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Evolutia inflatiei

In trimestrul 1, 2013 ritmul anual al inflatiei a constituit 4.4 la sut, fiind cu 0.5 puncte procentuale superior celui din
trimestrul precedent. Evolutia ascendentd a acestuia a fost determinatd, in cea mai mare parte, de intensificarea presiunilor
din partea preturilor alimentare generata de conditiile secetoase din anul precedent si, intr-o masura mai micd, de
majorarea accizelor, TVA si de deprecierea cursului nominal efectiv de schimb al monedei nationale fata de valutele
principalilor parteneri comerciali. Totodatd, temperarea cererii si evolutia preturilor la produsele alimentare pe plan
mondial au avut un efect dezinflationist asupra preturilor in perioada de referinta. Ritmul anual al inflatiei de baza in
trimestrul I, 2013 a constituit 4.0 la sutd, fiind cu 0.4 puncte procentuale superior celui din trimestrul precedent. Atat ritmul
anual al inflatiei, cat i cel al inflatiei de baza s-au incadrat in continuare in intervalul de 5.0 la suta + 1.5 puncte procentuale,
obiectiv stabilit conform Strategiei politicii monetare pe termen mediu. Evolutia ritmului anual al IPC in trimestrul I, 2013
denota, in principal, realizarea ipotezelor din cadrul proiectiei inflatiei pentru trimestrul I, 2013 din Raportul asupra
inflatiei nr. 1, 2013. Datele efective pentru perioada de referinta au fost doar cu 0.2 puncte procentuale inferioare valorii
anticipate anterior. In trimestrul I, 2013 ritmul anual al indicelui preturilor productiei industriale a constituit 2.2 la sutd sia
continuat astfel, tendinta descendenta semnalata de la inceputul anului 2012. Pe de altd parte, ritmul anual al preturilor in
constructii a constituit 10.6 la sutd majorandu-se astfel cu 1.9 puncte procentuale comparativ cu cel din trimestrul

precedent.

Mediul extern

Evolutia economiei mondiale, in trimestrul I, 2013, a fost contradictorie perspectivelor anuntate la sfarsitul anului 2012.
Desi s-a anticipat un inceput de recuperare a economiei in zona euro, statisticile macroeconomice publicate pe parcursul
ultimelor trei luni denotd un regres continuu al activitdtii economice, criza bancara din Cipru amplificand si mai mult
complexitatea crizei din zona euro. Economia Statelor Unite ale Americii avanseaza relativ lent iar solutionarea pe etape a
problemelor aferente politicii fiscale in functie de atingerea apogeului subiectului in cauza a condus la diminuarea
increderii investitorilor in consecventa pe termen lung a economiei americane. Perspectivele de crestere a economiilor
emergente arata o dezvoltare relativ stabild, aceasta preconizandu-se a fi motorul avansdrii economiei mondiale in anul
2013.

Incertitudinile privind evolutia ulterioara a economiei mondiale sunt generate de reorientarea politicilor economice, de
declinul acordarii imprumuturilor in sectorul privat temperarea ritmului de crestere a economiilor sub povard masurilor
de austeritate si de recuperarea incompleta a echilibrului dintre cererea si oferta mondiala. De asemenea, accelerarea

ritmului de crestere a preturilor internationale la materiile prime este in detrimentul reludrii rapide a unui ritm robust de
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crestere in sectoarele afectate semnificativ de conjunctura nefasta a economiei mondiale din ultimii ani. O tendinta
accentuatd a economiei mondiale in primele luni ale anului curent a fost reprezentata de volatilitatea puternica a paritagii
monedelor de circulatie internationala, ceea ce a creat preocupari majore privind evolutia exporturilor in economiile

vizate.

Evolutii ale activitatii economice

Dupa cresterile semnificative din anii 2010 si 2011, in anul 2012 dinamica anuald a PIB a intrat in teritoriu negativ,
constituind minus 0.8 la suta, ca rezultat al unei evolutii nefavorabile pronuntate a sectorului agricol determinate de
seceta, dar si a unui mediu extern mai putin prielnic, in special a contractirii economiei europene. In trimestrul IV, 2012
contractarea economiei a fost si mai pronuntata, astfel incat PIB s-a diminuat cu 2.5 la suta comparativ cu trimestrul IV,
2011. In anul 2012, cresterea consumului gospodariilor populatiei a inregistrat o valoare de doar 1.0 la sutd, in contextul unei
evolutii temperate a venitului disponibil al acestora, dar mai ales al contractarii consumului de bunuri si servicii in natura.
Consumul final al administratiei publice a consemnat o majorare de 0.5 la suta comparativ cu anul 2011. Formarea bruta de
capital fix, de asemenea, a avut o dinamica modestd, majorandu-se doar cu 0.4 la suta, ca urmare a cresterii cheltuielilor
pentru reparatii capitale ale mijloacelor fixe, in timp ce investitiile capitale s-au contractat. Exporturile si importurile au
inregistrat cresteri de 2.3 si, respectiv, 2.5 la sutd, valori mult mai modeste decat in perioadele precedente, iar in trimestrul
IV, 2012 acestea au inregistrat ritmuri negative de crestere. Valoarea adaugata aferentd agriculturii a inregistrat o reducere
de 23.3 la sutad, iar industria - cresteri usoare de 0.5 la sutd. Valoarea adaugata brutd aferenta serviciilor a consemnat o
majorare de 4.11a suta, in cea mai mare parte datoritd evolutiei comertului. In trimestrul IV, 2012, rata somajului a constituit
5.9 la suta, fiind in diminuare comparativ cu perioada similard a anului 2011. Cu toate acestea, numarul populatiei ocupate a

