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Sumar: economia moldoveneasca in mai-iunie 2008

Evolutiile din lunile mai-iunie denotd inviorarea in confinuare a
sectorului industrial, pe fundalul accentudrii presiunilor inflationiste
legate de sporirea preturilor la produsele alimentare, resursele
energetice si a volumului de valutd infratd n tard. In aceste
conditii, Banca Nationald a indsprit drastic mdsurile de politica
antiinflationista.

In ianuarie-mai industria a marcat o crestere cu 5,0% Tn preturi
comparabile fatd de perioada respectivd a anului precedent,
inclusiv cu 10,8% datorita sporirii productiei industriei alimentare si
a bauturilor si cu 8,8% - a sectorului energetic. Cresterea
exporturilor pe piata UE si CSI confimd efortul producdatorilor
industriali de valorificare a oportunitafilor oferite de aceste piete.

Salariul nominal a sporit in ianuarie-mai cu 27% fatd de perioada
similard a anului 2007, in timp ce salariul real a crescut cu 10%.
Cele mai mici salarii raman in agriculturd (1149,3 lei) si invatdmant
(1632,7 lei), comparativ cu sectorul financiar (5328,7 lei) si
energetic (4191,7 lei). In conditile majordrii continue a preturilor la
resursele energetice si produsele alimentare, nivelul actual de
remunerare determind in continuare emigrarea populatiei active.

Accentuarea aprecierii leului moldovenesc fatd de dolar si euro
a provocat dezbateri aprinse si invinuiri precum cd Banca
Nafionald prin politica sa favorizeazG aprecierea monedei
nafionale si contribuie la sardcirea populatiei. Aprecierea este un
fenomen negativ, a cdrei cauze nu pot fi neglijate: volumul sporit
de remitente, cresterea investitilor strdine in tard si a asistentei
financiare acordate de cdtre instfitutile  finantatoare
internationale. Desi cu efecte negative asupra economiei in
ansamblu, aprecierea monedei nationale este un fenomen care
modereazd cresterea preturilor.

Inasprirea politicii antiinflationiste a condus la decizia BNM de
majorare a ratei de bazd la actiunile REPO pdnd la 18,5% si a
normei rezervelor minime obligatori pdnda la 22% pentru
mijloacele atrase de cdire bdncile comerciale. Or, atfingerea
obiectivului major al Bancii Nationale de mentinere a stabilitatii
preturilor implicd renuntarea la tintirea cursului. Astfel, finfirea
cursului in defavoarea inflatiei nu este o solutie logicd, inflatia
fiind un factor fundamental care afecteazd infreaga economie si
infreaga populatie, in timp ce cursul este mai degrabd o derivata
dintre competitivitatea economiei, asistenta externa, remitente si
comerful extern. Dar Banca Nationald nu este capabild de una
singurd sd mentind stabilitatea preturilor. Pentru acesta este
necesard si de sustinerea din partea Guvernului prin politica
bugetar-fiscald si salariald adecvata.
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Figura 1. Cresterea PIB in primul trimestru
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Tabelul 1. Cresterea PIB si a principalelor
componente pe cheltuieli, 7%

PIB a crescut cu numai 4,3%: cat de tare trebuie sa ne
ingrijoram?

2005 | 2006 | 2007 | 2008

PIB 8.2 6,2 7.3 4,3

Consumul

gospo-dariilor 2.0 133 | 81 5.5

casnice

Investifii in 272 | 9.4 | 392 | 234

capitalul fix

Exporturi 6,3 7.6 11,5 | -0,6

Importuri 8.6 150 | 234 3,1
Sursa: BNS

La 19 iunie BNS a publicat datele statistice preliminare asupra
resurselor si utilizGrilor Prodului Intern Brut pentru primul frimestru al
anului curent. Datele sunt interesante, suger@nd ca in economie
probabil au inceput unele schimbadri importante.

Aparent, este ingrijoraGtor de mica cresterea PIB realizatd in primul
trimestru curent, +4,3%, acesta fiind cel mai scdzut indicator dupd
2001 incoace. Dar cresterea PIB in primul trimestru practic nu ne
spune nimic despre cresterea care poate fi asteptatd pe
parcursul anului (Figura 1). Mult mai importante sunt unele
tendinte structurale care se profileazd.

Posibilitatile de analizd a PIB dupd ,resurse” sunt destul de
limitate, din cauza cd nu dispunem de date statistice
dezagregate la nivelul ramurilor si sectoarelor. Este greu de omis
cu vederea faptul ca pentru prima datd in ultimii 4 ani conftributia
cresterii valorii addugate la variatia pozitivd a PIB este mai
importantd decdt confribufia impozitelor nete pe produs si
import. Tn 2008 valoarea addugatd brutd a crescut mai mult
(+5.1%) decdt PIB propriu-zis, in timp ce INPI cu numai 0,9%. Sa
credem oare cd in sfarsit cresterea economicd in Moldova
incepe sa devind ,mai calitativ@” si ca variatia PIB nu este un
simplu rezultat aritmetic al adundrii valorii addugate brute cu
impozitele asociate productiei? Rdaspunsul este mai degrabd
negativ, deoarece cresterea valorii addugate brute in 2008 nu
este una iesitd din comun (8,0% in 2004, 6,7% in 2005, 5,.3% in
2007), dar cresterea aproape nuld a INPlI este o evolutie
exceptfionald. Aceasta a fost determinatd de cresterea mult mai
lentd a importurilor decdat in alte perioade si de aprecierea leului
moldovenesc.

