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Despre inflatie

Definitie si masurare

Inflatia este un fenomen dinamic. De obicei, se refera la cresteri persistente ale nivelului unui indice de pret
al bunurilor si serviciilor. Astfel de indici sunt:

¢ Indicele preturilor de consum care este indicele cel mai des citat. Evolutia sa in timp reflecta o
crestere a pretului cosului de bunuri si servicii al unei gospodarii medii din economie.

¢ Indicele preturilor de productie, a carui evolutie masoara variatia medie a preturilor primite de
producatorii interni pentru productia lor. Deoarece de obicei existda un interval de timp cand
majorarea preturilor de productie este alimentatda de preturile de consum, evolutia indicelui
preturilor de productie este frecvent utilizatd ca un indicator al inflatiei viitoare a preturilor de
consum.

¢ Indicii asa-numitei ,inflatii de baza”, care exclud din indicii de pret o serie de articole extrem de
instabile, cum ar fi alimentele si energia. Acesti indici sunt utilizati pentru a evalua tendintele
esentiale ale inflatiei pe termen lung in economie.

e Deflatorul PIB a carui evolutie indica asupra evolutiilor inflationiste in economia interna. Deflatorul
PIB masoara raportul dintre PIB-ul nominal si PIB-ul real estimat.

Costurile inflatiei

Costurile inflatiei sunt subiectul unei controverse. Aceste costuri reprezinta o functie a ratei inflatiei in sine,
cu un acord substantial ca nivelurile ridicate ale inflatiei afecteaza eficienta economica si bunastarea
sociala.

Intuitiv este util sa se faca distinctia intre costurile inflatiei anticipate si costurile inflatiei neprevazute.
Costurile inflatiei anticipate (scazute) sunt relativ mici. Acestea includ asa-numitul ,,costul pantof-piele”.
Aceasta expresie se refera la pielea pantofilor pe care agentii economici ar distruge-o datorita vizitelor
frecvente la banca, pentru a-si depune banii (in exces) in depozite cu dobanda. Ea apare din necesitatea
agentilor economici de a-si economisi activele Tn moneda (care nu castiga nici o dobanda si a caror valoare
reald este erodatd de inflatie). Un cost suplimentar al inflatiei anticipate este asa-numitul ,costuri de
meniu” (adica costurile care decurg din necesitatea de a modifica preturile mai frecvent intr-un mediu cu
inflatie ridicata).

in ceea ce priveste costurile inflatiei neprevizute, acestea sunt probabil mult mai semnificative decat
costurile inflatiei anticipate. Tn primul rand, inflatia ridicata si variabild are efectul nedorit al cresterii riscului
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asociat deciziilor de investitii. Riscul mai ridicat duce la fluxuri mai mici de investitii si, prin urmare, la
cresteri scizute a productiei si a ocupdrii fortei de munca in economie. Tn al doilea rand, inflatia ridicat3 si,
mai ales, variabila ingreuneaza distingerea de catre agentii economici a modificarilor preturilor relative
(care actioneaza ca un semnal si faciliteaza alocarea eficienta a resurselor intr-o economie de piatd) fata de
modificdrile nivelului general al preturilor. In al treilea rand, inflatia ridicatd uneori rezultd in impunerea
unor controale ineficiente (administrative) asupra evolutiei preturilor si/sau a salariilor. Si, din nou, aceste
distorsiuni salariale si/sau de pret distrug eficienta integrata a unei economii de piata (care se bazeaza pe
capacitatea sistemului de preturi libere de a reflecta interactiunea dintre cerere si oferta si, prin schimbari
in preturile relative, ghideaza alocarea eficienta a resurselor pentru utilizari alternative in economie).

Efectele de redistribuire

Inflatia are si efecte de redistribuire. Se stie ca, alte lucruri fiind egale:

e inflatia are consecinte sociale nedorite si afecteaza in mod deosebit paturile vulnerabile ale
populatiei. Aceste grupuri sunt mai putin capabile sa-si protejeze venitul real din inflatie si se
bazeaza frecvent pe venituri fixate Tn termeni nominali;

e inflatia favorizeaza debitorii Tn detrimentul creditorilor;
e intr-un sistem de impozitare progresiva, inflatia induce o trecere la niveluri de impozitare mai mari;

e inflatia reduce valoarea reala a datoriei publice; si

inflatia actioneaza ca un impozit implicit asupra detinerilor de moneda.

