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Temperarea rapida a ratei anuale a inflatiei in primele luni ale anului 2023
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Traiectorii descendente pentru toate subcomponentele inflatiei

Rata anuala a subcomponentelor inflatiei, %
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Sursa: BNS, calcule BNM
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In trimestrul 1 2023 rata medie anuala a inflatiei a fost superioara (0,9 p. p.) celei
prognozate in runda precedenta de prognoza

Evolutia ratei anuale a inflatiei si prognoza pe termen scurt, %

35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0
5.0 1
0.0 : . . . . . . . .
1/21 11/21 111/21 V/21 1/22 11/22 111/22 V/22 1/23
—+—Inflatia (efectiv) —e—Prognoza pe termen scurt a inflatiei

Evolutia si prognoza IPC si a componentelor sale

Sursa: BNS, BNM




I@‘I ‘ Banca Nationala a Moldovei

Rata anuala a IPPI a continuat trendul descendent
(scaderea presiunilor inflationiste potentiale din partea costurilor)
Rata anuald a IPPI in industria prelucratoare (%) si

contributia componentelor acesteia clasificata dupa
principalele ramuri (p. p)

Rata anuala a IPPI (%) si contributia componentelor
acesteia clasificata dupa principalele ramuri (p. p.)
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Sursa: BNS, calcule BNM



Evolutia activitatii
economice
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Contractarea pronuntata a activitatii economice in a doua jumatate a anului 2022

Contributia componentelor (p. p.) la cresterea PIB (%)
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CEREREA INTERNA - Consumul final al gospodariilor populatiei

Sursele de finantare (fdrd veniturile din
agriculturd) (%, f.a.p.)

Consumul gospodariilor populatiei (%, f.a.p.)
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Sursa: BNS, calcule BNM
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CEREREA EXTERNA NETA

Export de marfuri (%, f.a.p.)
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—r==Rata anuala a exporturilor

Sursa: BNS, calcule BNM
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CEREREA EXTERNA NETA - Perspective

Exportul de produse agroalimentare (%, f.a.p.)
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Sursa: BNS, calcule BNM
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Evolutia indicatorilor
sectorului monetar
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Modificarea agregatelor monetare
(%, crestere anuald)
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Sursa: calcule BNMin baza datelor din Sinteza monetara din 12 aprilie 2023
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Lichiditatea excesiva pe termen scurt din sectorul bancar
(medii trimestriale, milioane lei)
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Sursa: calcule BNM
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Evolutia ratelor nominale medii ponderate ale dobanzilor la
tranzactii noi (% anual)
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Sursa: calcule BNMin baza rapoartelor ORD prezentate de catre bancile licentiate pana la data de 12 aprilie 2023
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Mediul extern
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Rata de bazid

Inflatia si ratele de politica monetara in regiune (1)
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Inflatia si ratele de politica monetara in regiune (2)
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inflatiei

Rata

inflatiei
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Inflatia si ratele de politica monetara in regiune (3)
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Rata de baza

Rata de baza

Inflatia si ratele de politica monetara in regiune (4)
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Ritmul anual de crestere al cotatiilor internationale este in scadere

Ritmul anual de crestere al indicilor Ritmul anual de crestere al indicelui preturilor
cotatiilor internationale internationale la produsele alimentare FAO, %
(Banca Mondiala), %
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Sursa: Banca Mondiala, FAO, calcule BNM
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Cererea externa sub potential

Deviatia PIB zona euro (%)
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Sursa: Comisia Europeana, calcule BNM
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Prognoza inflatiei

Mai 2023



I@‘[ ‘ Banca Nationala a Moldovei

Ipoteze externe

1R12023 2RI12023

2023 2024 2023 2024
Cresterea economica in zona euro (%) 0.0 1.2 1.0 1.6
Cresterea economica in Federatia Rusa (%) -2.9 1.3 0.7 1.3
Inflatia medie anuala in zona euro (%) 5.9 2.4 5.3 2.9
Inflatia medie anuala in Federatia Rusa (%) 6.2 5.5 7.0 4.6
EUR/USD 1.08 1.09 1.11 1.18
USD/RUB 71.6 78.0 78.0 89.0
Euribor (%) 2.9 2.7 3.4 3.6
Pretul petrolului Brent (dolari SUA/baril) 79.4 76.4 82.7 71.7
Gaz natural (USD/m3) 852.7 851.7 | 709.8 | 664.2
Cresterea cotatiilor la produsele alimentare (%) -7.2 -0.3 -10.0 0.9

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Cresterea surselor de finantare in termeni reali, f.a.p., %, Scenariul de baza
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- Remiteri ——Fond de salarizare — Asigurari sociale ~——Credite noi acordate persoanelor fizice (axa dreapta)

Sursa: BNS, Ministerul Finantelor, calcule BNM
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Scenariul de baza
Deviatia PIB (%)
+ Cerereaagregatava fi negativa pe parcursul

anului curent siin primul trimestru al anului
viitor din cauza deteriorarii finantarii
consumului casnic, cererii externe negative,

dar si a conditiilor monetare restrictive.
Impulsul fiscal va atenua descresterea cererii
agregate siva determina o cerere agregata
pozitiva din trimestrul Ill al anului viitor.