Un lucru care insd poate fi afimat cu certitudine este ca
cresterea economicad tinde sd devind mai putin dependentd de
consum si mai mult anfrenatd de investifii (Tabelul 1). Dupa o
perioadd de expansiune constantd a consumului final care a
inceput in 2001, rata consumului privat scade al freilea an
consecutiv, de la 13,3% in primul frimestru 2006 la 5,5% in 2008. Ar
trebui oare s& ne ingrijoreze faptul ca investifile Tn capitalul fix in
ianuarie-martie 2008 au sporit mai lent decat in 2007 (23.4% fata
de 39,2%)2 Intr-o anumitd masurd, da, dacd aceastd este
determinat de capacitdtile reduse de asimilare a investifilor de
catre companii si nu de careva factori de conjuncturd. Dar
influenta acestor factori deocamdatd nu poate fi estimatd pe
baza unor date statistice destul de sumare.

In concluzie, Guvernul nu trebuie sa fie alertat de cresterea relativ
mica a PIB in primul trimestru, ci s continue eforturile menite sa
sporeascd capacitdtile de asimilare a investitilor nationale si
strdine directe. Existd sanse bune pentfru atragerea unor
asemenea investiti, dar accelerarea reformei regulatorii si a
reformei administrative sunt principalele premise institutionale in
acest sens. Totodata, este clar ca pe [Gngd confinuare reformelor
institutionale sunt necesare investifii in infrastructura fizicd fard de
care cresterea investifilor in capacitafile de productie nu este
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Figura 2. Evolutia cursului valutar
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posibild. Tn particular, Tn viitori 2-3 ani un deficit de energie
electricad ar putea sa fie cea mai puternicG constrngere a
cresteri economice. Insuficienfa de drumuri calitative i
capacitatea redusad de frafic vamal ar putea fi alte doud
constréngeri majore.

Tintirea inflatiei sau tintirea cursului valutar — ce este mai
important pentru Republica Moldova?
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Aprecierea puternicd a leului moldovenesc (Figura 2) faid de
principalele valute USD si EURO a provocat dezbateri politice
importante si invinuiri precum cd Banca Nationald prin politica sa
ce favorizeazd aprecierea monedei nationale ar confribui la
saracirea populatiei. Cresterea inflatiei in paralel cu aprecierea
leului de asemenea a provocat intrebdri referitor la eficienta
politicii monetare. Totusi, aceste acuzatii sunt prea dure. Desi
aprecierea actuald a leului nu poate fi privitd ca un fenomen
pozitiv, deoarece nu este bazatd pe o crestere economicd
puternica, cauzele acestui fenomen nu poft fi neglijate. Exista trei
canale principale de intrare a valuteiin tard:

Intrarile masive de valutd de la emigranti. Acestea au crescut in
primele patru luni ale anului cu 64% fatd de aceeasi perioadd a
anului precedent, iar in aprilie au atins 154,29 mil. USD, find cea
mai Tnhaltd cifrd de pdnd acum (Figura 3). Majoritatea banilor
transferati de catre emigranti sunt destinati consumuilui.

Cresterea investitiilor stradine in Republica Moldova. Fluxurile de
investitii strdine directe In economie nafionald in anul 2007 au
atins cifra de 459,28 mil. USD. Tn primul frimestru al anului curent
influxul net a fost de 131 milioane USD, in crestere cu 64% fatd de
frimestrul unu al anului 2007. Desigur, in comparatie regionald,
aceste cifre nu sunt Incd prea mari, si chiar optdm pentru
cresterea sporitd a acestora, dar totusi aceste intrari aditionale
de valutd in economie influenteazd semnificativ cursul de
schimb. Efectul negativ al acestor intrari insa se va aplatiza odata
cu cresterea investitilor in productie, lucru care va contribui la
cresterea productivitati in  economie si la Tmbundatatirea
capacitatii de absorbire a aprecierii monedei nationale.

Cresterea asistentei financiare si tehnice acordate de catre
institutile finantatoare internationale. Pe parcursul anului 2007
Moldova a beneficiat de granturi si asistentd tehnicd in valoare
de 210 milioane USD. In trimestrul unu 2008 valoarea granturilor si
asistentei tehnice a totalizat 49 milioane USD, cu 40% mai mult
decatin perioada corespunzdtoare a anului frecut.
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Figura 3. Transferuri din str@indtate Acesti factori exercitd presiuni importante asupra cursului de
efectuate de persoane fizice schimb si ca urmare leul moldovenesc se apreciazd. Aprecierea
180 monedei nationale este un fenomen care favorizeazd reducerea
1604 tensiunilor inflationiste si ca urmare atingerea obiectivului major al
1401 Bancii Nafionale de mentinere a stabilitafii pretfurilor implica

120 +

renuntarea la tintirea cursului. Totusi, opiniile sunt controversate in
ceea ce priveste gradul de ,,nocivitate” a acestor fenomene.
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601 Populatia se divizeazd in cei care primesc transferuri sau salarii si
401 alte venituri in valutd strdind si cei ale cdror venituri sunt in lei
0 moldovenesti. Populatia dependentd de transferurile de peste
0 T T T T T T T T T T T T T T . ~ ~ . . .
PP hotare pierde in urma scaderii .cursujgl.vDor, cAonform do’relpr c;hn
FTEL ARG TIPS TS 2006 ponderea remitentelor din straindtate in totalul veniturilor

Sursa: BNM gospoddariilor casnice era de 13,9%. lar pentru chinfila inferioard,
care este mai aproape de pragul sardciei, ponderea
remitentelor este chiar sub 9%. O parte importantd a acestei
categorii nu depinde de transferurile de peste hotare si respectiv
cresterea preturilor este cea care i influenteaza in primul rénd, si
nicidecum aprecierea leului. De asemeneaq, chiar si cei
dependenti de remitente, desi au anumite pierderi, in cazul
utilizarii banilor pentru consum, beneficiazd de pe urma ieftinirii
importurilor. Dar un asa scenariu nu ar trebui sa ne bucure, pentru
ca astfel sporeste deficitul comercial.

