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Odatd cu inceperea
campaniei electorale, guvernul
face tot mai des vz de
instrumentele economice
pentru a influenta
comportamentul alegatorilor...

... cum ar fi, promisiuni de
dublare a salariilor pentru
profesori.

Dar aceasta majorare nu va fi
financiar durabild, inclusiv din
cauza cd va genera pretentii
similare din partea altor
salariati bugetari.
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Economia la cheremul politicii: spectacolul electoral a
inceput!

Campania electorald a inceput cu mult inainte ca Comisia
Electorald Centrald sd anunte startul oficial. Liderii de partide si
oficialii publici au ihceput sa se imbulzeascd Tncd din foamna
anului 2008 la microfoane si camere de luat vederi pentru a
seduce publicul cu promisiuni economice si sociale. Acum nsa
marea badtdlie se da pentru cumpdrarea voturilor celor indecisi,
care, conform sondajelor sociologice, reprezintd circa 40% din
populatia cu drept de vot. Evident, partidul aflat la guvernare
detine instrumente de comunicare, administrative si bugetare
suficiente penfru a-si Tnsusi angro o bund parte din voturile
indecisilor. Penfru aceasta, guvernarea nu ignord nici
posibilifatea de manipulare economicd a comportamentului
electoral.

De exemplu, este un lucru bine stiut cd in multe localitati rurale,
invatatorii pot sa influenteze semnificativ rezultatul electoral. Dar
majoritatea invatatorilor isi exercitd nobila lor profesie in conditiile
unei saracii umilitoare, din aceastd cauzd ei sunt foarte sensibili la
tot ce inseamnd modificarea salarivlui. Strategia electorald a
partidului comunistilor acordd o atentie deosebitd ,hipnotizarii
salariale” a profesorilor. Dupd cdteva majordri dozate din anii
precedenti, in ianuarie curent Guvernul a anuntat, la initiativa
Presedintelui, dublarea salarivlui mediu al profesorilor pé&nd la
sfarsitul anului 2009. (In septembrie 2008 Guvernul nu accepta nici
majorarea cu 35% pe care o cereau sindicatele din ramurd).
Promisiunea dublarii salariilor este facutd pentru ca invatatorii,
majoritatea cdrora nu voteazd cu partidul comunistilor, s&-si
reconsidere optiunile de vot.

n nici un caz nu protestdm contra majordrii salariilor profesorilor.
Din confra, in 2008, cé&nd profesorii cereau majorarea salariilor,
noi chiar am sustinut cauza lor (vedeti spre exemplu,
http://www.expert-grup.org/docs/re/re-5.pdf). Dar  actualul
context economic, marcat de criza globald, si puternicul iz
electoral al promisiunii scot prea tare in evidenta riscurile legate
de dublarea intr-un singur an a salariilor. lar riscul major este cain
a doua jumdatate a anului 2009 constréngerile bugetare ar putea
face imposibild indeplinirea promisiunii electorale farad a afecta
stabilitatea bugetard. Mai mult decét atét, dublarea salariilor
profesorilor va declansa imediat pretentii de majorare a salariilor
din partea altor categorii de bugetari.

Evident, consecintele acestei politici generoase vor fi suportate
de partidul sau codlitia care va forma viitorul guvern, indiferent
de culoarea sau nuanta sa politicd. Si deoarece viitorul este
relativ indepdrtat, iar alegerile sunt aproape, guvernul va
sacrifica  probabil careva din  obiectivele de stabilitate
macroeconomicd pe termen lung.
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Reducerea preturilor la
produsele alimentare de baza
este un alt ingredient din salata
electorala a partidului aflat la
guvernare

Criza gazului care a marcat
inceputul anului 2009 trebuie
privita infr-un context mai larg

... mai ales ca istoria ne invata
ca nici o infelegere dintre Rusia
si Ucraina nu trebuie privitd ca
una definitiva.

Tot din strategia comunistd de comunicare electorald face parte
si proaspata initiativa de reducere, din 1 februarie, cu 20% a
preturilor la unele fipuri de pdine. Pentru a discuta aceasta
problemd, la Presedintie a fost convocatd o sedintd pe
problemele de securitatea alimentard. Argumentul pseudo-
stiinfific utilizat pentru a consolida indicatia politica de scadere a
preturilor este cd ,nivelul redus al inflatiei permite s& se conteze
pe micsorarea costurilor produselor alimentare de bazd”. Tnsd, in
primul rand, ,,nivel redus al inflatiei”, nu inseamna totusi o scddere
a costurilor de productie. In al doilea rénd, este clar cd&
reducerea preturilor va fi facutd cu madna ,Franzelutei”, va fi
acoperitd din resurse din bugetul de stat, iar in pierdere vor fi
brutdrile private (cu alte cuvinte, initiafiva este s anti-
competitiva). De reducerea pretului la pdine are nevoie un cerc
relativ restréns de cetdteni saraci sau vulnerabili, fiind vorba in
special de pensionarii urbani. Protectia lor sociald poate fi
realizatd prin intermediul unor scheme mult mai bine tintite si mai
eficiente decdat prin reducerea universald a pretului. Dar probabil
cd pentru PCRM, care vrea s mai ameteascd o datd publicul
votant, aceste ,mici detalii” nu conteaza.

In ultimele luni In presa pro-guvernamentald s-au multiplicat si
interviurile triumfaliste acordate de primele persoane din stat in
privinta ,,ameliordrii esentiale a conditiilor de trai in ultimii opt ani
si afingerii unor rezultate impresionante in toate sectoarele
economiei nationale”. Oare cum pot fi moldovenii atat de miopi
sG nu observe , ameliordrile”, incercdnd disperat, in aceastd
perioadd a ,rezultatelor impresionante”, s emigreze pentru a
munci peste hotare?

