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B Mesajele-cheie ale acestei editii

Criza economica cu care s-a confruntat Moldova in anul 2012, a fost, evident, cauzata de socurile
externe si meteorologice. Totodata, dupa cum am atentionat in mod repetat in editiile anterioare ale
MEGA, wulnerabilitatea economiei moldovenesti la factorii exogeni este amplificata de multe ori de
deficiente interne cauzate de reformele structurale nerealizate, institutile imature si esecurile
politicilor promovate. Cu titlu de exemplu, mentionam doar un singur aspect: faptul ca Moldova a
pierdut in anul 2012 competitia cu alte tari din regiune in atragerea investitiilor straine directe - si, sa
spunem lucrurilor pe nume, a fost, pe punctul de a pierde cateva mari companii straine aflate deja in
tara - nu are legatura cu criza economica din Europa si cu seceta grava care a afectat tara. Toate
acestea dovedesc ca, in general, Guvernul nu s-a demonstrat inca suficient de capabil sa abordeze
n mod sistematic deficientele climatului de afaceri din tara.

Tn ultimii ani, mai multe initiative de reforme adecvate nu au ajuns s& se realizeze din simplu motiv
ca nu veneau din partea actorilor politici ,potriviti”, Tn timp ce altele, care dauneaza economiei, au
fost implementate prin ,consens armonios”. Dialogul cu sectorul privat - in special cu reprezentantii
marilor companii, investitorilor straini si sectoarelor mai organizate - este asigurat doar atunci cand
se este vorba de definirea formala a politicilor, dar dialogul lipseste aproape cu desavarsire la
etapele mai critice de monitorizare si evaluare a politicilor. in ceea ce priveste firmele mici, acestea
nu participa la un dialog semnificativ pe marginea politicilor. Este foarte important ca Ministerul
Economiei sa initieze un sistem national de comunicare si dialog permanent cu sectorul privat,
inclusiv prin intermediul Directiilor de Economie de nivel raional si municipal, astfel incat sistemul sa
acorde sansa de a participa la dialog tuturor firmelor, indiferent de dimensiune, amplasare, sector
economic si conexiuni politice. Este la fel de important ca Ministerul Economiei, Ministerul Finantelor
si Ministerul Agriculturii $i Industriei Alimentare sa adopte instrumente mai avansate de consultare a
opiniei publice cu privire la initiativele lor de politici, inclusiv printr-o prezenta mai vizibila pe Internet,
creand conturi pe Facebook, forumuri de discutii pe site-urile lor, etc.

Pe neasteptate, redescoperim cat de vulnerabile sunt companiile private, in special cele care
deruleaza afaceri atractive, la presiunile politice de nivel Thalt si la hartuielile administrative ce
promoveaza interese private obscure. Desi in sfera publica a aparut recent un singur caz important
de acest gen, existd numeroase situatii neraportate in care deputati, consilieri municipali si locali,
ofiteri de politie, procurori si alti functionari de rang inalt Tsi folosesc functiile pentru a exercita
presiuni asupra entitatilor private. in acelasi timp, institutii paralele concureaz - in loc s& colaboreze
- pentru a atrage in Moldova companii straine.

Situatia de la Banca de Economii demonstreaza clar ca statul, si in special statul moldovenesc, este
un proprietar ineficient, incapabil sa aplice proceduri eficiente si transparente de administrare in
entitatile publice. Banca a fost adusa - in mod deliberat sau prin inactiune criminald - in pragul
falimentului, fapt care poate transmite socuri in intregul sistem financiar national si poate crea un
mediu economic mult mai nociv, alungand din Moldova investitorii autohtoni si externi. Este esential
ca problemele de la Banca de Economii si de la alte intreprinderi de stat sa fie abordate in cel mai
corect mod din punct de vedere strategic - prin privatizare.

Supravegherea insuficienta a cheltuielilor publice raméane o cauza esentiala a problemelor bugetare
din Moldova. O analiza a rapoartelor Curiii de Conturi privind regularitatea utilizarii resurselor publice
in 2013 releva incalcari sistematice ale disciplinei financiare, delapidari ale patrimoniului public si
chiar fraude la scara larga cu fonduri publice. Desi aceasta problema este comuna pentru multe
state in tranzitie, care au o societate civild subdezvoltata si instrumente neadecvate de control
democratic, in Moldova aceasta pare a fi mult mai pregnantd. Guvernul si Parlamentul - doua
institutii-cheie destinate s& asigure controlul asupra banilor publici - au luat pdnd acum doar masuri
timide Tn aceasta privinta. Asigurarea unei responsabilitati fiscale efective si a unor constrangeri
bugetare mai stricte in sectorul public este o premiza esentjald pentru ca tara s& aiba un buget mai
durabil si sa-si utilizeze resursele limitate in scopuri mai utile din punct de vedere social.

O recomandare pe care am tot mentionat-o in publicatiile noastre este adoptarea unor masuri
practice decat teoretice sau declarative in cazul barierelor comerciale interne. Este deosebit de
important ca Serviciul Vamal sa-si asume o misiune institutionald consonantd cu facilitarea
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comertului si s&@ renunte la rolul de perceptor fiscal. Acest lucru este deosebit de important avand in
vedere sansele reduse de ameliorare rapida a situatiei economice din UE, spre care se indreapta
mai mult de jumatate din exporturile Moldovei. Tindnd cont de presiunile care vor reveni asupra
contului curent incepand cu anul 2014, ar fi corect din punct de vedere strategic ca Guvernul sa se
concentreze pe imbunatatirea la maxim a conditiilor comerciale ale Moldovei. Platile neoficiale si
obstacolele administrative nu fac decat sa sporeasca suferintele companiilor moldovenesti.

Nu ne asteptam la un progres semnificativ in depasirea impasului dintre Republica Moldova si
Gazprom in anul 2013. Va fi dificil sa se gaseasca o solutie pentru toate problemele, in special
pentru datoria istorica a Transnistriei. Totodata, avand in vedere progresele tehnologice si tendintele
din sectorul energetic in regiune, se recomanda insistent ca Guvernul Republicii Moldova sa
urmareasca decuplarea pretului gazului importat din Rusia de la preturile globale pentru petrol,
asigurand in acelasi timp investitii Tn conexiunile transfrontaliere de gaze si energie electrica.

Anul 2012 a scos la iveala o noud provocare pentru economia Moldovei si anume, cea a pierderii
avantajului competitiv pe piata Rusiei. Dupa ce Rusia a aderat la OMC, producatorii si exportatorii
moldoveni de fructe si legume concureaza mai direct cu producatori din state terte (Polonia, Turcia),
fapt care le reduce semnificativ marjele de profit. Atenuarea acestui risc emergent va necesita
masuri din partea producatorilor si a Guvernului. Daca primii trebuie sa-si rezolve deficientele
tehnologice si comerciale existente care le submineaza competitivitatea, atunci Guvernul trebuie sa
adopte un program de stat privind dezvoltarea capacitatilor interne post-recoltare si de prelucrare,
pentru a asigura piete alternative producatorilor moldoveni de legume si fructe.

Anul 2012 a fost unul definitoriu Tn ceea ce priveste schimbarea atitudinilor fata de evaziunea fiscala,
economia informala si contrabanda. Guvernul pare angajat mai ferm sa reduca amploarea acestor
fenomene. Tns& combaterea acestor flageluri utilizand preponderent mé&suri administrative Si
controale mai frecvente si mai severe este o greseala strategica. Trebuie sa se puna accent mai
mult pe utilizarea informatiilor si inteligentei financiare si economice, decat pe ,bombardament
masiv’. Intelegerea si adoptarea acestei perspective necesita investitii mai ample in resurse umane
si tehnologii informatice si asigurarea unor proceduri mai transparente si corecte in instantele de
judecata. Prima masura depinde de reforma eficienta a administratiei publice, care trebuie sa ofere
salarii mai mari, iar a doua masura - de reforma din justitie. Atata timp cat aceste doua preconditii
lipsesc, fortarea economiei informale pare a fi mai mult o declaratie corecta din punct de vedere
politic, Tn care banuim ca nici Guvernul nu crede.