Un impact mai negativ aprecierea leului moldovenesc o exercita
asupra exportatorilor. Exporturile moldovenesti devin mai scumpe
odatd cu aprecierea valutei nationale. Astfel, problema
necompetitivitatii exporturilor moldovenesti din punct de vedere
a calitatii este si mai mult agravatd prin imposibilitate de
pdtrundere pe piatd prin intermediul unor pretfuri joase. Din
pdcate, aceasta afecteazd anume acele ramuri care sunt in
dezvoltare, reducé@nd posibilitdiile de crestere si contribuind la
majorarea deficitului comercial.

In Moldova are loc un proces de convergentd a salariilor catre
nivelul salariilor din tarile central si est-europene, ceea ce este
favorabil Guvernului. De altfel, prin situatii asemdandatoare de
apreciere a monedei nationale au trecut majoritatea tarilor
Europei de Sud-est in contextul convergentei veniturilor populatiei
catre media europeand. Renunfarea la finfirea inflafiei si
frecerea la tintirea cursului ar crea probleme majore Guvernului
care nu ar putea asigura o crestere a salarilor macar cat de
putin apropiatd de cresterea preturilor.

Reiesind din acestea, BNM a ales tintirea inflatiei ca obiectiv de
bazd si este sustinutd in actiunile sale de Fondul Monetar
International. Nu e vorba de presiuni din partea FMI, pentru ca
acesta a fost capabil sa intfeleagd problemele care au cauzat
depasirea tintei de 10% anul frecut, ci de constientizarea faptului
cd o economie nu poate functiona normal in conditile unei
inflatii inalte. Astfel, BNM este fermda in pozifia sa de mentinere a
stabilitatii prefurilor ceea ce a si demonstrat prin recentele
actiuni: cresterea ratei de bazd la actiunile REPO si a normei
rezervelor obligatorii. Daca cresterea ratei de bazd in Republica
Moldova 1ncd nu produce aceleasi efecte pe care aceasta le
are in economile dezvoltate, aceasta se datoreazd
subdezvoltarii canalelor de propagare a semnalelor polificii
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Figura 4. Operatiuni de sterilizare si
cumpadrarea de valuta straina
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Figura 5. Dinamica comertului bilateral
moldo-rus, 2003-2007, mii USD
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monetare, iar recenta majorare a normelor rezervelor obligatorii
pentru mijloacele atfrase de catre bancile comerciale frebuie sa
reducad ritmul de crestere a creditelor acordate.

in 2008 BNM a redus volumul de cumpdrare a valutei pentru
suplinirea rezervelor internationale obligatori. Pe parcursul
ultimului an a crescut si volumul operatiunilor de sterilizare si rata
medie a dobdnzii pentru certificatele BNM (Figura 4). Teoretic,
BNM ar putea interveni pe piatd maiintdi cumparénd excesul de
valutd pentru a-si suplini rezervele valutare. Dar pentru a
compensa cresterea masei monetare care rezultd din aceste
actiuni BNM recurge la sterilizarea acesteia. Astfel, sterilizarea
masei monetare poate avea loc in limitele admisibile fard a
provoca pierderi pentru BNM, dupa cum a fost in anul 2007.

Desi cu efecte negative asupra economiei in ansamblu,
aprecierea monedei nationale este un fenomen firesc pentru
sifuafia actuald a Republici Moldova. Tintirea cursului in
defavoarea inflatiei nu este o solutie logicd, inflatia fiind un factor
fundamental care afecteazd intreaga economie si intreaga
populatie, in timp ce cursul este mai degrabd o derivatd a
nivelului competitivitatii economiei, volumului asistenfei externe,
remitentelor si comertului extern. Dar Banca Nationald nu este
capabild de una singurd s& mentind stabilitatea preturilor. Pentru
acesta este nevoi si de sustinerea din partea Guvernului prin
politica bugetar-fiscala si salariald precautad.

Relatiile economice moldo-ruse: intre economic si politic?

Relatile Republicii Moldova cu Federatia Rusd aparent se afla
intfr-o noud etapd de ,incdlzire”, dupd cdtiva ani buni in care
politicul a influentat negativ si alte sfere a relatiilor dintre ambele
state. Totodatd, si farad interventia politicului, relatile economice
(in sens larg) intre Moldova si Rusia sunt extrem de complexe, iar
pe alocuri chiar complicate. Astfel, eliminarea politicului din
aceastd ecuatie ar putea dinamiza relatile economice si poate
le-ar putea face mai infeligibile. Recenta vizitd a premierului
Greceanii la Moscova aparent reprezintd un efort in acest sens.
Sau nu?

Datele problemei

Cum am mentionat, relatile economice intfre Moldova si Rusia
sunt destul de complexe. Noi dorim sd evidenfiem cel putin
urmatorii trei factori:

@ Cele mai de suprafatd sunt relafile comerciale si
investitionale. Rusia este unul din cei mai importanti
parteneri comerciali pentru Republica Moldova, in pofida
socurilor comerciale din ultimul fimp. Totusi, aceste socuri
(embargoul vinicol, scumpirea pronuntatd a gazelor) nu au
frecut fard impact asupra comerfului bilateral: din 2005
Republica Moldova are un deficit comercial cu Rusia (Figura
5). Totodatd, este de mentfionat ponderea in scadere a
comertului bilateral in comertul global al ambelor tari (Figura
6). In mod evident, importanta Republicii Moldova ca
partener comercial penfru Rusia este mult mai modesta
decdt importanta comerciald a Rusiei pentru Repbulica
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Figura 6. Dinamica schimbadrii ponderii
comertului bilateral in fluxurile
comerciale totale ale ambelor tari,
2003-2007, %D
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Moldova. In viitorul apropiat, relatier comerciale cu Rusia
vor creste in importantd, cel putin din 2 motive: sporirea
exporturilor vinicole si cresterea preturilor pentru gaze
naturale furnizate in Republica Moldova de gigantul rus
Gazprom. In acelasi timp, Rusia este unul din principali
investitori in Republica Moldova, definGnd in jur de 10-11% in
stocul total al investitiilor straine directe in Moldova;