Cauzele inflatiei pe termen scurt si lung

Pe termen lung, exista un larg consens intre economisti ca inflatia este un fenomen pur monetar cauzat de
prea multi bani care urmaresc prea putine bunuri. O importanta majora pentru evolutia inflatiei pe termen
mediu si lung este pozitia autoritatilor monetare (dacd acestea vor adapta sau nu o crestere initiald a
pretului prin furnizare de lichiditati). Nu in ultimul rand, un factor foarte important al evolutiei efective a
inflatiei reprezinta asteptdrile inflationale ale agentilor economici din economie. Acestea sunt extrem de
volatile, dar sunt strans legate de credibilitatea perceputa si increderea in conducerea politicii economice
de catre autoritati.

Pe termen scurt, totusi, o crestere a nivelului preturilor se poate datora oricarei combinatii dintre
»cresterea cererii”, ,,stimularea costurilor” si ,factori structurali-inertiali”.

Prin ,cresterea cererii” ne referim la o situatie in care exista o cerere excesiva, la preturi curente, pentru
oferta disponibila de bunuri si servicii. Aceasta cerere in exces va tinde sa creasca nivelul general al pretului.
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Prin ,stimularea costurilor” ne referim la o situatie in care cresterea initiala a nivelului preturilor se
datoreaza Tn mare masura unei cresteri a costurilor de intrare in procesul de productie. Un exemplu ar fi
cresteri Tn materia prima si / sau salarii, ceea ce reprezinta costuri importante in procesul de productie.

Prin ,factori structural-inertiali” ne referim la caracteristicile din structura economiei care pot propaga o
crestere initiala a nivelului preturilor la cresteri ulterioare in perioadele urmatoare. Un exemplu este o
economie cu indexare extinsd a preturilor (inclusiv a salariilor) la rata inflatiei. intr-o astfel de economie, o
crestere initiala a preturilor automat va duce la cresterea preturilor si a salariilor Tn perioada urmatoare,
ceea ce poate pune Tn miscare spirala salariu-pret. Acest lucru va fi pronuntat, in special, In economiile cu
concurenta limitata si in care stabilirea pretului urmeaza regula cost-plus.

Despre relatia dintre inflatie si crestere

Dupa cum s-a mentionat deja, exista un larg consens intre economisti ca inflatia are un efect negativ asupra
cresterii economice pe termen mediu si lung. Problema care apare se refera la nivelul pragului inflatiei,
peste care inflatia reduce semnificativ cresterea economica intr-o anumita economie. Evident este o
problema relevantd politicilor, deoarece oferd o estimare indicativa a nivelului tinta al (sau plafonului)
inflatiei pentru desfasurarea politicii monetare in economie.

Determinarea nivelului pragului inflatiei este in mare parte o problema empirica, care este legatd de
structura economiei intr-un anumit moment al timpului. Un studiu realizat de Christoffersen si Doyle (1998)
a estimat pragul inflatiei la 13% pentru economiile in tranzitie. Un studiu econometric asupra efectelor
pragului in relatia dintre inflatie si crestere a fost intreprins de Khan si Senhadji (2001). Lucrarea a analizat
studiile empirice anterioare si a furnizat dovezi care sugereaza ca nivelul pragului inflatiei anuale peste care
incetineste semnificativ cresterea se incadreaza in intervalul 1%-3% pentru tarile industriale si 7%-11%
pentru tarile in curs de dezvoltare.

Majoritatea bancilor centrale din economiile de piata au ales un nivel tinta al inflatiei in jurul valorii de 2%
[Romer si Romer (2002)]. Trebuie remarcat c3, in acelasi timp, a existat o anumita reconsiderare, ca rezultat
al experientei crizei financiare, in care ratele dobanzilor au fost reduse semnificativ catre zero. Dupa cum a
remarcat Blanchard, Dell’Ariccia Mauro (2010), o tinta usor mai Tnalta in perioadele normale, sa zicem in jur
de 4%, poate crea spatiu pentru o politicd monetara expansiva ca sa faca fata socurilor neasteptate ale
sistemului.

Evolutia inflatiei in Moldova

Graficul de mai jos prezinta evolutia lunara a variatiei anuale a indicelui preturilor de consum in Republica
Moldova, incepand cu ianuarie 2013. Politica monetara in Republica Moldova incearca sa mentina rata
inflatiei intr-un coridor de plus si minus 1,5% in jurul obiectivului de inflatie de 5%, un coridor care este clar
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marcat in graficul de mai jos. Cea mai recenta estimare anuala a inflatiei pentru septembrie 2021 a fost de
6,68%, care a depasit limita superioara a coridorului.

Evolutia lunara a inflatiei in Republica Moldova: ianuarie 2013 - septembrie 2021
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Sursd: Banca Nationald a Moldovei pe baza datelor compilate de Biroul National de Statisticd
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