B Indicatori statistici

Tabelul 1. Moldova: principalii indicatori economici si socio-economici

2009

2010

Populatia, milioane (exclusiv Transnistria),

2011 2012 2013 2014
estimat | prognoza | prognoza

N 3568 3564 3560 3559 3558 3557
inceput de an

PIB, miliarde MDL, preturi curente 60.429 71.849 82.174 86.495 93.998 | 101.659
PIB, miliarde USD, preturi curente 5.409 5.810 7.003 7.148 7.520 8.133
Efm%%rrgfg'ta' USD, la Paritatea Puterii de | g4 3.088 3373 3386 | 3.552 3.712
PIB, modificare % fata de anul precedent -6,5 6,9 6,4 -0,7 3,5 3,0
Deflator PIB, mod. % f-a-p 2,0 11,2 7,4 6,0 5,0 5,0
Consumul privat, mod. % f-a-p -7,9 9,0 8,5 1,0 3,0 6,0
Formarea bruta de capital fix, mod. % f-a-p -30,9 17,2 10,7 0,0 5,5 7,0
Productie industriald, mod. % f-a-p -22,2 7,0 7,4 2,0 4,0 5,0
Productie agricola, mod. % f-a-p -9,9 7,9 5,8 -20,0 30,0 1,0
Industrie/PIB, % 13,0 13,3 13,7 14,0 13,4 14,0
Agricultura/PIB, % 8,5 12,0 12,3 9,8 11,7 10,2
Export de marfuri, FOB milioane USD 1331,6 1541,5 2221,6 2181,5 2345,1 25444
Import de marfuri, CIF milioane USD 3275,8 3855,3 5191,6 5232,7 5494,3 5989,9
Export de servicii, milioane USD 673,1 701,2 868,8 896 963,2 1045,1
Import de servicii, milioane USD 712,9 770,9 894,7 979 1028,0 1120,5
Investitiile straine directe nete, milioane USD 138,6 193,9 253,4 n.a. n.a. n.a.
;’tfg;ﬁtg{arigf?nﬂ?gaﬂinﬁgBem'se din 1198,6 | 1351,4 | 1600,4 | 16480 | 17469 | 19216
Contul curent/PIB, % -8,6 -7,9 -11,5 -7,7 -7,2 -8,5
Activele oficiale de rezerva, milioane USD 1480,3 1717,7 1965,3 2515,0 2892,3 3326,1
Datoria externa totald, stoc, milioane USD 4364,1 4778,7 5442,61 5850,0 6435,0 6917,0
Datoria externa/PIB, % 80,8 82,2 77,9 81,8 85,6 85,1
Rata ocuparii, % din populatia de peste 15 40,0 385 394 383 38,5 39,0-40,0
ani

Rata somajului, % din populatia economic 6.4 74 6.2 55 n.a. n.a.
activa ! ! ! !

Salariul real, mod. % f-a-p 9,0 0,7 3,7 5,3 5,0 n.a.
(I);)dicele Preturilor de Consum, sférsit de an, 0.4 8,1 7.8 41 5,0 45
Deficitul bugetar/PIB, % -6,8 -2,5 -2,4 -2,0 -1,5 -1,0
Cheltuielile bugetului de stat/PIB, % 45,3 40,8 39,1 40,6 40,0 39,0
Rata de schimb, medie anuala, MDL/USD 11,1 12,4 11,7 12,1 12,5 12,5
Agregatul monetar M2, mod. % f-a-p -3,8 18,3 14,4 23,5 15,0 12,0
Rata de refinantare a BNM, sfarsit de an, % 5,0 7,0 9,5 4,5 n.a. n.a.
Total credite bancare/PIB, % 35,0 32,6 36 30,7 32,0 35,0
Rata gobénzii depozite bancare, %, medie 147 76 754 76 77 75
anuala ! ’ ! ! ! !
Rata dobanzii credite bancare, %, medie 20,3 16,3 14,4 13,3 13,5 13,0

anuala

Sursa: BNS,FMI,BNM, calculele, estimdrile si prognozele EXPERT-GRUP;




B Sumar executiv

Oferta interna

Inrdutstirea situatiei economice din Europa si vara extrem de toridd si secetoasd au facut ca economia
Moldovei s intre in recesiune in anul 2012. Tnsd cele doud socuri externe au fost amplificate de
wulnerabilitatile interne si ineficienta politicilor promovate. Se estimeaza ca PIB-ul anual a scazut cu 0.7%, iar
socul principal a fost inregistrat in trimestrul al treilea si, in special, al patrulea, cand se estimeaza ca PIB-ul
s-a contractat cu circa 2% f-a-p. Agricultura a fost sursa principala a declinului, reducand cu aproape 3 la
sutd rata de crestere anuald a PIB-ului. In anul 2013 ne asteptdm la o crestere economica de 3,5%,
determinata in mare masura de recuperarea pierderilor pierdute de agricultura. Cresterea minora asteptata
in agricultura Tn anul 2014 constituie, din nou, motivul principal al perspectivei ceva mai sumbre preconizata
de noi pentru 2014, cu o crestere asteptata a PIB-ului de 3,0%. Evolutiile pozitive din alte sectoare nu vor fi
suficiente pentru a contrabalansa suficient de mult evolutia sinusoidala a agriculturii moldovenesti.

Cererea interna

Daca in prima jumatate a anului 2012 cererea interna a fost negativ influentata de factori externi, in a doua
jumatate la acestia s-au adaugat si factorii interni. Consumul gospodariilor a revenit pe o traiectorie de
crestere pozitiva in T3:12, insa acesta este n continuare instabil si nu inspira optimism companiilor, care
sunt inca precaute in decizile de investitii si marketing. Astfel, investitile private au continuat sa scada,
declinul cel mai proeminent fiind cel al investitiilor straine. Republica Moldova nu doar ca a pierdut competitia
regionald in atragerea ISD, dar risca sa piardéa si investitorii deja stabiliti in tara. In acest context, investitiile
publice ar putea fi considerate salvatorul economiei moldovenesti in 2012. Cresterea investitiilor capitale
publice si, in special, a celor in infrastructura rutiera, a determinat o structura mai sustenabila a bugetului de
stat, a compensat declinul puternic al cererii din sectorul privat pentru lucrarile de constructii si creeaza
conditile necesare pentru atragerea, pe termen lung, a investitiilor in regiuni. Urmatorii doi ani vor fi mai
favorabili si cererea interna se asteptata sa creasca, dar magnitudinea cresterii va depinde de mai multe
aspecte legate de atractivitatea investitionald a tarii, transparenta cheltuielilor publice si politica monetara
promovata.

Finante publice

Racirea activitatii economice a avut efecte adverse asupra acumularii veniturilor bugetare, in special in a
doua jumétate a anului 2012. In pofida majorérii unor taxe, reintroducerii impozitului pe venit a persoanelor
juridice si eliminarii unor ambiguitati legislative, rata anuald de crestere a veniturilor a diminuat.
Repercusiunile crizei economice, Th comun cu planificarea prea optimista a veniturilor si diminuarea
granturilor externe, au cauzat executarea veniturilor sub nivelul prevazut de legea bugetului de stat. Deficitul
bugetar a atins nivelul de 2% (mult peste cel tintit initial de 1%), doua treimi din care fiind finantate din surse
externe. Pe parcursul anului 2013, Guvernul va continua sa balanseze intre obiectivul stabilizarii finantelor
publice si cel de stimulare a cresterii economice. Avand in vedere dificultatile economice curente si riscul
sporit de evaziune fiscala, cea mai optimala strategie ar fi concentrarea asupra minimizarii interventiei
statului in economie si imbunatatirea gestionarii banilor publici. Aditional, bugetul de stat pentru 2013 va
trebui modificat pentru a ajusta veniturile si cheltuielile planificate la constrangerile economice. Necesitatea
de redresare a situatiei la ,Banca de Economii” va face exercitiul de modificare a bugetului mult mai dificil.