Lectii economice din 2008 si provocari pentru 2009

O serie de evenimente simptomatice mai mult sau mai putin
recenfe meritd atentie analiticd suplimentard. Evident, criza
energeticG provocatd de sistarea livrdri de cdatfre Rusia si
tranzitdrii de catre Ucraina a gazului natural catre consumatorii
europeni este cea mai importantd evolutie economicad la acest
inceput de an. Dar criza gazului frebuie privitd infr-un context mai
larg, lucru care permite idenfificarea mai multor provocdari
economice majore penfru Guvernul moldovenesc in anul 2009.

wRazboiul gazului” dintre Rusia si Ucraina a produs daune
economice imediate pentru toate ftdrile consumatoare din
Europa Cenftrald si de Est. Unele dintre aceste tari (Bulgaria,
Slovacia) au initiat deja actiuni juridice contra companiei ruse
»,Gazprom” in vederea obtinerii recompenselor. Moldova nu a
facut asemenea solicitari si, probabil, nu va inainta nici un fel de
pretentii, judecdnd dupd echilibristica demonstratd de Chisindu
in relatile cu Moscova si Kievul nemijlocit in toiul crizei si dupd
modul misterios in care guvernul moldovenesc a facut rost de
gaz pentru asigurarea consumului minimal. ,,Razboiul gazului” a
tinut trei sdptdmani in suspans toatd Europa, de la 1 ianuarie
cdand au fost reduse livrarile catre Ucraine si pdnd la 19 ianuarie
cdnd au fost reluate livrarle. Am consacrat acestei crize o
analizd  mai  detaliatd, accesibila la

Insd o altd concluzie este ca
niciodatd o intelegere la care au ajuns Rusia si Ucraina nu trebuie
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Pe termen lung, Moldova ar
putea sa-si asigure securitatea
energetica dacad reuseste sa se
interconecteze siin revers cu
reteaua de gaze din Romania

Criza gazului a generatin
Moldova idei de investitii in
resurse regenerabile, dar
rentabilitatea economica a
acestora este mica in epoca
unor resurse tradifionale tot mai
ieftine.
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privitd ca una finald sau ireversibild. Odatd cu escaladarea
conflictului dinfre presedintele ucrainean Victor luscenko si
premierul ucrainean lulia Timosenko in apropierea alegerilor
prezidentiale, acordurile de livrare a gazelor si de tranzit semnate
intre companiile ,,Gazprom” si ,,Naftogaz” ar putea fi atacate de
presedintele ucrainean in instantele ucrainene de judecatd si ar
putea fi anulate. Astfel, in 2009 s-ar putea sd mai fim o datd
martorii (victimele?) unui nou episod din tragicomedia ,rdzboiul
gazelor”. Desi conflictul are probabilitatea cea mai mare de
reaparitie primavara, pentru guvernul moldovenesc si pentru CET-
uri ar fi intelept sa suplineascd rezervele de pdcurd, iar pentru
operatorii RED-urilor - s& se asigure cd retelele electrice ar suporta
o dublare a solicitarilor de energie.

Pe 1&dngd daunele imediate, ,rdzboiul gazelor” a oferit
consumatorilor europeni si o lectie durd. Aparent, aceastd lectie
a fost luatd mult mai in serios decéat cea din 2006. In particular, UE
a anuntat accelerarea finantarii proiectului ,Nabucco” si inter-
conectarea magistralelor nationale infr-o retea pan-europeand,
pentru asigurarea unui nivel minimal de securitate energetica.
Finalizarea proiectelor date va lua cdafiva ani, iar pentru
»Nabucco” incd mai trebuie sa fie gdsite si suficiente rezerve de
gaze in Asia Mijlocie. Dar guvernele europene sunt evident foarte
determinate.  Moldova, dacd reuseste  sG-si asigure
inferconectarea in revers cu sistemul romén de transportare a
gazului natural, are sanse s& beneficieze din ambele proiecte.
Tns@ pentru aceasta este necesar un dlt tip de relatii cu Roménia
decat cele din ultimii 3 ani.

In prezent se observd o activizare fard precedent din partea
actorilor guvernamentali si privati pentru dezvoltarea surselor de
energie alternativd in Moldova. Ministerul Ecologiei si Resurselor
Naturale declard cd intentioneazd sa conftribuie la atragerea
investitorilor in  facilitati  pentru  substituirea  combustibililor
traditionali.  Oficialii  Ministerului  Economiei si  Comertului
infentioneazad sa participe la fondarea Agentiei Internationale
pentru Energie Regenerabild, iar la Guvern si Presedintfie au loc
intdlniri la care se discutd tehnologii energetice noi. Toate
acestea insd nu raspund la intrebarea ,de unde vor veni
investitile2”. Conform unor estimari, in 2008 fluxul global de
investitii strdine directe a scdzut cu 20% si perspectivele penfru
2009 sunt foarte sumbre. Este gresit de mizat prea mult si pe
asistenfa externd, inclusiv pe proiectele investitionale de
infrastructurd. Principalii donatori bilaterali ai Moldovei nu sunt
tocmai in cea mai bund formd economicd. Mai mult decét atdt,
din cauza cd pretul la combustibilul tfraditional a scazut la nivele
foarte mici (pretul unui baril de petrol oscileaz& in jurul de 40 USD),
proiectele investifionale in dezvoltarea resurselor energetice
alternative devin mai putin atractive. Concluzia este banal de
simpld, demult cunoscutd la nivel folcloric: ,sania trebuie
pregdfitd vara” (adicd in perioada cdnd pefrolul era scump).
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Dupa ce in 2008 agricultura si-a
revenit in forta dupa
recesiunea catastrofala din
2007, nu mai trebuie asteptata
o crestere economica
spectaculoasad in 2009...