Relatiile in sectorul energetic. Daca Iasdm dupd paranteze
oportunitdtile prezentate de catre Cenfrala de la
Cuciurgan, relatile in acest sector sunt foarte simple:
Moldova se afld in dependenta totald de importul gazelor
din Federafia Rusd. Prefurile la gazele importate cresc in
continuu (noul pret anuntat din 1 iulie este $155-160 per 1000
m3), si aparent Republica Moldova nu poate face altceva
decdt sa le accepte

Relatiile in domeniul migratiei fortei de muncd. Federatia
Rusd este una din destinatiile principale pentru emigrantii
moldoveni (in jur de 59% din totall) si, respectiv, sursa cea
mai importantd de venituri de muncd remise in tard (in jur
de 50% din cei $1,2 mird din 20072). In acelasi timp,
autoritdfile rusesti afirma ca 350 de mii de moldoveni sunt
inregistrati oficial pe teritoriul Federatiei Rused. Cu toate ca
emigrantii moldoveni se orienteaza tot mai mult spre
destinatiile europene, fluxul de emigranti in Rusia va ramane
si in continuare important.

Vizita premierului Greceanii la Moscova: rezultate si perspective

In urmatorul tabel Thcercam sa speculdm evolutia relatiior
economice moldo-ruse in domeniile evidentiate mai sus care ar
putea sa se producd in urma vizitei premierului moldovean.

Obiectiv

Rezultatele vizitei Perspectiva

Mentinerea Mai degrabd pozitive. Rusia este O crestere mai dinamicd a exporturilor
dinamicii pozitive | interesatd s& majoreze volumul
in comert bilateral | importurilor vinicole si produselor

moldovenesti pe piata rusa.

informatii concrete nu exista.

agricole
Afragerea Este greu de evaluat. Inaintea vizitei | Relativ bune. Statut de comert liber cu CSI si PCA Tn
investifiilor in n mod specific se mentionau comert cu UE creeazd premise pentru infegrarea
sectorul real al asemenea sectoare ca agriculturd Moldovei in lanturile de producere regionale sau
economiei si constructii de masini4. Thsd plasarea unor capacitati de producere pentru

export pe pietele CSI sau UE. Sporirea preturilor
pentru produsele agricole si potential inalt
neexplorat al agriculturii moldovenesti vor face
investitile In agriculturd mai atractive. nsad
interdictia de procurare a pamantului agricol de
catre strdini ar putea crea anumite impedimente.
Continuarea liberalizarii comertului cu UE ar putea
spori interesul investitorilor europeni pentru Moldova
ca destinatie pentru investitii in capacitati de
produce cu scopul desfacerii inclusiv pe piata rusa.

1 ,Modele si tendinte ale migratiei si remitentelor in Republica Moldova”, Matthias Luecke, Toman Omar Mahmoud, Pia

Pinger, OIM, 2007.

2 Sunt niste estimari aproximative care nu fin cont de discutiile privind componenta tranzactiilor comerciale in statistica BNM

privind remiterile de peste hotare.

3 http://www.rian.ru/politics/20080619/111192559.html
4 http://www.rian.ru/politics/20080619/111187625.html

8| Pagina




Realitatea Economica
Nr.4. iunie 2008

Obiectiv Rezultatele vizitei Perspectiva

Atragerea Este greu de evaluat. In ajunul vizitei | Moderate. Aparent, companiile europene au

investifiilor in presa rusd in mod special sublinia avantaje competitive mai mariin ceea ce priveste

infrastructura de interesul Moldovei in aeroporturi din | reabilitarea infrastructurii rutiere, indeosebi tindnd

fransport Balti si Cahuls. cont de faptul ca fondurile atrase pentru
reabilitarea infrastructurii vor veni din Occident. In
cazul aeroporturilor situatia este diferitd din cauza
interesului deocamdata limitat, dar si lipsei unor
studii de fezabilitate in aceastd privintd.

Mentinerea Mai degrabd negative. Pe 1 iulie viceprim-ministru Dodon va efectua o

(moderareaq) vizitd de lucru la Moscova in acest sens. Aparent

preturilor pentru
gaze naturale

partea moldoveneascd va propune modificarea
formulei conform careia se calculeazd pretul
gazului importat in Moldova. Nu este clar de ce
Gazprom-ul ar fiinclinat s-o accepte?

Asigurarea
accesului direct
la producdtori de
gaze naturale din
Asia Mijlocie

Esec.

Conform unor informatii in presa rusa partea
moldoveneascd a dat dovadd de ,,constfructivism”
si a acceptat livrarea gazelor prin intermediul
companiei Gazpromé.

Afragerea
investitiilor in
infrastructura de
franzit al gazelor
naturale

Este greu de evaluat. Comunicatul
Guvernului” mentioneazd cd ,,in
acest scop (implementarea
proiectelor investitionale) in bugetul
»Moldova-Gaz" deja sint planificate
cca 30 min de dolari, iarin cadrul
intrevederii s-a abordat posibilitatea
majordrii investitilor”. Tnsd presa
locald mentioneazd cd aceste
investitii vor fi finantate din contul
majordrii tarifelor pentru
consumatorii moldovenié.

Viitorul apropiat este incert. Despre aceste investitii
se vorbeste destul de demult, dar progrese
practice lipsesc. In acelasi timp, Gazpromul va fi
nevoif sa caute creditarea externd pentru aceste
proiecte. Tindnd cont de achizitile planificate de
Gazprom in interiorul si exteriorul Rusiei este putin
probabil ca investitiile in Moldova sa fie in fopul
agendei companiei rusesti in viitorul imediat.