Piata muncii

Desi declinul ocuparii s-a agravat in T3:12, aceasta evolutie nu poate fi in intregime atribuitad secetei pentru
ca evolutia data nu a fost foarte diferita de anii anteriori cu conditii meteorologice normale. Cu toate acestea,
repercusiunile secetei asupra pietii muncii vot putea fi sesizate urmatoarele 2-3 trimestre. Principalul factor
determinant al scaderii ocuparii a fost declinul ocuparii Tn sectorul servicii, care a contribuit cu peste 50% din
pierdea de locuri de munca in T3:12. Cu toate ca sectorul agricol si al serviciilor sunt mai concentrate in



sfera informald, ocuparea a scdzut mai mult in sectorul formal. Tn acelasi timp, numarul de salariati a scazut
mai puternic Tn ocupatiile informale, in parte datoritd masurilor coercitive ale Guvernului, care este mai
ingrijorat privind munca nedeclarata. Noi credem totusi ca un sistem mai bun de umarire a evaziunii fiscale
si crearea de stimulente pentru plata impozitelor ar servi mai bine la reducerea ocuparii informale decét
masurile administrative. Estimam ca in 2012 rata ocuparii a atins un nou minim de 38,3%. Desi anii 2013 si
2014 vor fi mai favorabili pe plan extern, rata de ocupare nu va Tnregistra o crestere semnificativa in cazul in
care barierele in activitatea de afaceri nu vor fi eliminate.

Preturi si politica monetara

Evolutia inflatiei pe parcursul anului 2012 a fost influentatd preponderent de repercusiunile secetei si
disiparea efectelor majorérilor de preturi la gaz si energie termica din iarna trecuta. Tn acelasi timp, presiunile
inflationiste din partea cererii ramén joase, avand in vedere situatia economica dificila. Prevalarea presiunilor
din partea costurilor pe fondul cresterii economice negative a fost o provocare majora pentru autoritatea
monetara care a pastrat caracterul adaptiv al politicii monetare. Rata de baza a ramas neschimbata, dar
BNM a recurs la procurari de valuta straina si operatiuni de sterilizare a lichiditatilor din sistemul bancar ca
masuri principale de stabilizare a inflatiei. in 2013 se vor contura noi presiuni inflationiste, drept urmare a
majorarii unor taxe si a recuperarii, desi moderate, a cererii interne. Cu toate acestea, intr-o perspectiva pe
termen mediu, indicele preturilor de consum, cel mai probabil, va raméne in intervalul tintit de banca centrala
(5% £1.5 p.).

Sectorul bancar

Pe parcursul semestrului Il al anului 2012 bancile au ramas reticente privind activitatea de creditare, fapt ce
a cauzat diminuarea constanta a creditelor noi acordate. Scaderea creditarii a fost cauzata, in mare parte, de
reducerea imprumuturilor in valuta straina, fapt determinat de necesitatea de a minimiza expunerea bancilor
comerciale la criza economica din UE. Tn acelasi timp, inrautatirea situatiei economice interne a determinat si
diminuarea creditelor in moneda nationala, desi cu o ratd mult mai mica. O alta cauza a racirii activitatii de
creditare a fost diminuarea influxurilor de depozite noi, drept urmare a micsorarii veniturilor disponibile ale
populatiei si a cifrei de afaceri a companiilor. In pofida acestor turbulente, sectorul bancar a rdmas stabil,
lichid si suficient capitalizat. Principala provocare se rezuma la problemele inca nesolutionate de la ,Banca
de Economii” care, avand o importanta sistemica, a acumulat un volum enorm de credite neperformante.
Astfel, principalele actiuni de politici in viitorul apropiat trebuie sa fie orientate spre atenuarea acestor
deficiente, fara a cauza careva externalitati negative pentru celelalte banci.

Sectorul extern

Anul trecut, condifiile economice nefavorabile din zona euro s-au raspandit si in regiunea invecinata,
afectand alti parteneri comerciali importanti ai Moldovei, inclusiv Rusia, Ucraina si Roméania. Aceasta
situatie, impreuna cu seceta extrem de grava si prelungita, a provocat scaderea cu 0,4% a exporturilor de
bunuri si servicii din Moldova, serviciile compensand partial declinul mai dramatic al comertului cu marfuri.
Volumul total al importurilor a inregistrat o crestere minora de 1% f-a-p, reflectdnd cererea interna mai
redusa, atat pentru bunuri de consum, cat si pentru bunuri de investiti. Zona euro va continua sa se
confrunte cu probleme economice in anul 2013, si va incepe sa-si revina abia in 2014. Acest fapt va incetini
redresarea exporturilor moldovenesti catre UE si va reduce sansele de atragere a investitiilor directe si
tehnologiilor din UE. O recomandare de politici esentiala pentru Guvernul Republicii Moldova este sa
abordeze mai eficient barierele interne in calea comertului si sa stabileasca pentru Serviciul Vamal o misiune
institutionala care ar viza in primul rand facilitarea comertului. Avand in vedere presiunile care vor reveni
asupra contului curent incepand cu anul 2014, ar fi corect, din punct de vedere strategic, ca Guvernul sa se
concentreze pe imbunatatirea la maxim a conditilor comerciale ale Moldovei, inclusiv prin decuplarea
pretului gazului importat din Rusia de la preturile globale pentru petrol.



l Capitolul 1. Oferta interna

Deficiente interne care amplifica socurile externe

in anul 2012 economia Moldovei a intrat in recesiune, datorita inrautatjrii situatiei economice din Europa si
verii extrem de calde si uscate. Cele doua socuri externe au fost amplificate de vulnerabilitatile interne si
ineficienta politicilor promovate. Cresterea PIB-lui de la inceputul anului s-a dovedit a fi dezamagitoare
(+1,0% f-a-p in T1'12) si s-a Tnrautatit rapid, cu +0,7% in T2'12 si -1,5% in T3'12. Se estimeaza ca PIB-ul
anual a scazut cu 0.7%, iar socul principal a fost inregistrat in trimestrul al patrulea, cand se estimeaza ca
PIB-ul s-a contractat cu circa 2% f-a-p. Agricultura a fost sursa principala a declinului, reducand cu aproape
3 la suta rata de crestere anuala a PIB.

Agricultura. Dup@ cum se observa in Figura 1, in anul 2012 agricultura Moldovei si-a continuat evolutia
sinuoasa din ultimii 20 de ani. Pierzand un sfert din productia anului precedent, sectorul agricol a fost in
2012 principalul factor inhibitor al economiei moldovenesti, atat in termeni aritmetici (ca impact direct asupra
PIB-ului), cat si prin slabirea bazei de materie prima pentru industria alimentara. Totalul suprafetelor
fnsamantate fiind mai mare cu circa 5% f-a-p, pierderile au fost determinate in intregime de vremea arida din
anii 2011-2012 si de vara extrem de fierbinte din 2012, avand ca urmare reduceri semnificative ale umiditatii
solurilor. in anul 2012 multi fermieri care au fost in stare sa atenueze impactul secetei prin tehnici adecvate
de selectie, rotatie si prelucrare a culturilor. insa aceste cazuri sunt mai degraba exceptji decat regula, iar
sectorul fitotehnic a fost deosebit de afectat, volumul recoltei scazdnd cu o treime fata de anul 2011.
Factorul-cheie care a determinat recolta dezastruoasa a fost scaderea cu 50% a productiei de cereale.
Culturile tehnice, legumele si fructele au avut si ele de suferit, insa nu la fel de mult ca si cerealele. in afar
de factorul meteorologic, producatorii agricoli au inceput sa se confrunte cu noi probleme legate de
competitivitatea fructelor si legumelor exportate in Rusia, dupa ce aceasta tara a aderat la OMC. Acest
factor va avea un impact mult mai mare asupra exporturilor si veniturilor producatorilor incepand cu 2013.
Sectorul zootehnic a fost mai rezistent decéat cel al fitotehnic (-1% Tn productia anuala), dar anticipam o
situatie mai dificild pentru acesta in prima jumatate a anului 2013, din cauza deficitului de furaje. Aceasta
problema va afecta in special fermele mici si gospodariile taranesti, in care productia de carne de vita si
lactate a scazut semnificativ deja la sfarsitul anului 2012, cu 4% si, respectiv, 7%.