... din care cauzd, bugetul de
stat pentru 2009 trebuie de
revizuit deoarece se bazeaza
pe prezumtii prea optimiste.

Turbulentele economice
probabil vor forta autoritatea
monetara sa accepte o flotare
100% libera a leului, pentru a
nu irosi rezervele valutare si a
nu subrezi competitivitatea
exportatorilor ...

Dupd toate probabilitatile, in 2009 nu vom vedea resurse
bugetare alocate pentru dezvoltarea energiei alternative. S-ar
putea sd nu le vedem nici in 2010, deoarece magjoritatea
analistilor sunt de pdrerea cd abia incepdnd cu 2010 economia
globald vaincepe sa-si revind din crizd. lar Moldova nu poate sa
scape mai devreme de influentele crizei economice, chiar daca
pe termen scurt tara noastrd a suferit mai putin decat altele in
regiune. In acest contfext, cresterea economica de 7,5% din
ianuarie-septembrie 2008 este incurajatoare, dar o analizd mai
detaliatd identifica si multe riscuri. Or, cea mai importantd din
sursele acestei cresteri este ,,de o singurd folosintd”. Dupd
recesiunea aproape catastrofald a sectorului agricol de -32% in
timestrul Il 2007, in trimestrul Il 2008 sectorul a revenit cu o
crestere de +37%. Efectul acestei cresteri se va propaga si in
statistica cresterii PIB-ului anual, rata de crestere economicd in
2008 rdmdanénd probabil intfre 8,0-9,0%. Dar repetarea unei
asemenea performante in 2009 este imposibild. Industria deja
este in crizd si suntem sceptici in privinta reludrii cresterii sale n
viitoarele 6-9 luni. Sectorul serviciilor deocamdatd a fost mai putin
afectat, dar si acesta ar putea sa infre in crizd odatd cu
scaderea remitentelor.

De aceeaq, bugetul de stat pentru 2009 va frebui revizuit dacd
datele statfistice pentru primele luni sau primul trimestrul al anului
curent confirmd ca prognozele macroeconomice pe care a fost
cladit bugetul de stat au fost prea optimiste. In particular,
guvernul mizeazd pe o crestere a PIB cu 6%, a productiei
industriale cu 7,5%, iar a importurilor cu 24%. TinGnd cont de
ultimele evoluti economice la scard regionald (scdderea
economicd a Uniunii Europene, practic intrarea in recesiune a
Rusiei, incertitudinile politice si economice in Ucraina), noi
credem cda aceste prognoze sunt prea opfimiste. Probabil ca
singurul parametru macroeconomic cu sanse mari de realizare in
2009 este rata inflatiei.

Tn contextul sca&derii volumului de remitente, o provocare majord
pentru guvern si Banca Nationald va fi menfinerea cursului de
schimb al leului in limite controlabile. Or, In documentul de
politicd monetard pentru 2009 Banca si-a rezervat dreptul de a
wefectua interventii valutare in scopul de a atenua fluctuatiile
excesive ale cursului oficial si pentru a completa rezervele
valutare internationale”. Deoarece asteptdm o scddere a
influxurilor valutare de la emigranti, exportatori, investitori si
donatorii internationali, noi credem c& primul obiectiv
(atenuarea fluctudtiilor) va prevala in fata celui de-al doilea
(completarea rezervelor). Zidul de protectie pe care Banca |-a
ridicat in 2007-2008 sub forma unor active oficiale de rezervd este
destul de rezistent (valoarea acestor active reprezenta 1,672
miliarde USD la 31 decembrie 2008). Dar dupd cum aratd
experienta negativd recentd a bdncii centrale ruse, rezervele
oficiale se pot evapora foarte usor. intr-adevar, la 16 ianuarie
2009 valoarea activelor oficiale de rezervd ale BNM erau de
1,584 miliarde USD, adicd circa 87 milioane USD s-au topit in
numai doud saptdmadni. Nu excludem cd& asupra Bancii
Nationale se vor face presiuni politice si mai mari decdat in prezent
pentru a ,proteja leul”, in special padnd la alegerile parlamentare.
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in 2009 guvernul va trebui s
cultive relatii de incredere cu
companiile transnistrene,
pentru ca acestea sa nu fuga
din cGmpul constitutional in
care partial au fost readuse.

Totusi provocarea majora este
mentinerea activitatii
investitionale, iar pentru
aceasta frebuie sa aplice
reteta bine cunoscuta:
reducerea costurilor de afaceri
in Moldova.

Desi bancile centrale din
regiune majoreazad ratele, BNM
a realizat recent o miscare
inversa, readucdnd rata REPO
la nivelul din 2006.
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Variatile puternice, intr-o parte sau in alta, a cursului de schimb
valutar au implicatii psihologice deosebite asupra publicului
moldovenesc. Dar dupd alegeri, dilema careva va sta in fata
Bancii Nationale va fi foarte acutd: ori inflatia, ori cursul. Tinénd
cont de obiectivul strategic de ftrecere la fintirea directd a
inflatiei, cel mai probabil Banca va opta pentru trimiterea leului in
wplutire liberd” in a doua jumatate a anului curent. Dacd nu va
face acest lucru, competitivitatea exporturilor moldovenesti pe
pietele regionale va fi erodatd din cauza deprecierii tuturor
valutelor nationale in tarile din regiune.

