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Sumar

in primul semestru al anului 2010 economia mondiala a continuat procesul de relansare. Conform
estimarilor Fondului Monetar International (FMI), in trimestrele I si II ale anului curent, economia mondiala
a crescut cu un ritm anual de 4.7 si 4.9 la suta, respectiv. Bazandu-ne pe datele din primul semestru al

anului curent, se agteapta ca in anul 2010 rata cresterii anuale a economiei mondiale va fi de 4.8 la suta.

Procesul redresarii raimane a fi inegal, fiecare regiune inregistrand ritmul ei de crestere. in timp ce in cazul
economiilor avansate redresarea va depinde in continuare de nivelul datoriei publice, nivelul ridicat al
somajului, mentinerea unor conditii dificile in ceea ce priveste creditarea si volatilitate pe pietele valutare,
perspectivele pentru {arile emergente sunt considerabil mai bune. Cu toate acestea, economiile dezvoltate ar
urma sa creasca cu 2.7 la suta, in timp ce pentru economiile emergente si in dezvoltare noile previziuni

indica un avans de 7.1 la suta.

Totodata, cei mai recenti indicatori macroeconomici publicati pe parcursul lunilor iulie — septembrie curent,
sugereaza diminuarea ritmului activitatii economice internationale, oferind astfel in continuare o posibila
decelerare a cresterii mondiale in semestrul II, 2010. in majoritatea economiilor dezvoltate redresarea este
temperata de conditiile nefavorabile de pe piata fortei de munca, declinul creditelor ipotecare si dificultatile
legate de finantarea deficitelor fiscale. Cregterea economica in economiile emergente s-a mentinut in

general robusta, insa indicatorii pe termen scurt sugereaza o incetinire a ritmului expansiunii economice.

in perioada urmatoare se mentin presiuni inflationiste reduse, in principal la nivelul economiilor dezvoltate.
Inflatia in {arile avansate va ajunge pana la 1.4 la suta in anul 2010, iar in tarile emergente va atinge

valoarea de 6.2 la suta.

Dinamica procesului inflationist

In trimestrul III, 2010 ritmul anual al inflatiei masuraté prin IPC a marcat o evolutie usor ascendents,
majorandu-se de la 7.6 la suta in luna iulie pana la 8.0 la suta in luna septembrie, in timp ce ritmul anual al
inflatiei de baza a cunoscut o dinamica descendenta in perioada de referinta (de la 5.1 la suta in luna iulie
pana la 4.8 1a suta in luna septembrie 2010). Diferenta considerabila dintre ritmul inflatiei IPC si ritmul
inflatiei de baza releva contributia semnificativa a factorilor nemonetari in cadrul cresterii preturilor pe

teritoriul Republicii Moldova.

La formarea ratei inflatiei anuale in luna septembrie 2010 cel mai mult au contribuit preturile reglementate,
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ca rezultat al modificarilor de tarife la gaz, energie electrica si agent termic, efectuate in lunile ianuarie si
mai. In acelasi timp, o contributie majora a fost exercitata de preturile la produsele alimentare, ca rezultat al
abaterilor conditiilor climaterice de la norma pe parcursul anului si a fluctuatiilor preturilor alimentare pe
piata mondiala. Fluctuatiile preturilor la petrol pe piata mondiala au determinat cresterea preturilor la
combustibili. Cresterea inflatiei de baza a fost influentata preponderent de evolutia pietei valutare in prima
jumatate a anului curent, de majorarile impozitelor indirecte de la inceputul anului, dar si de efectele de

runda a doua rezultate de la majorarea preturilor la serviciile cu preturi reglementate.