Reanimarea

Este greu de evaluat din cauza lipsei

Viitorul imediat este incert. Posibil cd acesta este

activitafii de informatie, cu toate ca aparent legat de statutul ,,neclar” de proprietate a
Cenfralei de la partile urmau sa discute un eventual | Centralei.
Cuciurgan cost optim ca energia produsa de
Centrala sa fie procurat siin partea
dreaptd a Nistrului si dezvoltarea
directiei balcanice n exportul
energiei electrice.
Asigurarea Acest subiect a fost mentionat in Eforturile Tn acest domeniu probabil se vor

protectiei sociale
a emigrantilor
moldoveni aflati
in Federatia Rusa

publicatii rusesti si ar trebui sa fie un
subiect de interes major pentru
autoritatile moldovenesti.

intensifica. Existd semne ca subiectul migratiei si
diasporei incepe s& afragd atentia cuvenitd a
auftoritatilor.

...Siiarasi factorul politic

Pe de o parte, este evident cd sarcina de a elimina politicul din
ecudtia relafilor economice ruso-moldovenesti este extrem de
dificild, dacd in general posibild, indeosebi finGnd cont de
vulnerabilitatile Republicii Moldova.

Pe de altd parte, este clar ca Republica Moldova frebuie sa fie
intferesatd in dezvoltarea relafiilor economice cu Federatia Rusa

5 lbidem.

6 ECO, nr. 178, din 25 iunie 2008.
7 Comunicatul Guvernului din 20 iunie 2008.
8 ECO, nr. 178, din 25 iunie 2008.
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Compensatii unice in an
electoral...

fard implicatile politicului. In acest sens, criza vinului a servit la
wsalubrizarea™ si ameliorarea competitivitatii sectorului vinicol din
Moldova. Credem cd companiille cele mai prudente nu vor
abandona strategiile de penetrare pe pietele occidentale doar
de dragul reveniri pe piata rusd ca rezultat al ridicarii
embargoului. Ambele directii trebuie explorate concomitent, insd
succesul pe pietele europene mai competitive si conservative va
spori si mai mult atuurile producdtorilor moldoveni. La fel si
sporirea (reajustarea la nivel european) preturilor pentru gaze
naturale, cat n-ar fi de paradoxal, este spre binele Republicii
Moldova, deoarece va stimula (dacd nu chiar forta) sporirea
eficientei folosirii si conservarii energiei si diversificarea fipurilor de
energie folosite Tn tara. Sarcina guvernului ar fi sa stimuleze
reformele in acest sector si sG acorde suport necesar paturilor
sociale celor mai nevoiase.

O greseald grava ar fi comiterea unor cedari politice (in conflict
transnistrean, etc.) in vederea obtinerii unor beneficii economice
de scurtd duratd. Exemplul Belarusului si Armeniei sunt foarte
elocvente: dacd daliafii politici ai Federatiei Ruse trebuie sa
plateascd pentru gaze la noile tarife, de ce exceptia ar frebui
facutd pentru Moldova care si-a asumat un vector european?
Mai mult decét atat, preturile si formulele de calculare se mai
schimba, iar ceddarile politice se inapoiazd mult mai greu. Trebuie
sa intfelegem cd independenta politicd cere si anumite costuri
economice: este mai bine sa inchidem conturile si sa facem
alegerea independent...oricare nu ar fi ea.

Spatiul locativ pentru familiile tinere: necesitati si
perspective...

Sandtatea si bundstarea famililor finere in mare parte depinde
de conditile de viatd, in special de existenta propriilor locuinfe.
Pentru ftinerele famili din Moldova, procurarea locuintelor la
preturile care cresc vertiginos pare o sarcind tot mai dificila.

La 18 iunie 2008 executivul moldovean a aprobat o hotardre
privind acordarea de compensatii unice pentru 4700 de familii
din sectorul bugetar, sistemul public de asigurdri sociale si cel al
asigurdrilor obligatorii de asistentd medicald, in scopul procurdrii
(constructiei) locuintelor?. Beneficiarii ar putea primi ajutorul
promis dacd vor intruni o serie de conditii; lipsa dreptului de
proprietate asupra spativlui locativ sau suprafata de locuit care
revine unui membru al familiei este mai micd decdt norma
minimd de 6 m?, beneficiarul n-a instrainat o locuintd, un imobil
sau un lot de terenin ultimii 5 ani pe teritoriul Republicii Moldova si
nu a beneficiat de susfinerea autoritatilor la  procurarea
(constructia) locuinteil®. Pentru acoperirea financiard a hotdararii
date s-a facut tfrimitere la suma de 100 mil. lei, stipulate in bugetul
de stat pentru actiunile Anului Tineretului. SG mentiondm insd cd

? Calculul exact al numarului de familii s-a facut in baza varstei medii a membrilor familiei — nu mai mare de 30 de ani. Familile
tinere din mediul rural, in care cel putin unul din membri este bugetar, cu 1 copil vor primi 30 mii lei, cele cu 2 copii — 40 mii lei,
iar cele cu 3 si mai multi copii — 50 mii de lei. Familile din mediul urban, formate din doi bugetari, fard copii, vor primi cate 300

de lei lunar pentru inchirierea locuintei.

10 Ulterior, familile vor prezenta pentru avizare organelor administratiei publice in care activeazd, acte care confirmad
ndeplinirea conditilor date. Corespunzator, Ministerul Administratiei Publice Locale va decide dacda familile satisfac conditiile
mentionate si va fransfera banii pe un cont special pentru fiecare beneficiar
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lar mediul rural raméne
neatractiv pentru tinerii
bugetari...

Riscuri pardsirii de catre tineri a
sectorului bugetar...

imbunatdatea conditiilor de
locuit e imposibila fara sporirea
salariilor...

Creditarea ipotecard - o solutie
viabila...
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n bugetul de stat nu sunt prevazut in mod expres resurse pentru
finantarea unor asemenea actiuni.

In mediul urban multe famili bugetare inchiriazd locuinte in
camine studentesti sau de tip familial. Th acelasi timp, acordarea
spativlui locativ depinde de baza tehnico-materiald a institutiilor
de invatdmant si ministerelor de ramurd care este foarte limitatd
datoritd numarului mare de studenti si a privatizarii unei parti din
camine. Acum doi ani in urmda premierul Tarlev a dispus
inventarierea utilizarii  spatilor locative ale caminelor. Tnsa
rezultatele acesteia raman necunoscute. In viziunea noastrd,
acordarea a cate 300 lei pentru acoperirea partiald a chiriei in
mediul urban are mai degrabd un iz electoral decat careva
impact practic.