B T T T T T T T T T T T T T T — -6

N AR L I e B I i i 1 )
& @ i g \\\fﬂ' o §\\!"q' W@ Niig ¥ ¢ Niid N

Conditiile monetare reale si decompozitia

= F12

« Conditiile monetare reale pentru cererea 2]

agregata vor fi semnificativ restrictive pentru
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Sursa: calcule BNM ICMR Deviatia RRES [ Deviatia RRD
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Dinamica anuala a consumului populatiei si contributia (p.p.) surselor de
finantare a consumului la dinamica indicatorului total, f.a.p., %, Scenariul de baza
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Sursa: BNS, calcule BNM
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Prognoza dinamicii PIB 2023 — 2024. Scenariul de bazd
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Sursa: BNS, calcule BNM
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Scenariul de baza
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Sursa: BNS, calcule BNM
« Rataanuala ainflatiei va continua o tendinta descendenta rapida pe parcursul anului curent
si relativ stabila ulterior pana la sfarsitul perioadei de prognoza. Inflatia va reveni in
intervalul de variatie al tintei in trimestrul IV 2023 si se va mentine pana la sfarsitul orizontului
de prognoza.
« Ritmurile inalte ale ratei anuale ale inflatiei se vor datora preturilor reglementate,
preturilor produselor alimentare si inflatiei de baza.
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Compararea prognozelor
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Deviatia PIB, %
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Inflatia de baza (% f.a.p.) Produse alimentare
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Sursa: calcule BNM
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Aprilie 2023 vs. lanuarie 2023
IPC (% f.a.p) Decompozitia diferentei (p.p)
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Sursa: BNS, calcule BNM

* Prognozaactuala a inflatiei, fata de cea din raportul asupra inflatiei anterior, a fost revizuita in sens descendent
pentruintreaga perioada comparabila.

« Tendinta inferioara a prognozeiratei anuale a inflatiei este determinata de diminuarea prognozei inflatiei de baza
pana la sfarsitul anului curent si trim. IV al anului viitor, preturilor produselor alimentare, cu exceptia primului
trimestru de prognoza si trim. 112024, preturilor reglementate, cu exceptia primelor doua trimestre consecutive si
ultimul trimestru al perioadei comparabile, preturilor la combustibili, cu exceptia trim. 11 2024.
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Ipoteze externe: Zona euro

PIB zona euro (%, fap) IPC zona euro (%, fap)
16 r2 11 1 £ 3
14 1 10 1 -Dif. PR F2,5
1,5 9 F2
12 1
s | 1.5
10 b1 Fa
7]
to,5
8 1] 6
Lo, s F o
] 5 ]
o F-0,5
4 to 4] -1
. 37 1,5
2
o] =———o0s.2023 -0,5 i — -2
01.2023 1 -2,5
o | e -1 0 — _
~ Y Ay ) A N
A UALACALA AL U
TN A QG AV AN QLT ANV AN QT AV 4 e
USD/EUR 3M Euribor (%)
1,247 - 10 5 r2
1,227 MDpit. (%) B Dit. (p.p.)
1,21 [ & 4
1,18
1,161 3]
1,14] [ &
1,127 2]
1,17 Fa
1,08 1
1,06 [,
1,041 0]
1,02
1{ ——o04.2023 [ o -1} ——o04.2023 .
0,981 01.2023 01.2023
0,96 T T T T T T T T -2 Ty T Ty -2
Sy Qn ) B Ay an ) b2
o A ot Al W\ W Al AY Y Y Y AL o A AP A Y W AU Y WAV, AY AY v \fﬁ°
ST ST ST AT SR AT AT AT A

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Ipoteze externe: Federatia Rusa

IPC Rusia (%, fap)

PIB Rusia (%,

fap)

20 1
18] I oic. (p.p.)
16
14
12 ]
10
8
47
4]
2]
-10] =————o04.2023 01 =——04.2023
_12] 01.2023 [ -8 -2 01.2023
a1 — -10 gl — :
ka@?ﬁ(ﬁdf@é?ﬂ(?éﬁlﬁ%ﬁ{ﬁ@&kﬁ?ﬁ(@ &Qi§fb>@25ﬂ2§%?@?<?¢?@,\&§f¢§3y<»
e N O NN RS A R

——01.202

55
7
¢R§h349 A

q?‘l?’\f"bq,m
NA

; P RS .
\ ARSI Y

“ N VA AV NS VN

“ R A

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Brent (USD/baril) Gaz natural (USD/m3)
120 ; - 10 1600 1
115 4 1500
110 o 14007
105 1300
12007
100 -6 11004
95 9 1000 9
90 3 900 ]
85 3 [ 4 800 3
80 1 700 1
75 3 2 600 7
70 ] 500 1
[ 400 1
651 ———04.2023 0 2001 04.2023
60 3 01.2023 200 1 01.2023 F-50
Ssi -2 100 = ., 60
~y o ) b " )
RN S P AN G Ty ) PV & RN P N RN 2 r1,
AN AN N AR N\ \\m’}\\w \\ \\"13
“ MV AN AV AN AV AN AN «,*v\\«,’\f\\ \\f\,‘\f\\
LA ST AN A QST AN A T AN & AN NG AV N N AV ) o)
Indicele FAO Indicele FAO (%, fap)
165 1 ri 407 re
Lo B, (%) 35 Dif. (p.p.)
30 1 L,
1551 251
150 7 207 2
15 7
145 1 101 ;
140 57
0 3
1351 e -2
1307 -109
04.2023 [ -15] ==———04.2023 -4
125 1
01.2023 -201 01.2023
120 ~ I -5 - 250 T T T T 7 T T U ' -6
W AV A" P v WAV A P > \»
A ~ A b 8 S ATAGY p I
NSRS AN S A AN VN Y\ A AN MR VN Y
) VOV A AV A AR SN ANV AV S NN AV S AN A SN
ST AT ~ AV AT AV NS A A

Sursa: Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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Ipoteze externe: Grupe de produse alimentare

Indicele preturilor mondiale la carne
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Sursa: FAO, Consensus Forecast, Bloomberg, FMI, BCE, calcule BNM
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