Anul 2009 va mai aduce o provocare majord pentru Guvernul
moldovenesc, legatd de confinuarea procesului de integrare
economicd a agentilor economici din Transnistria in sistemul legal
moldovenesc. Pand la acest moment, nucleul economiei
regionale deja este ,,ancorat” in registrele oficiale moldovenesti,
iar o bund parte din comertul extern al regiunii frece prin sistemul
vamal moldovenesc (practic 80% din exporturi, dar mai pufin de
10% din importuri). Acestea sunt premise bune care pot fi
valorificate pentru gdsirea unei solutii politice pentru conflict, insa
timpul lucreazd contra Republicii Moldova. Tn primul rénd trebuie
de tinut cont de faptul cd agentii economici fransnistreni sunt
sfasiati infre doud centre de putere politica si aceasta un poate
dura mult fimp. Fragilitatea increderii pe care au acordat-o
companiile  fransnistrene  autoritdtilor  moldovene  este
demonstratd de faptul cd 2/3 din intreprinderile transnistrene
luate la evidentd de Camera Inregistrarilor de Stat a Moldovei
figureazd ca ,jinregistrati provizoriv”.

Prioritatea prioritatilor, pentru a asigura ireversibilitatea procesului
de crestere economicd in Moldova, este incurajarea procesului
investitional. Pentru a demonstra ca este o ,,insuld de stabilitate”
si pentru a atrage investiti mari in 2009 guvernul moldovenesc
chiar trebuie sa intreprindd reforme institutionale cu totul iesite din
comun ca amploare si dedicare, dar nu si ca scopuri. Este vorba
de aceeasi reducere a corupfiei, simplificare a birocratiei si
scQdere a costurilor de administrare a businessului, anularea
barierelor interne in calea comertului international, precum si
dialogul mai eficient cu comunitatea investitorilor internationali.
Acestea sunt ingredientele de bazd ale mixtului de politici care i-
ar permite Moldovei sa iasd din criza globald cel putin intr-o
formd decentd, dacd nu mai puternica si mai atractiva pentru
lumea din jur.

Reducerea ratei de baza a BNM: cand se vor ieftini
creditele?

Multumitd de realizarile din anul precedent, BNM a ihceput noul
an prin o noud reducere a raftei de bazd la principalele
operatiuni de politicd monetard pe termen scurt. Astfel, dupd ce
in al doilea semestru al anului 2008 rata de bazd a BNM a fost
redusd in trei runde, la 15 ianuarie aceasta a fost stabilitd la
nivelul din 2006 de 12,5%. In timp ce tdrile vecine fie au majorat,
fie au pdastrat constanta rata dobdnzii de politicd monetard de la
aparitia primelor simptome ale crizei economice si financiare
globale, autoritdfile moldovenesti au avut posibilitatea de
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reducere a acesteia de la un nivel care era unul din cele mai
inalte din regiune.

Grdfic 1. Evolutia ratelor dobdnzii la creditele acordate si n combinatie cu alte instrumente de politica
depozitele atrase in monedd nationald (%) monetard ale BNM, reducerea ratei de bazd
a0 este orientatd spre ieftinirea creditelor si

3 cresterea investitilor in  economie. Totusi,
evolutile din semestrul Il al anului 2008 aratd
ca instrumentele politicii monetare nu au avut
efectul asteptat, iar rata dobdnzii la bdancile
comerciale s-a majorat in continuare (Grafic
1). Din anul 2000 este pentru prima datd cand
rata dobdnzi la creditele acordate de
bdncile comerciale aintarziat sa scadd dupd
o reducere atdat de semnificativd a ratei de
baza.

La momentul actual, in pofida reducerii ratei
de bazd, rata reald a dobénzii rdmane la cel
rata medie la creditele acordate in moneda nationala mai inalt nivel din 2003 (GI’OﬁC 2) COl’e|OﬁO
Sursa: BNM dinTr? rgto dey qué a BNM'gi rata reald a
dobdnzii la bdncile comerciale este slabad,

evolufile recente avand influent@ minord asupra costului

creditului.

Astfel, desi politica monetard din anul precedent a contribuit la
Grdfic 2. Rata reald a dobdnzii la depozitele atrase si creditele reducerea presiunilor inflationiste si
acordate de bancile comerciale (%) mentinerea inflatiei la nivelul de 7,3%, din

cauza canadlelor de propagare  ale
semnalelor monetare sunt mult mai slabe in
Republica Moldova comparativ cu statele
dezvoltate, si efectele poaliticii intGrzie mult.
Ultimele date privind sistemul bancar confirma
cresterea volumului de credite acordate
economiei In decembrie 2008, sustinutd de

o ZJO =) o m\(v e = W restituirea sistemului bancar a lichiditatilor ca

.. O OO0 OO0 OCOCOO0O OO0 O0OO0OO0OO0OO0O OO0 OoOOoO O O . - e .
10 -J—S R - urmare a micsordrii  normei  rezervelor
on | - obligatorii pentru mijloacele atrase si a politicii
“ agresive a bdncilor comerciale care au
—Ratade baza a BNM majorat ratele de dobdandd pentru atragerea
— Rata reala a dobantzii le depozitele aatrase in moneda nationala depozitelor. Volumul acestora a crescut in

decembrie cu 37% fatd de luna precedentd si
cu 59,8% fatd de decembrie anul 2007. Desi
Sursa: BNM si calculele autorilor cresterea volumului depozitelor atrase in
decembrie este o tendintd sezonierd, acesta
este semnificativd pe fundalul cresterii lente
din foamna acestui an. Totusi, este deocamdatd hazardat sa
facem careva prognoze in privinta evolutiei sistemului bancar in

anul 2009.