Figura 1. Evolutia si prognoza productiei agricole in perioada 1994-2014, 1994=100%
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Industria. Industria Republicii Moldova a fost modelata in 2012 de doi factori importanti: seceta extrema si
scaderea cererii externe pentru produsele moldovenesti, in principal n tarile UE, dar tot mai vizibil si in CSI.
Datele disponibile privind productia industriala din 2012 reflectd o reducere semnificativa a activitatii in a
doua jumatate a anului. Dupa o crestere modesta, dar totusi imbucuratoare - avand in vedere conditiile
economice dificile pe plan intern si extern - de +1,1% in ianuarie-iunie 2012, productia industriala a scazut cu
10% f-a-p in Sep:12, cu 6% in Oct:12 si cu 7,9% Tn Nov:12. Conform estimarilor noastre, in luna decembrie
situatia s-a agravat si mai mult, cu un declin estimat al productiei de 10-12% f-a-p (Figura 2). Durand doua
trimestre si afectand aproape toate sectoarele industriale, aceasta reducere a activitatii economice poate fi
considerata o recesiune. Dupa cum prevedeam in editia anterioara a publicatiei MEGA nr. 7, doua ramuri
industriale esentiale - prelucrarea si conservarea legumelor si fructelor, si moraritul si panificatia - au suferit
pierderi deosebit de mari ale productiei (30% si, respectiv 25%), raspunzand astfel scaderii calitatii si
cantitatii materiilor prime furnizate de agricultura. In sectoarele responsabile pentru comertul intra-industrial
cu statele UE - imbracaminte, textile, blanuri, produse din piele - situatia de la sfarsitul anului 2012 a fost, in
general, mai rea decét inainte.

Figura 2. Evolutia si prognoza productiei industriale totale si in principalele sectoare
industriale in perioada 1994-2014, 1994=100%
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Pe partea pozitiva, existd mai multe sectoare importante care au rezistat mai bine conditilor economice
adverse. In pofida sc&derii recoltei de struguri in 2012, sectorul bauturilor alcoolice s-a mentinut la nivelul
productiei din anul precedent. In mod similar, in pofida sc&dderii productiei interne de lapte, industria
produselor lactate a crescut cu aproape 9%, reflectand impactul retelelor de aprovizionare internationala
create cu succes, care pemit producatorilor sa inlocuiasca materiile prime interne cu cele importate.
Preconizam anterior ca o ramura industriala ,redescoperitda” in Moldova - echipamente electrice, masini,
instrumente si aparate medicale, care si-a dublat nivelul productiei Tn prima jumatate a anului 2012 - ar putea
scadea pana la sfarsitul anului. De fapt, chiar si aceasta ramura industriala mai avansata tehnologic a intrat
in recesiune la sfarsitul anului 2012, inregistrand un nivel al productiei de numai 40% f-a-p in Oct-Dec:12.
Deoarece produsele sale sunt destinate in principal Rusiei, aceasta scadere a productjei reflecta tensiunile
economice in crestere de pe pietele estice. O evolutie mai sanatoasa s-a observat in industria miniera
(+17% f-a-p Tn Nov:12) si in productia de materiale de constructie (+10%), ceea ce prezice o activitate ceva
mai intensa in domeniul constructiilor (in special, fiind vorba de proiectele de reabilitare a drumurilor publice),
dar si cresterea cu impact de scurtd durata a cererii externe, in special din partea santierelor de constructie
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de la Soci. Productia de masini si echipamente electrice (+36% f-a-p Tn Jan-Nov:12) a fost printre putinele
ramuri prelucratoare care au facut fata scaderii cererii interne si externe, cea mai mare pondere a productjei
provenind de la intreprinderile din Transnistria. Productia interna de energie electrica si-a continuat in 2012
declinul inregistrat in ultimii ani, cu o scadere de 18% f-a-p in Nov:12. Daca se va mentine, aceasta
problema poate deveni o constrangere critica a dezvoltarii industriale.

Serviciile. Evolutia sectorului serviciilor in anul 2012 reflecta scaderea increderii consumatorilor moldoveni,
care si-au restrans cheltuielile, insa intreprinderile par s& aiba si mai putina confidentd economica. Comertul
cu amanuntul si cu ridicata au inceput anul cu o evolutie optimista, care s-a disipat pana la sfarsitul anului.
Estimam ca volumul comerfului cu amanuntul a crescut cu 1,1-1,2% in 2012, iar comerul cu ridicata a
pierdut 0,8-0,9% din volum. Serviciile prestate populatiei au inregistrat o crestere (estimata la +3,4-3,5%
anual), in timp ce serviciile prestate intreprinderilor au pierdut 0,3-0,4% din volumul lor anual. Transportatorii
au fost deosebit de afectatj, pierzand atat comenzi interne, cat si comenzi externe, si inregistrand o scadere
paralelad a volumului de bunuri transportate (-2,9%) si a lungimii totale a rutelor parcurse (-3,6%, inclusiv -
20% pentru caile ferate). Cel din urma indicator este rezultatul combinat al impactului secetei (cu cantitati
mai reduse de cereale transportate spre est) si al unui consum mai precaut in Rusia, Ucraina si alte state din
CsSl.

Constructiile. La fel ca sectorul serviciilor, sectorul constructiilor a simtit pe deplin in 2012 increderea in
scadere a intreprinderilor si investitorilor. Desi companiile de constructji au continuat lucrari incepute mai
devreme, chiar cu o usoara crestere in domeniul cladirilor rezidentiale (+3% fata de 2011), noile comenzi de
lucrari de constructii s-au redus atat in sectorul rezidential (estimate la -10% fata de 2011), cat si in cel
nerezidential (estimate la -15%). Dupa cum prevedeam anterior pentru anul 2012, proiectele de
infrastructura publica (in special, drumuri) au ramas principalul factor stimulator al sectorului constructjilor in
anul trecut, chiar daca au avut un rol mai putin proeminent decat la inceputul anului 2012.