Cu toate ca se incearca sustinerea familiilor tinere in mediul rural,
traiul la sat ramdéne in continuare neafractiv. Lipsa infrastructurii
sociale si tehnice necesare demotiveazd puternic dorinta
famililor bugetare tinere sa activeze in mediul rural. Aceasta
chiar in conditile acorddrii unei compensatii unice de 30-50 mii
lei, ceea ce evident cd este insuficient pentru a stimula
natalitatea si activitatea famililor tinerilor bugetari in spatiul rural.
Deci in mediul rural este necesard o politicd locativd care ar
pune accentul, in special pe crearea infrastructurii necesare si va
servi ca bazd materiald pentru politica demograficd a statului.

O dalta realitate tine de fluctuatia inaltd si riscurile pardsirii de
catre membrii famililor finere a sectorului bugetar. Datele
statistice denotd ca datoritd stabilitafii relative a statelor de
personal, numarul de angajati practic a rdmas constant in anii
2001-2007. Tn acelasi timp, tfinerii familisti activeazd o perioadd
relativ scurtd in sectorul bugetar, dat find remunerarea joasd. De
reguld, majoritatea doresc numai obfinerea unei experiente
profesionale de 2-3 ani, ulterior emigrdnd in alte sectoare
economice sau adeseori peste hotare. Pentru a compensa acest
aspect de ineficientd economicd cu unul de echitate sociald,
este necesar ca programele de sustinere a constructiei sau
procurdrii locuintelor sa includa familile finere din tfoate
sectoarele economice.

Considerdm cd acordarea aqjutorului pentru procurarea sau
constructia spatiului locativ este doar un aspect al problemei
famililor finere. Alful frebuie sa finG de sporirea remunerdrii
muncii. Or, din perspectiva dezvoltarii serviciilor ipotecare,
cuantumul veniturilor famililor tinere va avea un rol fundamental
in beneficierea de aceste servicii si Imbundtdtirea condifiilor de
locuit. Tn prezent piata creditelor ipotecare din Republica
Moldova este inca embrionard, iar obfinerea unui credit ipotecar
presupune un avans initial de 15-20%. Conform calculelor noastre,
pentru a fi solvabil, beneficiarul frebuie sa aibd un venit lunar de
minimum 6000 lei.

Proiectul legii cu privire la ipotecad, elaborat de Guvern inca din
anul 2005, a ajuns in Parlament abia la 19.03.2008, iar in prima
lecturd a fost aprobat la 15.05.2008. in pofida tardgandrii
adoptarii legii in cauzd (ca condifie inaintatd de badncile si
companiile financiare occidentale pentru a veni pe piatd), in
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Noi solutii - casele de economii
in constructii...

anul 2007 volumul creditelor ipotecare in Republica Moldova s-a
tfriplat, aceasta find o fendintd promitatoare. Totusi exista
probleme la confirmarea de catre membrii famililor finere a
veniturilor provenite din alte surse, decd@t salariul (veniturile din
arendq, transferurile de peste hotare etc.).

Un instrument eficace pentru dezvoltarea si cresterea accesului
famililor finere la ipoteca ar fi emisiunea obligatiunilor ipotecare,
care pot elimina o parte din riscurile badncilor. Investitile in
certificatele ipotecare (valori mobiliare de stat) sunt mai
afractive, Tnsd populatia la moment investeste economiile
preponderent Tn depozite bancare. Aparitia obligatiunilor
ipotecare va impulsiona adoptarea unor standarde unice,
general acceptate de catre tofi operatori din  sector.
Corespunzator, va trebui institutionalizatd si asigurarea ipotecard.

Ritmurile mari de sporire a prefurilor locuintelor si cresterea
continud a inflatiei necesitd madsuri viabile din partea statului
pentru asigurarea famililor finere cu locuinte, accesibile prin
credite ipotecare cu dobdnzi reduse. In acest scop pot fi
aplicate si alte mecanisme de creditare a constructiei de
locuinte. Astfel este relevantd experienta tarilor Europei de Est de
creare a sistemelor civilizate de acumulare a banilor populatiei, in
special, prin intermediul caselor de economii in constructii'l.

De aceea e necesar ca autoritatile sa elaboreze si sG adopte
legea despre casa nationald de economii in constructii — banca,
specializatd in atragerea resurselor financiare a persoanelor fizice
in economii in constructii si acordarea de credite depundtorilor
s&i pentru Imbundatatirea conditiilor de locuit. In spetd, trebuie de
stipulat cd contfractul intre casa nationald si depundtor va
include doud etape. Prima - penfru a obfine toatd suma
solicitata, este necesar de acumulat o anumitd parte, cuantumul
cdreia se indica in contract. In baza ei se va calcula suma
depunerilor lunare si perioada de acumulare. Dobénda pentru
depuneri la fel va fi sfipulatd. La expirarea termenului de
acumulare, depundtorul are dreptul sa obtind depozitul
acumulat, dobdnda aferentd si asa-numitul ,,credit in constructii”.
A doua etapd - stingerea creditului. Resursele imprumutate se
reintorc in casa nafionald pentfru creditarea de noi depundtori.
De reguld, contractul cu casa nationald are un termen de 20-25
de ani. Astfel, mecanismul functiondrii acestui sistem formeazad un
cerc inchis si practic nu depinde de piata de capital.