Rata reala a dobanzii la credite acordate in moneda nationala

Comertul extern in ,bratele” crizei.

Evolutia exporturilor si Efectele crizei economice globale sunt tot mai simtite in comertul
importurilor spune in mod clar: extemn al Republici Moldova. Astfel, dacd in luna octombrie
criza a venit siin Moldova... scaderea exporturilor si importurilor, incd putea fi privitd ca un

artefact stafistic sau explicatd de unii factori de conjuncturd
(formula folositd de unii oficiali — scaderea generald a prefurilor la
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... propulsé@nd deficitul
comercial la inaltimi
ametitoare.

Recesiunea exporturilor este
explicata de recesiunea
economica a intregii regiuni,
cele mai afectate fiind sectorul
textilelor si metalelor...

... dar probabil vor sucomba si
exporturile de bauturi si
produse alimentare.

' Logos Press, 12.12.2008.
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carburanti), atunci in luna noiembrie situatia a devenit pe cét
posibil de clard: ndluca crizei a sosit siin Moldova.

Asadar, conform datelor stafistice oficiale atat exporturile, cat si
importurile au scdzut In comparatie lunard, cu 17,7% si 8,5%,
respectiv. Mai mult decét atdt, dacd importurile din noiembrie
2008 au crescut totusi fatd de aceeasi lund a 2007, exporturile au
scAzut si In comparatie anuald cu 16,8%. Toate acestea au
rezultat intr-un deficit comercial de peste 3 miliarde de dolari,
adica cu 46,2% mai mult decdat un anin urma.

Scaderea considerabild a exporturilor se explicd in primul rGnd
de aplatizarea cresterii economice, sau chiar recesiunea
tehnicd, in tarile partenere, care rezultd si in comprimarea cereri
pentru exporturile moldovenesti. Sectoarele legate puternic de
industrile europene dau semne de decelerare a cresterii si ele,
lucru cel mai lesne observat in cazul sectorul textilelor,
intfreprinderile cdruia lucreazd deseori ,in lohn". Exporturile de
texfile, desi in continuare semnificative, scad incepdnd cu
septembrie 2009. Puternic afectate vor fi si exporturile de metale
(cu toate cd majoritatea acestora provine din Transnistria si nu
sunt reflectate in datele BNS privind comert exterior) din cauza
comprimdarii dramatice a cererii si prdbusiri consecutive a
preturilor pentru acestea. O atentie sporitd trebuie acordatd si
exporturilor de ,masini si aparate” care au crescut robust in ultimii
ani. Unul din investitorii principali in acest sector in Moldova,
compania germand ,,Draeximaier”, si-a oprit temporar 5 uzine din
Romania, un lucru care ar putea sa pard destul de alarmant. Din
altd perspectiva, in comparatie cu proaspetii membri ai UE,
Republica Moldova posedd avantajul costurilor de muncd mai
reduse si ar putea chiar beneficia din ,,cost-cuttingul” pe care-l
efectueazd companiile mari din Europa, prin atragerea unora
dinfre aceste investiii.

Destul de afectate vor fi si exporturile fraditionale, precum vinul si
produsele alimentare. Datele statistice iarGsi aratd o oarecare
comprimare a exporturilor in expresie lunard, dar si semnalele
care vin din partea companiilor exportatoare (indeosebi, in
sectorul vinicol) sunt destul de ingrijordtoare. Livrarile pe piata
kazahd (unde criza economicd a inceput mai devreme) au
scdzut semnificativ, alte piete estice importante ar putea urma.
Mai mult decdt atdt, in Ucraina, unele companiile moldovenesti
s-au ciocnit deja cu arierate in achitarea din partea
importatorilor, iar comenzile au inceput sa scadd dramatic!’.

Plus la toate acestea, ,rezistenta” leului va reduce pufin din
competitivitatea exporturilor moldovenesti pe pietele regionale.
Valutele principalelor parteneri comerciali au frecut prin
deprecieri sau devaludri dramatice (cum e cazul Ucrainei), in
timp ce leul moldovenesc ramdne in continuare practic neclintit
in raportul cu valutele internationale principale.
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Grafic 3. Trendurile comertului extern si transferurilor de peste Cat priveste importurile, factorii definitorii sunt
hotare, ianuarie-noiembrie, 2009.
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si necesitatile de echipament si materie prima
a companiilor strdine si locale ce activeazd in
Moldova. Existd semne cd ambii factori sunt
negativ influentati de criza economica.

0 exporturi Astfel, remitentele trec prin evolutii destul de

W importur improprii: scaderea influxului de tfransferuri

remitente pafru luni consecutiv. Aceastd scddere este
M suficient de importantd si nu poate fi explicata
doar de reducerea euro in raport cu dolarul.
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Totodatd, trendurile influxului de remitente si
volumului de importuri au tendinta de a evolua
,2mana-n mana” (cu toate cd, consumul, in

Sursa: BNS, BNM.

Scdaderea consumului intern ar
putea face ca multe companii
sd renunte la planurile
investifionale...

... iar pentrv a atenua
suferintele companiilor,
guvernul ar trebui in primul
rand sa anihileze toate
barierele institutionale interne in
calea comertului international.

mod evident, este mai putin flexibil si putem
observa anumite lag-uri infre transferuri i
importuri). Din graficul 3 vedem cd reducerea importurilor a fost
mult mai moderatd decdt cea a influxului de transferuri. Probabil
acest lucru poate fi explicat de faptul cd in ajun de sarbdatori se
anficipa un consum relativ robust si, respectiv, importurile au
scazut doar moderat. Dacd aceastd ipotezd este veridicd,
atunciin 2009 ne putem astepta la o reducere mai pronuntatd a
importurilor.