Provocari si prognoze pe termen scurt

e Pentru agriculturd, ne asteptam ca 2013 si 2014 vor fi ani mai ,normali” din punct de vedere
climateric, chiar daca, dupa cum s-a demonstrat in ultimele doud decenii, semnificatia normalitatii
climaterice se schimba dramatic in Moldova. Anticipdnd un nivel nomal al ariditatii si reactiile
asteptate ale producatorilor la evolutia preturilor, in 2013 ne asteptam ca sectorul culturilor agricole
sa cunoasca o redresare de 28-30%, in special datoritd cresterii cantitafilor de cereale recoltate.
Tnsd in 2014 se va inregistra, in cazul cel mai bun, o crestere de numai 1-2% ca urmare a bazei de
comparatie mai mari. Spre deosebire de fitotehnie, zootehnia va continua sa& se confrunte cu
probleme Tn 2013 (-2,5%), Tn special datoritd problemelor de furajare a animalelor Tn gospodariile
tarénesti, dar se va redresa in 2014 cu o crestere de 6% a productiei. In linii mari, totalul productiei
agricole va creste cu 18-20% Tn 2013 si cu numai, 1-1,5%, in 2014. Deoarece preconizdm o ugoara
scadere a preturilor mondiale si interne la combustibili si Thgragsaminte, ne asteptam ca valoarea
adaugata de catre sectorul agricol sa creasca cu 30% in 2013 si doar cu 1% in 2014.

e Sectorul industrial va beneficia, intr-o anumitd masura, de productia agricola mai mare, fiind
prognozatd o crestere de 15% a productiei industriei alimentare in acest an. Tnsa alte ramuri
industriale vor ramane, in cel mai bun caz, la acelasi nivel (textile, imbracaminte si incaltaminte) sau
isi vor continua declinul (produse din tutun). Pentru anul 2013, preconizdm ca atat productia
industriala, cat si valoarea adaugata vor inregistra o crestere timida, de 4%, si una ceva mai
optimista in 2014 (+5%).

e Luénd in considerare evolutia asteptatd a remitentelor, salariilor si creditelor bancare, sectorul
serviciilor va raméne la acelasi nivel Tn 2013, cu o crestere asteptatd de la 0 la 0,5% a valorii
adaugate, si cu o perspectiva mai pozitiva in 2014 (+2%). Sectorul constructjilor va continua sa se
confrunte cu dificultati in 2013, evolutia asteptatd a activitatii fiind negativa, de la -2,5% la -10% (in
dependenta de magnitudinea proiectelor de reabilitare a drumurilor publice), dar cu perspective ceva
mai pozitive in 2014 (+5%).
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e In baza celor de mai sus, ne asteptdm ca PIB-ul total s& creasca cu 3,5% in 2013. Riscurile negative
asociate acestei previziuni provin in special din conditile meteorologice, care pot submina
dezvoltarea agriculturii pentru al doilea an consecutiv. Un alt risc provine din criza financiara si
politica inca nerezolvata din Europa, care a dus la o recesiune economica preconizata sa dureze cel
putin pana la mijlocul anului 2013. Pentru anul 2014, perspectivele economiei Moldovei sunt nitel
mai sumbre, cu o crestere asteptata de 3,0%, reflectand in principal efectul bazei de comparatie mai
mari din agricultura.

Recomandari de politici

e Avand in vedere modul in care a fost implementata politica de reglementare a mediului de afaceri in
2012 si provocarile actuale, este neadecvat sa venim cu recomandari revolutionare de politici. Din
pacate, toate aspectele pe care le-am prezentat anterior in publicatile noastre raméan relevante,
unele chiar si mai relevante. Vom incepe cu aspectul care este, probabil, cel mai important, relevat
incd odatd de evolutiile din anul 2012, si anume nivelul ridicat de wvulnerabilitate a Moldovei la
conditiile climaterice. in pofida tuturor initiativelor de politici si subventiilor agricole oferite Tn ultimii
ani, fermierii nu si-au Tnvatat inca lectia si nu au investit in echipamente noi si in tehnologii
conservative. Tinerii continud sa plece din mediul rural si, daca nu se adoptd masuri eficiente de
politici pentru a stimula utilizarea tehnologiilor inovatoare in sectorul agricol, perspectiva acestuia pe
termen lung este negativa, cu impact social si politic pe termen lung.

¢ Intr-un interviu acordat la inceputul anului 2013, Prim-ministrul Vlad Filat a declarat ca o prioritate-
cheie este continuarea privatizarii, insa a sugerat ca se va introduce un sistem de control la nivel
mai Tnalt, pentru a asigura transparenta procesului. Desi asigurarea transparentei este foarte
importanta, la fel de important este sa se asigure ca un control la nivel mai inalt nu va aduce la
impas procesul. Dupa cum demonstreaza in mod convingator cazul in derulare de la ,Banca de
Economii”, statul, si in special statul Republica Moldova, este cel mai incompetent administrator al
bancilor si companiilor comerciale.

e Sectorul constructiilor va raméne sub presiune in 2013 si, probabil, in 2014. Apetitul investitorilor in
bunuri imobile este redus, iar costurile de productie continué sa creasca. In editia anterioard nr. 7 a
publicatiei MEGA spuneam ca, dupa cum sugereaza clasamentul "Doing Business" al Bancii
Mondiale pentru 2013, obtinerea autorizatiei de constructie ramane o problema esentiala, care trage
in jos Moldova. Reformele initiate pana acum au avut rezultate modeste sau chiar nule. Birocratia,
coruptia, regulamentele neadecvate si cadrul legislativ complicat sunt constrangerile de baza ale
dezvoltarii acestui sector, care necesitd, prin complexitatea lor, o interventie politica radicala si
profunda. Daca aceste probleme ramén nerezolvate, sectorul constructiilor va rata fereastra de
oportunitate adusa de schimbarile demografice pentru urmatorii 5-10 ani. Astfel, generatia ,baby
boom” nascuta in anii ‘70-'80 (cu varsta de 25-35 de ani) formeaza in prezent cea mai mare pondere
a populatiei si reprezinta grupul de consumatori cu cea mai mare cerere pentru imobil rezidential.

e Pledam in continuare pentru o vointa politica mai ferma, necesara pentru ca reforma sectorului
justitiei sa prinda contur. Chiar la inceputul anului 2013 am vazut cat de dificil este dialogul de politici
pe aceasta chestiune dintre Ministerul Justitiei si Consiliul Superior al Magistraturii. Banuim ca CSM
nu este pe deplin bucuros de reforma, deoarece unele dintre masurile propuse - testarea cu
poligraful a candidatjlor la functia de judecator, utilizarea mai intensa a echipamentelor de
inregistrare in timpul proceselor - vor submina grupurile de interese bine ancorate in sistem, care au
un mare interes sa mentina situatia actuala. Acestea si alte initiative (precum separarea functjilor de
investigatie de cea a urmarii penale) vor necesita o vointa politica exceptionala, iar reforma poate
pune in pericol insasi existenta Aliantei pentru Integrare Europeana. Implicarea in procesul de
reforma a tinerilor reprezentanti in profesiile juridice este esentiala pentru implementarea eficienta a
procesului, avand in vedere ca aceasta va depinde si de rezultatele viitoarelor alegeri generale.
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B Capitolul 2. Cererea interna

Cum arata economia Moldovei cu un consum redus?

Evolutiile Tnregistrate Tn 2012 in zona euro nu vor fi uitate prea curand in Moldova, din cauza impactului lor
asupra economiei nationale - o economie slaba si sensibila, unde cererea interna este foarte vulnerabila la
factorii externi. Dupa cum am mentionat deja in editia anterioara a MEGA nr. 7, apogeul influentei negative
externe s-a inregistrat in al doilea trimestru al anului 2012, cand a scazut si consumul gospodariilor casnice,
care are cel mai semnificativ impact asupra evolutiei PIB-lui. In al treilea trimestru al anului situatia s-a
schimbat putin, consumul gospodariilor casnice a revenit pe o panta ascendenta, dar, pe ansamblu, cererea
interna a ramas slaba, fiind influentata negativ deja de factori interni.