Situatia macroeconomica

in prima jumaitate a anului curent se atesti o recuperare pronuntata a economiei Republicii Moldova, dupa
declinul sever inregistrat pe parcursul anului 2009, urmare a impactului crizei economice mondiale. Astfel,
produsul intern brut in semestrul I, 2010 s-a majorat cu 5.6 la suta fata de perioada similara a anului
precedent. Consumul gospodariilor populatiei si formarea bruta de capital au constituit motoarele cresterii
economice din trimestrul II, 2010. Cresterea exporturilor a avut o contributie modesta la evolutia pozitiva a
PIB-ului in aceasta perioada. Majorarea semnificativa a importurilor in trimestrul II, 2010 a constituit un
impediment considerabil asupra cresterii PIB-lui in Republica Moldova, o parte semnificativa a cererii
interne fiind orientata spre bunurile si serviciile din exterior, in detrimentul celor produse de ramurile
economiei nationale. Intrarea economiei in faza de recuperare este confirmata de evolutia pozitiva din toate

sectoarele, iar dupa o perioada indelungata de declin, in sectorul constructii se atesta o evolutie pozitiva.

Datele operative cu privire la consumul de bunuri si servicii, productia industriala si transportul de marfuri
pentru lunile iulie, august si septembrie, dar si informatia cu privire la comertul extern pentru lunile iulie si

august contureaza premise pentru continuarea recuperarii activitatii economice in trimestrul III, 2010.

In trimestrul II, 2010 se atesta o deteriorare a situatiei pietei muncii in Republica Moldova, astfel incat rata
somajului la nivel de tara a depasit cu 0.9 puncte procentuale valoarea inregistrata in perioada similara a

anului precedent ca urmare a flexibilitatii reduse a pietei muncii in Republica Moldova.

Prognoza macroeconomica si a inflatiei pe termen mediu

Conform estimarilor BNM, nivelul PIB-lui a depasit nivelul minim al recesiunii si incepand cu sfarsitul
anului 2009, are o tendinta de crestere, fapt vizibil pe parcursul primelor doua trimestre ale anului curent.
insa, nivelul activitatii economice ramane inca sub nivelul sau potential, ceea ce creeaza presiuni

dezinflationiste care sunt in continuare persistente.

Comparativ cu Raportul de politica monetara nr.3, 2010, cresterea economica va fi mai mare cu circa 1.6
puncte procentuale pentru anul curent si cu 0.1 puncte procentuale mai mare pentru anul viitor. Astfel,
cresterea PIB in anul 2010 va constitui 5.0 la suta si 3.4 la suta in anul 2011. Prin urmare, ca si in prognoza
anterioara, atingerea nivelului potential al activitatii economice se va realiza in afara orizontului de

prognoza de doi ani.

Rata anuala a inflatiei IPC la finele anului 2010 va inregistra nivelul de 7.8 la suta, ceea ce este cu 0.4 puncte
procentuale mai putin decat valoarea proiectata anterior. Diminuarea ratei inflatiei prognozate pentru anul

2010 se datoreaza unor presiuni inflationiste mai reduse decat s-au proiectat anterior.

Presiunile inflationiste din anul 2011 vor avea o natura si o intensitate similare cu cele din anul 2010. Spre



sfarsitul perioadei de prognoza (anul 2012) rata anuala a inflatiei va ajunge in proximitatea unui nivel
durabil pe termen lung de 5.0 la suta. Inflatia de baza la finele anului curent va atinge nivelul de 4.0 la suta.
Pe parcursul anului 2011 aceasta se va diminua pana la 2.1 1a suta, dupa care se va accelera pana la un nivel

de cca. 4.0 la suta spre finele anului 2012.

Riscurile cu privire la evolutia mediului extern sunt generate de semnele de recuperare inregistrate de
economia mondial3, ceea ce s-ar putea transpune in fluctuatii asupra preturilor la petrol si gaze naturale.
Produsele alimentare in ultima perioada au inregistrat un ritm de crestere avansat. Toti acesti factori

externi in consecinta pot cauza perturbari in evolutia nivelului inflatiei.

Decizia de politica monetara

Analizand perspectivele inflatiei pe termen mediu, Consiliul de administratie al BNM a decis in sedinta din
28 octombrie 2010 sa mentina rata de baza la nivelul de 7.0 la suta. Rata de baza a ramas neschimbata pe tot

parcursul trimestrului II si III, 2010.
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