Totodatd, scaderea consumului intern si extern va determina
companiile din Moldova sa-si revizuiascd planurile investitionale si
posibil sd se renunte la ele (despre aceasta vorbeste si cresterea
industriald anemicd din sfarsitul 2008). O asemenea evolutie va
contribui si ea la reducerea importurilor de echipamentin tara.

Inrautatirea perspectivelor in domeniul comertului extern pune
autoritatile intr-o situatie destul de dificila: atat importurile (in
primul rdnd, din cauza veniturilor ih buget), cat si exporturile
(datoritd locurilor de munca si influxului de valutd, etfc.) sunt egal
de importante pentru economie. In acelasi timp, autoritdtile
moldovene au ,,putine” pdarghii in fata crizei economice globale,
iar resursele limitate nu permit injectarea fondurilor in vederea
invigordrii consumului intern. Totodatd, guvernul dispune de
minsfrumente” administrative importante, care deseori servesc
mai mult ca obstacole in fata comertului: este vorbd de diferite
impedimente administrative, precum proceduri complicate si
costisitoare, si de multe ori arbitrare, in operatiuni export-import;
procedura complicatd de restituirea TVA; corupfia in vama; etc.
Curatarea sectorului de aceste vicii ar fi o solutie, dacd nu
suficientd, totusi necesard pentru atenuarea efectelor crizei
globale asupra comertului extern din Moldova.

Misterul inflatiei

Marea surprizd a anului 2008 sunt datele finale privind rata
inflatiei, care in decembrie 2008 a constituit 7,3% fatd de luna
decembrie 2007. Dupd ce in primele 5 luni rata lunard a inflatiei a
variat intre 1,4-1,5%, putini anticipau un nivel atat de mic al
inflatiei pdnd la finele acestui an. Cu toate cd o asemenea
evolutie a prefurilor pare a fi invaluitd de mister, explicatia
acesteia poate fi gasitd usor in realitatea economica.
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Grdfic 4. Evolutia indicelui preturilor de consum (IPC) pe Prima etapd in evolutia inflatiei din 2008 s-a
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Cresterea puternica a preturilor
in ianuarie-mai 2008 a fost
cauzatd de seceta din 2007 si
scumpirea produselor
petroliere la scara globala...

2 Biroul National de Statistica

inflationiste si a durat pe parcursul primelor
cinci luni. Tn mai rata inflatiei pentru 12 luni era
aproape 17%. Republica Moldova a fost
supusa atat socurilor exogene, generate de
~ 1073 —— 2007 scumpirea  produselor alimentare si  a

2008 carburantilor pe pietele externe, cat si socului
endogen, provocat de seceta din 2007.
Cauzele iesirii de sub control a preturilor in
woi Dec aceastd perioadd au fost urmdatoarele:

13,1

107,5

Scumpirea produselor alimentare, din care

cauzd perioada respectivd mai poate fi
denumitd si perioada ,agflatiei”. Th ianuarie-mai IPC pentru
aceste produse a fost aproape in jumdatate mai mare fatd de
nivelul mediu al inflatiei (25% si, respectiv, 17% in comparatie cu
mai 2007)2. O crestere atét de puternicd a preturilor la produsele
dlimentare nu a mai fost inregistratd focmai din 1994, fapt ce
denotad situatia extrem de dificild a sectorului agroalimentar din
acea perioadd. Criza alimentard mondiald, caracterizatd prin
insuficienta ofertei In raport cu cererea a dus la cresterea
preturilor, astfel incat inflatia produselor alimentare a avut o
puternicd componentd importatd. Un factor endogen al agflatiei
a fost seceta catastrofald din 2007, productia agricold
sucombdénd cu 23% fatd de anul 2006. Este de remarcat faptul
ca tendinta scumpirii produselor alimentare a inceput incd din
vara anului 2007 si a continuat pdnad in vara 2008.

Scumpirea accelerata a produselor pefroliere, evoluiile Ia
bursele internationale, precum si inrdutdtirea asteptarilor
inflationiste au generat presiuni majore asupra IPC in prima
jumatate a anului 2008. In timp ce cotatile la bursele
internationale bdateau record dupd record, preturile interne la
benzind si motorind au crescut in primul semestru cu circa 10% si,
respectiv, 30%. Aceasta, la rdndul sGu, a contribuit la majorarea
preturilor pentru fransportul de pasageri, care deja in prima
jumatate de an se scumpise cu 20,8% fatd de decembrie 2007.

Escaladarea indicelui preturilor productiei industriale (IPPI), care
reflectd cresterea costurilor si a consumului infermediar in
economie, a fost un alt factor care a dus la cresterea
generalizatd a preturilor. La rGndul sdu, IPPI constituie un factor
important al cresterii preturiior de consum, deoarece costurile
evident cd influenteazd in mod direct pretul de piatd. IPPI
creeaza presiuni latente asupra prefurilor de consum, insa
acestea nu se reflectd imediat, ci peste 3-7 luni in dependenta
de stocuri. Din aceastd cauzd, cresterea vertiginoasd a IPPI pe
parcursul anului 2007 (+28,4% la sfarsitul anului 2007 fatd de
decembrie 2006) nu a putut s nu se rasfringd in mod
corespunzator asupra cresterii ratei inflatiei din 2008.
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... dupad care s-au inflatia a
batut in retragere, atét datorita
conditiilor climaterice mult mai
bune din 2008, cdt si ieftinirii
produselor petrolire.