fost in scadere cu 1.0 la suta comparativ cu trimestrul IV, 2011.

Promovarea politicii monetare

In primele trei luni ale anului 2013, in cadrul a trei sedinte consecutive desfisurate pe subiectul politicii monetare, BNM a
adoptat trei decizii de mentinere a ratei de baza la nivelul de 4.5 la suta anual, rata plasandu-se la acest prag inca din luna

martie a anului 2012.

In contextul politicii monetare promovate, precum si in vederea asigurdrii consolidarii rezervelor valutare, pe parcursul
trimestrului I, 2013 BNM a intervenit pe piata valutara interna in calitate de cumparator de valuta strdina. Pe parcursul
perioadei analizate, volumul tranzactiilor Bancii Nationale a Moldovei efectuate pe piata valutara interbancara contra lei

moldovenesti a constituit 24.21 milioane dolari SUA.

In trimestrul I, 2013 s-a inregistrat o accelerare a ritmurilor de crestere a agregatelor monetare, media trimestriald in
termeni anuali constituind 25.6 la sutd pentru M2 si 22.11a sutd pentru M3, fiind cu 2.9 si 3.5 puncte procentuale, respectiv,

peste nivelul cresterilor din trimestrul precedent.

Ratele medii ale dobanzilor practicate de bancile licentiate, pe parcursul trimestrului I 2013, au avut o evolutie stabild,
inregistrand cresteri sau diminudri nesemnificative. La sfarsitul lunii martie 2013, rata medie a dobanzilor la creditele noi
acordate in moneda nationala a inregistrat 12.77 la sutd, si la cele in valutd strdina - 8.20 la sutd. La randul lor, randamentele
plasamentelor bancare la termen au inregistrat valori inferioare celor din trimestrul precedent atat in moneda nationala,

cat siin valuta strdina.

Prognoza inflatiei pe termen mediu

Proiectia curenta plaseaza rata anuald a inflatiei IPC la nivelul de 4.11a sutd in medie pentru anul 2013, fiind inferior cu 0.5
puncte procentuale celui anticipat in cadrul Raportului asupra inflatiei nr. 1, 2013. Prognoza ratei medii anuale a inflatiei

pentru 2014 a ramas neschimbata, constituind 3.7 la suta. Pe parcursul perioadei de prognozd, rata anuald a inflatiei se va



incadra in intervalul de variatie, aflindu-se, totusi, preponderent la limita inferioard a acestuia. Revizuirea in descrestere a

perspectivelor evolutiei sectorului extern prezinta principala cauzd a diminuadrii prognozei ratei anuale a inflatiei.

Ipotezele externe ale rundei de prognoza curente au la baza cele mai recente date statistice, care arata ca la nivel mondial
cererea continua sa fie foarte redusa, ceea ce a determinat degradarea prognozelor preturilor la materiile prime sila
resursele energetice. Economia zonei euro este in regres, recuperarea economica fiind tergiversatd de urmarile crizei
datoriilor suverane, dar si de reprimarea cresterii economice sub povara masurilor de austeritate. In contextul incetinirii
activitatii economice la nivel mondial, economia Federatiei Ruse se confruntd cu o temperare puternicd a cresterii
economice. Totodata, monedele de circulatie internationald prezintd o volatilitate sporitd, acesta fiind incd un factor al

fluctuatiei preturilor la materiile prime si la resursele energetice.

Proiectia curentd anticipeaza o dinamicd a deviatiei PIB negativa pentru primul trimestru de prognoza, moment dupa care
aceasta va lua valori usor pozitive pe tot parcursul orizontului de prognoza. Tendinta de revenire a economiei spre
potential se va datora mult crearii unor conditii monetare reale cu o influentd stimulativa. Acestea vor avea loc atat datorita
contributiei ratei reale de schimb, cat si a unui efect stimulativ al deviatiei negative a ratei reale a dobanzii asupra cererii
agregate. Traiectoria proiectata a ratei dobanzii de politica monetara este preconizata de a exercita un efect stimulativ

asupra activitatii economice pe intregul interval de proiectie.
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