Consumul final al gospodariilor casnice a crescut cu 1% in T3:12 si estimam o crestere a consumului in
2012 pana la acelasi nivel de 1%. In rezultatul secetei puternice din vara anului 2012 s-au redus atat
veniturile banesti ale populatiei, cat si cele in natura; de fapt, consumul bunurilor si serviciilor in natura,
reprezentand circa 20% din consumul total al gospodariilor, a inregistrat cel mai semnificativ declin. Acest
declin a afectat in primul rand nivelul de trai al locuitorilor din mediul rural, care isi lucreaza propriile terenuri
agricole si reprezintd unul din grupurile populatiei cel mai expus saraciei. Acest fapt este confirmat de
evolutia veniturilor disponibile ale populatiei. in T3:12, venitul disponibil real a sc&zut cu 2% f-a-p, iar cel mai
accentuat declin s-a Tnregistrat la veniturile din activitatea agricolad - peste 10%. Activitatea agricola este o
sursa importanta de venituri pentru populatia rural&, in special in sezonul de recoltare. in T3:12, aceasta a
reprezentat 16,4% din venitul total al populatiei rurale, in timp ce in perioada similara a anului precedent
ponderea sa a fost de 18,1%. Raportul dintre venitul disponibil si minimul de existenta s-a redus astfel cu 2,6
p.p. in mediul rural, sporind vulnerabilitatea populatiei si accentuand necesitatea unor mecanisme de
protectie sociala care se vor reflecta curand in cheltuielile sociale.

Tinadnd cont de scaderea veniturilor populatiei, cresterea consumului final este destul de surprinzatoare.
Pierderea veniturilor generate in fara a fost compensata partial de remitente, care au cunoscut o tendinta
pozitiva incepand cu iulie 2012. Cresterea transferurilor persoanelor fizice din strainatate prin intermediul
sistemului bancar in 2012 - estimata la aproximativ 3,2% - a fost determinata in principal de cresterea
transferurilor din tarile CSI, unde situatia economica a fost mai buna decéat in UE si de faptul ca au continuat
unele lucrari Tn care sunt angajati cetateni moldoveni, fara legatura directa cu evolutiile economice generale
(lucrarile de constructii si serviciile conexe Jocurilor Olimpice de la Soci). Desi nu sunt disponibile date
dezagregate pe tari privind transferurile persoanelor fizice din strainatate, structura valutara sugereaza acest
fapt, confirmat si de datele balantei de plati cu privire la remitente. Astfel, in T3:11, remitentele din tarile CSI
au crescut cu 15%, iar cele din alte {ari au scazut. Datele Bancii Centrale a Federatiei Ruse arata o crestere
cu aproximativ 35% a transferurilor personale din Rusia catre Moldova in primele 9 luni ale anului 2012.

O analizd mai profunda indica si scaderea accentuatd a tendintei de economisire a populatiei. In T3:12,
depozitele persoanelor fizice in bancile comerciale au scazut cu 29% f-a-p. De obicei, remitentele erau foarte
corelate cu depozitele (Figura 3). Desi corelatia este inca valabila, scaderea accentuata a veniturilor interne
a favorizat canalizarea remitentelor mai mult spre consum decat spre economii. in T4:12 s-a observat o
usoara stabilizare, si chiar daca volumul depozitelor a fost inca in declin, rata de descrestere a fost mai
redusa - 9%. Totusi, situatia s-ar putea schimba in cateva luni, daca remitentele vor continua sa creasca. O
evolutie interesanta in ultimele luni este cresterea depozitelor pe termen lung (peste 1 an). Aceasta
inseamna ca o parte a banilor sunt economisiti pentru consum ulterior, slabind astfel capacitatea economiei
de a creste.
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Figura 3. Evolutia transferurilor personale din strainatate si a depozitelor persoanelor
fizice la bancile comerciale, crestere f-a-p, %
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Desi in al treilea trimestru s-a inregistrat o crestere usoara a consumului, fluctuatia veniturilor a determinat si
un consum destul de volatil. Atat comertul cu amanuntul, céat si serviciile prestate populatiei au oscilat in a
doua jumatate a anului 2012. Tn noiembrie, ultima lun& pentru care sunt disponibile date statistice, ambii
indicatori au inregistrat pierderi anuale. in consecint, s-a produs un impact negativ asupra comertului cu
ridicata si serviciilor prestate intreprinderilor in intreaga perioada. Evident, consumatorii mai precauti
determina si companiile sa fie mai precaute in luarea deciziilor de investitii si de marketing. Investitiile private
in active materiale pe termen lung au scazut si mai mult in T3:12. Desi s-a inregistrat o crestere usoara a
investitiilor in capacitatile de productie, aceasta nu este inca suficientd pentru a compensa declinul puternic
din a prima jumatate a anului.

Totodata, la sfarsitul anului s-au intensificat investitiile publice, evolutie deja obisnuita pentru procesul politic
din Moldova. in realitate, investitiile publice ar putea fi considerate salvatorul economiei moldovenesti in
2012, deoarece in anul curent au crescut doar investitile publice in active materiale pe termen lung.
EXPERT-GRUP considera ca sporirea investitiilor publice capitale in general si cresterea investitiilor in
infrastructura rutiera in special sunt printre cele mai importante cinci succese economice ale anului 2012".
Aceste tendinte au determinat o structura mai durabila a bugetului de stat, au compensat declinul accentuat
al cererii private pentru lucrari de constructii, care altfel ar fi scazut dramatic, si creeaza conditjii necesare
pentru atragerea investitiilor in regiuni. Legea bugetului de stat pentru 2013, la fel, va sustine investitiile
publice, care sunt necesare pentru a impulsiona cresterea economica. Astfel, este planificata cresterea
mijloacelor pentru investitii capitale cu 13%, ceea ce ar reprezenta 22% din cheltuielile totale ale bugetului
de stat. Cel mai probabil, importanta investitiilor publice pentru impulsionarea cresterii economice va fi
semnificativa, deoarece economia se va afla inca in faza de redresare, cu investitori privati mai putin activi.

Dar unul dintre esecurile majore ale anului 2012 poate fi considerat lipsa investitiilor straine. Investitiile
straine au scazut semnificativ in trimestrul al treilea - 58% (Figura 4). Pentru prima datd in mai mult de un
deceniu, s-a inregistrat un declin al capitalului social, ceea ce inseamna ca investitorii isi retrag capitalul. in
prezent, aceasta situatie s-a inregistrat doar in sistemul bancar, care s-a confruntat cu o scadere generala a
capitalului social. Recent insa, mai mulfi investitori din sfera industriala si a serviciilor si-au facut publice
intentiile de a parasi Moldova din cauza unor probleme cu autoritatile fiscale. Astfel, Moldova nu numai ca a
pierdut in competitia internationalad pentru ISD (in Ucraina, Georgia, Bulgaria fluxurile de ISD au crescut in

! Realitatea economicé nr. 34, Expert-Grup, 2012;
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prima jumatate din 2012, in pofida crizei din Europa), dar risca sa piarda si investitorii stabiliti deja in tara. De
asemenea, profiturile reinvestite sunt negative pentru al treilea trimestru consecutiv. Aceasta tendinta poate
fi explicata de pierderile operationale nregistrate de intreprinderi si raportate ca plati negative si dezinvestitii
in intreprindere.

Figura 4. Evolutia ISD (crestere f-a-p, %) si contributia componentelor ISD la cresterea
generala (p.p.)
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Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Provocari si prognoze pe termen scurt

In anul 2013 ne asteptdm la o crestere a remitentelor cu pana la 6%, datorité cresterii transferurilor
din tarile UE si CSI. Cu toate acestea, nu excludem un scenariu mai pesimist, in care remitentele vor
creste cu doar 3%, daca situatia economica din Europa se va agrava din nou. Previziunile noastre
pentru anul 2014 sunt mai optimiste, datorita redresarii preconizate pentru economia europeana,
care ar putea determina o crestere a remitentelor cu circa 10%.

Ne asteptam si la o crestere a veniturilor populatiei generate in interiorul tarii in a doua jumatate a
anului 2013, datoritd redresarii agriculturii si activitatilor conexe, daca vor exista conditji
meteorologice favorabile. in plus, redresarea economicé va duce la o crestere usoard a ocuparii
fortei de munca si la o crestere mai pronuntatd a salariilor din sectorul real al economiei in a doua
jumatate a anului. Mai mult decat atat, s-au anuntat deja unele cresteri ale salariilor Tn sectorul public
in lunile ianuarie si iunie 2013.