Dar un rol foarte important I-a
jucat si politica monetara
restrictivd a BNM ...

... conjugata cu fortificarea
leului moldovenesc ...

... §i cu reglementdri
guvernamentale directe

* Banca Nationald a Moldovei

A doua etapd in evolutia inflatiei a inceput in iunie 2008 si a fost
marcatd de ,imblanzirea” presiunilor inflationiste si de
consolidarea controlului BNM si a Guvernului asupra evolufiei
preturilor. Mai mult decdat atét, in decembrie 2008, pretfurile au
scazut, aceasta fiind prima deflatie in istoria Republicii Moldova
inregistratd in luna decembrie, penfru care traditional este
specificd cresterea puternicd a pretfurilor. Misterul scaderii
preturiior din a doua jumdtate a anului poate fi dezvaluit
analiznd urmatoarele:

Conditiile climaterice favorabile din 2008 au permis relansarea
sectorului agroalimentar si  majorarea productiei agricole
incepdnd cu al doilea semestru. Astfel, in ianuarie-septembrie
valoarea addugatd brutd creatd in sectorul agricol a crescut cu
25,2% fatd de aceiasi perioadd a anului precedent. Aceasta a
favorizat reducerea substantiald a preturilor la legume (-25,8%) si
la fructe (-92.9%) in comparatie cu anul 2007.

leftinirea produselor petroliere, evolutie care a combatut toate
prognozele anterioare. In a doua jumdatate a anului 2008 barilul
de peftrol la bursele internationale a inceput sd se ieftineasca,
fapt ce a conditionat reducerea constantd a pretfurilor la
carburanti pe piata internd. In a doua jumatate de an benzina s-
a ieftinit cu circa 40%, iar motorina — cu 30%, ceea ce finalmente
s-a reflectat in indicele preturilor de consum, dar si in indicele
preturilor productiei industriale.

Politica monetara a BNM a fost un factor esential pentru
moderarea inflafiei. Alertatd de cresterea rapidd a ratei inflatiei
in prima jumdatate de an, Banca Nationald a intreprins masuri
consecvente in vederea realizdrii obiectivului sGu major de
mentinere a stabilitatii pretfurilor. A fost utilizat un spectru larg de
instrumente de politicd pentru a restrdnge masa monetard. In
martie-septembrie au avut loc majordri treptate ale ratei de baza
de la 16% la 18,5% si a normei rezervelor obligatorii de la 15% la
22%. Asemenea masuri restrictive au moderat presiunile
inflationiste Tn economie, fapt reflectat de stafistica privind
agregatul monetar MO (bani in circulatie). Dacd in 2007 soldul
banilor in circulatie a crescut cu circa 41%, atunci in 2008 — cu
circa 20%, ceea ce este o incetinirea considerabild a ritmului de
cresteres.

Aprecierea monedei nationale o fost o altd cauzd a reducerii
ritmurilor de crestere a preturilor. Leul moldovenesc s-a apreciat
cu circa 8% fatd de dolarul SUA pe parcursul anului 2008. O
asemenea apreciere a amortizat efectele inflatiei de import,
oferind importatorilor o sursd in plus de finantare. Prin urmare,
aprecierea monedei nationale a diminuat considerabil presiunile
inflationiste din economie.

Interventiile anti-inflationiste ale Guvernului s-au manifestat in
special prin reglementarea prefurilor pentru unele produse de
importantd majord pentru consumul final. Un exemplu elocvent a
fost plafonarea preturilor la zahdr si la alte produse. Asemenea
interventii au temperat presiunile inflationiste ce vizau in primul
rédnd produsele alimentare.
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Din pacate, nici Moldova nu
are solutii miraculoase pentru a
se proteja de criza economica
si financiara globala...

... ecovurile cdreia se vor auziin
2009 si dupa.

... industria practic deja este la
nivelul zero ...

... iar serviciile ar putea sa
urmeze ...

Realitatea Economica
Nr.7. ianuarie 2009

Impactul crizei economice mondiale asupra cresterii
economice a Republicii Moldova in 2009

4 Biroul National de Statistica

Actuala crizd economicd mondiald a conditionat aparitia unui sir
de fenomene exogene care au impact iminent asupra evolutiei
economiei moldovenesti afecténd, in masuri diferite, toate
componentele sistem economic moldovenesc. Acestea sunt:
recesiunea economicd din tdrile UE si CSI (Federatia Rusd,
Ucraina), respectiv reducerea cererii externe pentru exporturile
moldovenesti, cresterea ratei somajului, reducerea ratei de
ocupare, precum §i indsprirea politicilor imigrationiste in aceste
state afect@nd cetatenii moldoveni aflati la munca peste hotare
si respectiv veniturile remise de acestia. Accentuarea acestor
fenomene pe parcursul anului 2009 va conditiona impactul tot
mai pronuntat al crizei economice mondiale asupra intregii
economii a Republicii Moldova.

Repercusiunile negative ale crizei economice mondiale,
indiscutabil, vor afecta cresterea economicd a Republicii
Moldova in anul 2009 si, probabil, siin 2010. Astfel, anticipdm ca
crizd sa afecteze substantial ambele componente din structura
formarii Produsului Intern Brut (PIB): valoarea addugatd brutd si
impozitele nete pe produs si import.