Aplicarea reglementdrilor mentionate ar imbundtati accesul
famililor finere la spatiul locativ, ludnd in calcul cd in Europa
Centrald si de Est in casele de economii in constructii este
implicata circa 50-55% din populatie, comparativ cu schema de
creditare ipotecard clasicd. Totodatd autoritdatile moldovene
frebuie sa evite experienta negativd a Rusiei'2 si Ucrainei’® in

" Casele de economii in constructii au doud trasaturi de bazd: dobdnda la depuneri si la creditele acordate sunt mult mai
reduse comparativ cu cele oferite de banci. Deci, ele sunt un mecanism suplimentar de creditare a constructiei de locuinte.
12 Programul de stat ,,Asigurarea famililor tinere cu locuinte™” din Rusia stipuleazd cd norma suprafetei locative care revine
unei persoane, pentru a fi recunoscutd cd necesitd Imbundtatirea conditilor de locuit, este stabilitd de cdtre organele
administratiei publice locale. Or, aceasta este in defrimentul solidaritatii sociale a familiilor tinere.

13Tn Ucraina, pe parcursul ultimilor ani au functionat mai multe programe in domeniu. Astfel, solicitantii depuneau cererea si
actele necesare in fondul de stat pentru constructia locuintelor familiilor tinere, erau inregistrati si inclusi in liste speciale privind
acordarea compensatiilor materiale pentru procurarea locuintelor. Tnsa s-a dovedit cd bugetul de stat nu poate acoperi
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elaborarea si implementarea reglementarilor menite  sa
imbundatateascd conditile de locuit a famililor tinere.

Autoritatile frebuie sd acorde o atentfie deosebitd si reglementdrii
constructiei de locuinte sociale. Deocamdatd resursele
financiare ale municipiilor si oraselor republicii sunt limitate, iar
preturile la materialele de constructie cresc in continuu. De
aceeaq este necesar ca in legea despre locuintele sociale sa fie
prevazutd finantarea din bugetul de stat si bugetele locale. In
special, trebuie de concretizat ponderea bugetului central si a
celor locale in finantarea constructiei locuintelor sociale.

Piata de asigurdri in Republica Moldova: dificultatile
maturizarii

Situatia sectorului de asigurdri din economie denotd calitatea
mecanismelor unei economii de piatd precum si nivelul de trai al
populatiei. Tn 2007, pietei de asigurdri din R. Moldova i-a revin
doar 1,36% din PIB, iar densitatea asigurdrilor a fost de 12,2 EURO
pe cdnd in Romdania aceastd cifrd este de 80 EURO. Astfel, piata
de asigurari din tard cunoaste cel mai scazut nivel de dezvoltare
dintre tcarile Europei Cenfrale si de Est ceea ce reflectd situatia
economicad per ansamblu din R. Moldova.

Noua Lege cu privire la asigurari care a infrat in vigoare acum un
an (mai exact, la 6 aprilie 2007), a marcat o noud etapd in
procesul de maturizare a sectorul de asigurari din tard. Conform
acestei legi, companiile de asigurari sunt obligate sa-si majoreze
esalonat pe parcursul a 5 ani volumul capitalului social p&nd la
cel putin 15 milioane lei, iar pdnad la 6 aprilie a.c. acestea erau
deja obligate sa defind un capital social minim de 4 milioane lei.
Stabilitatea si solvabilitatea financiard a unei companii de
asiguradri depinde in primul rdnd de volumul capitalului propriu, iar
capitalul social constituie o componentd esenfiald a acestuia.
Astfel, este de asteptat cd noua reglementare va contribui la
consolidarea sectorului de asigurari. Care este impactul acestei
legi si cum se dezvoltd piata de asigurdri la un an de la
adoptarea acesteia?

cererea finerilor, autoritatile find nevoite s& coopereze cu bdncile comerciale. Ca urmare, creditele erau acordate de banci
la o dobdndd de 18%, iar statul compensa o parte din dob&ndd egald cu rata de bazd a bdancii nationale. Dar iar au urmat
probleme. In sistem nu era fransparentd selectarea solicitantilor, au apdrut scheme de coruptie etc. La sfarsitul anului 2005
activitatea fondului amintit a fost stopatd. Dupd o perioadd de restructurare, fondul si-a reluat activitatea. Succesiunea
selectarii solicitantilor a fost reflectatd pe pagina sa electronicd si excludea posibilitatea aplicdrii schemelor de coruptie. O
conditie obligatorie a fost ca potentialul beneficiar s& se afle la evidenta obtinerii spatiului locativ. Tn anul 2005 au fost
selectate 1290 de familii beneficiare, iar in anul 2006 — doar 646, ceea ce e foarte putin pentru un stat de talia Ucrainei. Suma
alocatd penfru compensatii in anul 2007 a fost in valoare de 50 mil. hrivne, iar in anul 2008 - 123,3 mil. hrivhe

(http://zakon.rada.gov.ua/).
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Tabel 2. Primele de asigurare subscrise in
anii 2003-2007, mil. lei

2007
. . fata de
Indicatori 2006 2007 2006,
%

I. Asigurari obligatorii 143,9 | 160.4 11,5
Inclusiv RCOA 139.9 | 1552 110,9
Il. Asigurari de bunuri 179.9 | 263.0 146,2
Inclusiv CASCO 72,9 103,1 141.4
. Asigurari de | 657 932 141,9
persoane
Inclusiv: =~ 216 | 336 | 1556
asigurari de viata
asigurdri de sandtate 19,2 30.3 157.8
Iv. Asigurari de | 156,7 | 1989 126,9
raspundere civila
inclusiv ,,Carte Verde" 102,9 | 130.6 126,9
V. Prime incasate din 13.4 8.7 64,9
reasigurare
TOTAL 559.6 | 7242 129.4

Sursa: CNPF, Raportul Anual 2007

Tabel 3. Topul ratelor de despdgubire a
companiilor cu cele mai mari incasdri de

prime, 2007

Nr. Compania Rata de
despdagubire,
2007
1 AFES-MOLDOVA 98,59%
2 GARANTIE 92,46%
3 MOLDOVA- 43,44%
ASTROVAZ
4 ASITO 39.71%
5 MOLCARGO 38,91%
6 DONARIS-GROUP 37.72%
7 TRANSELIT 32,75%
8 CARAT 29,08%
9 ARTAS 23,07%
10 MOLDASIG 22,03%

Sursa: Calcule pe baza datelor CNPF
privind indicii de bazd a companiilor de
asigurari in anul 2007

In 2007 volumul primelor de asigurare subscrise a fost superior celui
din 2006 cu 29,4% (vezi tabelul 2). lar in primul frimestru al anului
2008, volumul primelor subscrise a crescut cu 35% in comparatie
cu perioada similard a anului trecut. Totusi, apar multe intrebdri la
capitolul calitati acestei cresteri. Or, in Republica Moldova
companiile de asigurari Tsi construiesc afacerile in mare parte pe
baza asigurarilor ,,CASCO”, raspunderii civie auto si ,,Carte
Verde".