In consecintd, aceste tendinte vor avea un impact semnificativ asupra consumului gospodariilor
casnice, care ne asteptam sa creasca cu 3% pana la finele anului 2013. Previziunile pentru anul
2014 sunt si mai optimiste, preconizand cresterea consumului gospodariilor casnice cu 4-6% care,
prin urmare, va reveni la pozitia de principal factor stimulator al economiei.

Recomandari de politici

Doua deficiente majore care au subminat economia Moldovei in anul 2012 au fost incapacitatea de a
atrage noi investitori si riscul real de a-i pierde pe cei existenti. O parte importanta a cererii interne
este generata de Intreprinderile straine din Moldova. Majoritatea problemelor cu care se confrunta
intreprinderile straine sunt frecvente in toate celelalte companii din Moldova, inclusiv IMM-uri, care
nu au voce destul de puternica sau posibilitatea de a se muta peste hotare. Astfel, o premisa pentru
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sustinerea cererii interne este crearea unui climat de afaceri favorabil, in care intreprinderile sa fie
active si sa consume, sa creeze locuri de munca si sa ofere salarii.

Desi investitiile publice vor fi foarte importante in anii urmatori, Guvernul nu ar trebui sa intre prea
devreme in campanie electorala. Trebuie asigurata o transparenia maxima in procedurile legate de
investitile publice, cu scopul de a utiliza eficient resursele limitate si a castiga increderea
contribuabililor - o preconditie esentiala pentru finantarea durabila a acestor investifji.

Politica monetard din anii 2013 si 2014 nu ar trebui sa limiteze capacitatea de dezvoltare a
economiei. Desi existd motive sd ne asteptam la o inflatie mai mare in anii urmatori si ar putea fi
necesara o crestere a ratei de baza a BNM, toate modificarile politicii monetare trebuie sa tina cont
de faptul cad economia se afla in revenire si ca atat intreprinderile, cat si populatia au nevoie de
stimulente pentru investitii si consum. Prin urmare, costul resurselor financiare trebuie sa fie
rezonabil, pentru a nu impovara prea mult agentji economici.
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B Capitolul 3. Finante publice

Balansand intre sustenabilitatea fiscala si cresterea economica

La inceputul anului 2012 Guvernul a recurs la o serie de masuri menite sa asigure sustenabilitatea finantelor
publice pe termen lung, elimindnd unele ambiguitati legislative si compensand declinul surselor externe de
finantare a cheltuielilor bugetare cu consolidarea celor interne. Astfel, a fost reintrodus impozitul pe venitul
persoanelor juridice si au fost majorate accizele la o serie de produse. Masurile respective au stimulat
veniturile bugetului de stat, care au crescut destul de rapid in prima jumatate a anului 2012, depasind rata de
crestere a cheltuielilor. Totusi, incetinirea activitatii economice a determinat comprimarea bazei fiscale, cu
urmari negative pentru incasarea impozitelor. Astfel, in a doua jumatate a anului 2012, discrepanta dintre
ratele anuale de crestere a veniturilor si cheltuielilor a Tnceput sa scada, iar la sfarsitul anului practic s-au
egalat (Figura 5).

Figura 5. Veniturile si cheltuielile bugetului de stat, crestere f-a-p, %
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Sursa: Ministerul Finantelor si calcule ale EXPERT-GRUP;

in anul 2012 veniturile bugetului de stat au crescut cu 7,8% f-a-p, in special datoritd acumul&rilor din
impozitul pe venit al persoanelor juridice, care a crescut de 2,6 ori. Reintroducerea acestui impozit a avut cel
putin trei efecte importante pentru sistemul finantelor publice din Moldova. In primul rand, aceasta a
consolidat mecanismul de impozitare directa si a contribuit la reechilibrarea surselor de finantare a bugetului
de stat. Astfel, Tn 2012, impozitele directe au luat locul TVA in calitate de principala sursa de crestere a
veniturilor fiscale f-a-p (Figura 6). Ca urmare, pe parcursul anului 2012 ponderea impozitelor directe Tn totalul
incasarilor fiscale la bugetul de stat a crescut de 2,4 ori (de la 3,5% pana la 8,4%). In al doilea rand, intr-o
oarecare masura a fost consolidata situatia financiara a autoritatilor locale, intrucat impozitul pe venit al
persoanelor juridice reprezintd circa 30% din incaséarile fiscale la nivel local. Asadar, ponderea veniturilor
fiscale locale in totalul veniturilor bugetului public national, Tn 2012, a crescut de la 8,6% la 11,1%. Acest fapt
releva consolidarea bazei fiscale locale si ar putea contribui la imbunatatirea eficientei alocarii fondurilor
publice la nivel local. Nu in ultimul rénd, reintroducerea impozitului pe venit al persoanelor juridice asigura
durabilitatea pe termen lung a finantelor publice, deoarece poate compensa eventuala scadere a granturilor
externe: la sfarsitul anului 2012, volumul incasarile din impozitului pe venit a depasit volumul granturilor
externe pentru suport bugetar cu 24,3%.
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Figura 6. Principalele contributii la cresterea veniturilor fiscale f-a-p, %
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Sursa: Ministerul Finantelor si calcule ale EXPERT-GRUP;

Racirea activitatii economice in 2012, precum si prognozele prea optimiste din legea bugetului de stat pentru
anul 2012 (a se vedea MEGA nr. 7), explica performanta scazuta a veniturilor publice colectate, comparativ
cu cele planificate (Figura 7). Ca rezultat, autoritatile publice au incasat cu 676,5 milioane lei mai pufin decat
prevedeau initial, fapt ce a generat presiuni suplimentare pe partea de cheltuieli. ins& cauza nu a fost doar
recesiunea economica. Un alt factor important al sub-executarii veniturilor publice consta in abilitatile reduse
de prognozare si planificare a institutiilor publice de resort. n plus, faptul c& in anul 2012 au fost primite
efectiv doar 87,3% din granturile externe planificate denota doua probleme importante: (i) capacitatea
insuficienta de absorbtie a granturilor externe, si (ii) dificultatile financiare din tarile dezvoltate, care aloca mai
putine fonduri spre proiectele de dezvoltare in alte tari decat planificau initial. Ambele probleme submineaza
stabilitatea finantelor publice din Moldova, datoritd dependentei puternice a autoritatilor moldovenesti de
aceasta sursa de finantare a cheltuielilor publice. Prin urmare, consolidarea bazei fiscale si rationalizarea
cheltuielilor bugetare in mod cert vor fi principalele prioritati ale politicii fiscale in anii ce urmeaza.

19



Figura 7. Venituri colectate la bugetul public national ca pondere din nivelurile

planificate, %, 2012
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Sursa: Ministerul Finantelor si calcule ale EXPERT-GRUP;

Problemele mentionate mai sus au facut ca ponderea deficitului bugetar in PIB pentru finele anului 2012 sa
atinga, estimativ, 2%, doua treimi din care este acoperit din surse externe. Ca rezultat, in a doua jumatate a
anului, datoria publica externd a avut cel mai mare aport la cresterea generala a datoriilor (Figura 8). Totusi,
putem observa ca Guvernul apeleaza la datoria interna mai intens decéat in anul precedent. Cauza tine de
agravarea situatiei economice in anul 2012 si, respectiv, reticenta sporitd a bancilor fata de creditarea
firmelor si populatiei si orientarea acestora spre titlurile de stat cu care au un risc mult mai redus.

