
dobanzilor practicate de banci la depozitele noi atrase si creditele noi acordate persoanelor fizice si celor

juridice au inregistrat o usoara crestere.

In scopul anticiparii presiunilor inflationiste si pentru a mentine rata inflatiei in limitele programate, la 27
ianuarie 2011 Consiliul de administratie al Bancii Nationale a Moldovei a decis majorarea normei rezervelor
obligatorii constituite din mijloacele atrase in lei moldovenesti, valute neconvertibile si valute liber
convertibile cu 3.0 puncte procentuale, stabilind-o in marime de 11.0 la sut3, incepand cu perioada de

urmarire a mijloacelor atrase 8 februarie — 7 martie 2011.

Prognoza inflatiei pe termen mediu

Economia mondiala continua procesul de relansare economica. Indicatorii macroeconomici publicati pe
parcursul acestei perioade remarca evolutia industriei prelucratoare si a sectorului de constructii, astfel
confirmand un debut de an pozitiv pentru economia mondiala. Totodata, unii indicatori macroeconomici
atrag atentia cu privire la sustenabilitatea si ritmul procesului de relansare a economiei mondiale. De
asemenea, calamitatile din Japonia au determinat deteriorarea indicatorilor macroeconomici, prin prisma
pagubelor fara precedent, dar si a intensificarii riscului nuclear. Chiar daca analistii internationali nu
discuta despre o noua perioada de recesiune pentru economia mondiala, se mentioneaza faptul ca unele

riscuri s-au intensificat in ultima perioada.

Inceputul anului 2011 s-a caracterizat prin cresterea rapida si semnificativa a preturilor la produsele



alimentare si petrol, ceea ce a provocat perturbari in activitatile economice cu un consum intensiv de
resurse energetice si a condus la presiuni asupra bugetelor personale ale consumatorilor. Cresterea
preturilor la produsele alimentare si fluctuatiile pretului la petrol prezintd o amenintare la adresa ritmului
mondial de dezvoltare, iar cel mai mult se vor resimti efectele negative in economiile emergente, care au

reprezentat motorul redresarii economice globale.

Problema somajului ramane a fi acuta si in anul 2011, ceea ce determina majoritatea economiilor dezvoltate
sa aplice masuri de stimulare a pietei fortei de munca, care ar trebui sa contribuie la cresterea economica a

tarilor, chiar daca conditiile economice mondiale raman inca a fi instabile.

Pe parcursul perioadei de prognoza deviatia PIB real se va afla in intervalul negativ, manifestand efecte
dezinflationiste. Probabilitatea aparitiei presiunilor inflationiste din partea cererii agregate este una redusa.
Desi nivelul ratelor reale ale dobanzilor vor contribui stimulativ la activitatea economica, totusi rata reala
efectiva de schimb va eclipsa efectul celor din urma3, astfel incat conditiile monetare per ansamblu vor

contribui in sensul diminuarii presiunilor inflationiste.

Proiectiile BNM indica o rata anuala a inflatiei de 8.4 si 5.7 la suta la finele anului 2011 si, respectiv, 2012.
Revizuirea prognozei inflatiei in sensul majorarii acesteia se datoreaza in special escaladarii preturilor la
petrol pe pietele internationale. Acest fapt se va reflecta in preturile interne nemijlocit prin majorarea
preturilor la produsele energetice importate (produse petroliere, gaze naturale), dar si indirect prin
majorarea costurilor de productie. De asemenea, deprecierea dolarului SUA in raport cu moneda unica
europeana va duce la majorarea preturilor produselor importate, a caror pondere este semnificativa in cosul
IPC.
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