In structura formarii produsului intemn brut valoarea addugatd
brutd se afld in relatie direct proportionald cu volumul productiei
si invers proporfionald cu consumul intermediar in economie. Prin
urmare, o eventuald reducere a volumului productiei pe
parcursul anului 2009 va afecta negativ cresterea economica.
Primele simptome au fost deja semnalate de evolutia volumului
productiei industriale, care aincheiat anul 2008 practic la zero. O
analizd mai detaliatd a indicelor valorii productiei denotd
corelatia dintre aceastd stagnare si activitatea de export a
produselor respective care, la r&ndul sdu, a fost direct afectata
de criza economicd mondiald prin reducerea cererii externe
pentru produsele autohtone. Astfel, in 2008 s-a inregistrat o
reducere a volumului productiei industriale pentru produsele care
formeazd categoria principalelor exporturi  moldovenesti:
fabricarea produselor textile (-8,8%), fabricarea de articole de
imbracdminte; prelucrarea s vopsirea bldnurilor  (-14,9%),
prelucrarea si conservarea fructelor si legumelor (-0,6%).
fabricarea apei minerale si bduturilor rdacoritoare  (-16,6%),
fabricarea produselor de tutun (-15,8%)4.

Aditional, cresterea economicd in anul 2009 va mai fi afectatd
negativ de evolutia volumului de servicii. Lovitura principald va
veni din partea sectorului de constructii si transporturi, care spre
sfarsitul anului 2008 deja au inceput sa prezinte semnale de
recesiune: in ianuarie-septembrie 2008 activitatea organizatiilor
de constructii realizatd in antreprizG a marcat o scadere cu -8,8%
fatd de perioada similard a anului precedent, iar in ianuarie-
noiembrie 2008 volumul marfurilor fransportate practic a stagnat
in raport cu aceeasi perioada din 2007 inregistrdnd o reducere
de 0,1%.
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Cresterea economica poate fi
erodata si de scumpirea
consumurilor intermediare si
cresterea costurilor de
productie.

Decelerarea cresterii
economice va duce sila
scaderea impozitelor pe
produs si import...

... fapt ce impune revizuirea
cadrului fiscal pe termen
mediu.

Tncetinirea cresterii valorii addugate brute va mai fi influentatd de
cresterea consumului intermediar. Este necesar de remarcat cd
in primele trei frimestre din 2008 acesta a crescut cu 8,4% fatd de
perioada similard a anului precedent, ceea ce este un ritm
superior celui aferent volumului productiei si a produsului intern
brut in ansamblu. Finalmente, aceasta a cauzat reducerea
ponderii valorii addugate brute din PIB submindnd calitatea
cresterii economice din aceastd perioadd. Cresterea consumului
infermediar este influentatd de cresterea indicelui prefurilor
productiei industriale (IPPI) livrate pe piata internd. In 2008 IPPI a
crescut cu 12,8%, fapt ce se va reflecta negativ asupra cresterii
valorii addugate brute. Continuarea acestei tendinte in 2009 va
contribui la incetinirea cresterii valori addugate brute si la
reducerea ponderii acesteia din PIB.

Ce-a de-a doua componentd din PIB care va fi lovitd de criza
economicd mondiald formeazd impozitele nete pe produs si
import. Aceasta reflectd, de fapt, nivelul cererii interne si a
consumului gospodadriilor casnice care este influentat, la randul
sdu, de veniturile disponibile ale populatiei si, mai cu seama, de
volumul veniturilor remise de la moldovenii aflati la muncd peste
hotare. Corelatia respectivd poate fi observatd analiz&nd
evolutia transferurilor de peste hotare si a consumului final
incepdnd din 2000 de cdnd s-au inregistrat cresteri exponentiale
a volumului de venituri remise (de peste 10 ori)5, a comertfului cu
amanuntul (de circa 4,7 ori)é, a importurilor (de circa 4,8 ori)?. Prin
urmare, ponderea impozitelor nete pe produs si import la
formarea produsului intern brut a crescut de la 12% in 2001 pand
la 16% in 2008 (ianuarie-septemobrie).

Reducerea ponderii valorii addugate brute in favoarea cresterii
ponderii impozitelor nete pe produs si import in PIB submineazd
calitatea cresterii economice, precum si sporeste vulnerabilitatea
evolutiei PIB-ului in urma reducerii consumului intern cauzat de
scaderea remitenfelor anticipatd pentru 2009. Din cauza
dificultatfilor economice din statele UE, Rusia si Ucraina, s-a
inrautatit si situatia financiard a emigrantilor moldoveni plecati la
muncd, si in special a celor antrenati in industria de constructii
(mai multe detalii vedeti in comentariul ,,Provocarea majord a
anului 2009: reducerea remitentelor” realizat de EXPERT-GRUP,
http://expert-grup.org/ep=211).

In conditile reducerii principalului factor care alimenteazd
cererea internd din economia moldoveneascd, si anume a
veniturilor remise de peste hotare, apare riscul iminent al stagnarii
ritmului de crestere a PIB-ului pe parcursul anului 2009 pdnd la un
ritm de 2-3% pand la sfarsitul anului. Ministerul Finantelor ar frebui
sG-si revizuiasca prognozele privind cresterea economicd pentru
urmatorii ani stipulate in CCTM 2009-2011, iar impreund cu
Guvernul sa infreprindd masuri consecvente in vederea atingerii
obiectivului mentionat in CCTM 2009-2011 de sporire a ponderii
valorii addugate brute in PIB.

> De la 152,94 mil. USD in 2000 si pand la 1509,91 mil. USD in ianuarie-noiembrie 2008, Balanta de pldti, BNM
®De la 6012,0 mil. lei in 2000 pand la 28220,1 mil. lei in 2007, Biroul National de Statisticd
"De la 776,4 mil. USD Tn 2000 p&nd la 3689.,5 mil. USD in 2007, Biroul National de Statisticd
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