Prin urmare, tfendintele de crestere a pietei asigurdrilor in
Republica Moldova nu reflectd o crestere calitativd a investitiilor in
economie sau a nivelului de frai, ci influenta altor factori, dupd
cum urmeazd:

Infegrarea Europeand a Romaniei care a dus la obligativitatea
asigurdrii pentru calatorii in straindtate si a majorat tarifele la
asigurarea ,,Cartea Verde” ca urmare a echivaldrii cu tarifele
aplicate in spatiul European unic14.

Seceta din 2007 a indemnat agricultorii sa-si asigurile bunurile si
recolta. Prin urmare, in 2007 asigurarea bunurior agricole a
cunoscut o crestere de 3,5 ori fatd de 2006.

Dificultatile intGmpinate de multe intreprinderi exportatoare cu
privire la repatrierea mijloacelor banesti au determinat acestea
sa-si asigure riscurile financiare, valoarea carora a crescut in 2007
de 2,4 ori fata de 2006.

Cresterea popularitafii vanzarilor in leasing a automobilelor noi,
precum si prelungirea confractelor existente, a cauzat cresterea
pietei pentru asigurarea ,Casco” care a devenit o conditie
obligatorie la incheierea contractului de leasing. Prin urmare,
incasdrile din asigurarea ,,Casco” au crescut cu 41,58% in 2007
fatd de 2006.

Astfel, putem constata cd trendul ascendent urmarit in ultimii ani
pe piata de asigurari din R. Moldova este determinat de cresterea
vanzarilor pentru cateva produse de asigurare de bazd, nsa
ramdne o problemad diversificarea spectrului de servicii prestate
de catre companiile de asigurari.

Activitatea companiilor de asigurdri are o credibilitate publica
modestd. Din cauza lipsei de informare, mai ales in localitatile
rurale, aceasta se asociazd in primul rGnd cu asigurarea de
sanatate, RCOA, Carte Verde si CASCO. Prin urmare, clientii
principali a companiilor de asigurdri din réndurile persoanelor
fizice sunt cei ce posedd mijloace auto si/sau cei ce pleacd peste
hotare. Astfel, in 2007 circa 60% din incasari au fost colectate pe
baza asigurdrilor mijloacelor auto (RCOA, CASCO, Carte Verde),
iar peste jumdatate de confracte au fost incheiate pe baza
asigurarilor obligatoriil 5.

O alta deficientd a pietei de asigurari din R. Moldova ramane a fi
rata scdzutd de despagubiri in comparatie cu alte state. In 2007,
aceasta a constituit 32,5% - aproximativ de 2 ori mai micd decatin
tarile europene. Cauza este cd fie companiile de asigurari se

14 Primele subscrise pentru asigurdri de sanatate In 2007 au crescut cu 57,8% fatd de 2006, iar pentru politele ,,Carte Verde” —
cu 26,9% fata de 2006. Sursa: CNPF
15 Calcule pe baza datelor CNPF
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eschiveazd de la plata despdagubirilor, fie primele sunt prea
inalte. Dacd vom analiza raportul dintre volumul despagubirilor
de asigurare efectuate si a primelor incasate pentru anul 2007 de
catre principalele 10 companii de asigurari, vom constata faptul
cd rata de despdgubire a companiilor-lider este cu mult mai
inferioard decdét cea a companiilor ce ocupd o cotd de piatd
mai micd. Aceasta se explicd, pe de o parte prin faptul cd pe
piata asigurdrilor mai persistd concurenta neloiald din partea
liderilor de piatd, iar pe de alta parte, prin politica de penetrare si
marketing agresiv promovate de unele companii mai mici.

La capitolul investitii strdine directe, piata de asigurdri din
Republica Moldova devine tot mai inferesantd pentru companiile
care sunt lideri regionali si mondiali din domeniu. Acest fapt a fost
demonstrat de venirea pe piatd a concernului austriac Grawe
care a fuzionat cu compania de asigurari ,,Carat”, iar firma fiica
a holdingului rus ,,Rosgosstrah”, compania cipriotd ,Linekers”, a
cumpdrat 80% din actiunile companiei ,,Moldasig” - liderul pe
piata conform volumului de prime incasate. Noua lege cu privire
la asigurdri va spori interesul investitorilor straini pentru piata de
asigurdri deoarece odatd cu sporirea capitalului social al
companiilor creste si credibilitatea acestora in fata investitorilor
grafie sporiri nivelului solvabilitatfii si stabilitafii financiare a
companiilor de asigurari.

Piata moldoveneascd de asigurari pare sa se afle in pragul unor
schimbari majore, poseddnd inca un bogat potential neexplorat.
Perioada sa de ,,adolescentd” se incheie. Noua lege cu privire la
asigurdri, prin sporirea exigentelor la capitalul social, va elimina
de pe piatd companiile slabe, ce nu se vor putea conforma
noilor cerinte. Aceasta va spori gradul de concentrare pe piata
de asigurdri precum si calitatea serviciilor prestate. Exigentele
sporite pentru capitalul social va atrage interesul investitorilor
straini pentru aceasta piatd, care incep a privi mai serios starea
de lucruri de pe piata de asigurdri din R. Moldova.
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