Figura 8. Rata de crestere anuala a datoriei publice si contributia datoriei publice
interne si externe la cresterea totala, %
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Sursa: Ministerul Finantelor si calcule ale EXPERT-GRUP;
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Provocari si prognoze pe termen scurt

n anul 2013, cresterea veniturilor bugetare va fi determinata de trei factori principali: (i) disiparea
efectelor secetei in a doua jumatate a anului; (ii) o redresare economica moderata, care va fi insotita
de cresterea, desi cu un ritm scazut, a consumului, importurilor si productiei; si (iii) cresterea taxelor,
in special a accizelor la tutun, combustibili si bauturi alcoolice, precum si majorarea TVA la gazele
naturale de la 6% la 8%. O depreciere controlatda a monedei nationale ar putea sa stimuleze
veniturile publice, dupa interventiile bancii centrale pe piata valutara interna si declaratiile FMI cu
privire la o usoara supra-apreciere a leului moldovenesc. Drept rezultat, veniturile bugetului de stat
ar putea creste, in termeni nominali, cu 8,5% in 2013, din care 3,5 p.p. - in rezultatul masurilor de

politica fiscala aplicate de la inceputul anului (Figura 9).

Figura 9. Veniturile bugetului de stat si prognoza acestora in baza a doua modele
econometrice diferite, miliarde lei
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Sursa: Ministerul Finantelor si calcule ale EXPERT-GRUP;

in pofida wvulnerabilitati economiei moldovenesti la socurile externe, principalele provocari care
afecteaza durabilitatea finantelor publice sunt cele interne. In 2013 acestea sunt legate direct de
doud aspecte esentiale. In primul rand, prognoza veniturilor bugetare pentru 2013 are la bazi
ipoteze prea optimiste privind cresterea economica, care pot genera presiuni suplimentare asupra
angajamentelor asumate la partea de cheltuieli Si poate cauza un deficit superior celui planificat. De
exemplu, legea bugetului de stat pentru anul 2013 este bazata pe o crestere economica reald de
tocmai 5% - mult prea mare, tinadnd cont de persistenta dificultatilor economice la nivel regional si
intern. Potrivit legii, se planificd o crestere a veniturilor totale cu 13,2% f-a-p, in timp ce noi anticipam
o crestere de circa 8,5%. Aceasta ar putea crea un deficit suplimentar de aproximativ 940 milioane
lei, care va trebui finantat fie prin reducerea unor cheltuieli curente, fie prin cresterea datoriei de stat.
A doua provocare internd ce ameninta stabilitatea finantelor publice tine de ritmul lent al reformelor
din sfera sociala, educatie si sanatate, care sunt si principalii consumatori de resurse publice.

Din cauza ipotezelor macroeconomice prea optimiste care au stat la baza Legii bugetului de stat
pentru anul 2013, Guvernul va trebui sa recurga la o serie de amendamente pentru a ajusta
prognoza veniturilor si a planul de cheltuieli la noile circumstante economice. Astfel, Legea urmeaza
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a fi modificata luand in consideratie o cresterea economica mai modesta (3,0%-3,5%) si un volum
mai mic de granturi externe.

Recomandari de politici

e Guvernul incearca sa mentina un echilibru intre doua obiective care, fiind complementare pe termen
lung, pe termen scurt se opun reciproc: (i) stabilizarea finantelor publice, si (ii) consolidarea cresterii
economice. Datorita problemelor actuale din economie si riscului inalt de evaziune fiscala, strategia
optima ar fi punerea unui accent sporit pe optimizarea cheltuielilor publice, in paralel cu cresterea
eficientei administrarii fiscale. Asadar, sursa durabilitafii fiscale este reducerea rolului statului in
economie si imbunatatirea gestionarii fondurilor publice, care nu poate avea loc fara cresterea
transparentei si o reforma comprehensiva in educatie, sanatate si sfera sociala.

e Exista un cerc vicios intre drumurile proaste si nivelul scazut al taxei de drumuri: calitatea slaba a
drumurilor face ca oamenii sa ezite sa achite taxe, situatie care, la randul sau, duce la resurse
insuficiente pentru intretinerea adecvata a drumurilor. Pentru a intrerupe acest cerc vicios, Guvernul
trebuie sa aleaga intre doua optiuni: (i) fie sa se imprumute de la investitori, de pe pietele interne si
internationale, (ii) fie sa se imprumute de la populatie, prin majorarea taxelor, dobanda achitata fiind
drumurile mai calitative. Cea mai rationala optiune ar fi ca Guvernul sa se orienteze spre cei care
dispun de mai multe lichiditati. Deoarece criza economica actuala a dus la scaderea veniturilor
disponibile ale gospodariilor casnice, Tn timp ce investitorii si in special bancile comerciale
acumuleaza lichiditati, fiind mai precauti fatéd de riscurile asumate, atentia ar trebui indreptata spre
cei din urma. Per ansamblu, exista cel putin trei motive pentru ca statul sa recurga la imprumuturi de
la banci si alli investitori in acest sens: (i) nivelul actual de indatorare a statului este destul de redus,
ceea ce creeaza spatiu de manevra in ceea ce tine de contractarea creditelor interne si externe; (ii)
situatia economica precara a fost intotdeauna o perioada potrivita pentru cresterea datoriei publice,
din cauza micsorarii apetitului bancilor si investitorilor pentru risc, imprumuturile de stat fiind
plasamente cu risc minim; si (iii) dupa cum am mentionat deja, majorarea taxelor intr-o perioada in
care veniturile populatiei scad, incertitudinea este Tnalta, iar starea drumurilor este proasta, nu pare
oportuna.

e Pentru a obtine efectele dorite, recentele cresteri ale accizelor si taxelor pentru drumuri ar trebui
corelate cu o revizuire ampla a mecanismelor de redistribuire a fondurilor publice pentru reparatia si
intretinerea drumurilor. Guvernul ar trebui sa sporeasca, Tn special, transparenta licitatiilor publice si
sa faciliteze accesul companiilor private la proiecte de intretinere si reconstructie a drumurilor. Tn
plus, este necesar sa se reevalueze procedurile actuale de auditare a calitatji, care s-au dovedit a fi
ineficiente, dup& cum arata si calitatea necorespunzatoare a drumurilor reconstruite recent. in caz
contrar, majorarea Fondului rutier va implica automat si cresterea volumului resurselor financiare
utilizate ineficient si netransparent. Totodatd, mentinerea actualului sistem de repartizare a
mijloacelor Fondului rutier si de verificare a calitatii drumurilor ar putea favorizarea coruptia in acest
domeniu, alimentand in continuare reticenfa populatiei fata de plata taxelor.

e In ultimele luni ale anului 2012 si la inceputul anului 2013 cateva companii strdine importante si-au
anuntat intentiile de a parasi Moldova din cauza persecutiilor din partea autoritatilor fiscale. Fara
indoiala, asigurarea durabilitatii fiscale nu se poate realiza fird o disciplina fiscald mai stricta. Tnsa
aceasta trebuie indusa utilizand mai multe stimulente si mai putine constrangeri. in anul 2012, nivelul
amenczilor si sanctiunilor administrative a fost cu 14,8% peste nivelul planificat si cu 31,2% mai mare
decat in 2011. Cresterea presiunilor administrative asupra contribuabililor in timp de criza poate
reduce si mai mult activitatea antreprenoriala a acestora, motivandu-i chiar sa paraseasca tara.
Asadar, utilizarea stimulentelor pentru consolidarea disciplinei fiscale ar trebui sa implice cresterea
calitatii serviciilor prestate de autoritafile fiscale si eliminarea diverselor ambiguitati din legislatia
fiscala care provoaca incertitudine.
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B Capitolul 4. Piata muncii

Agravarea situatiei pe piata muncii: in ce masura se datoreaza secetei?

Piata muncii poate fi considerata unul dintre cei mai slabi piloni ai economiei moldovenesti. Chiar si in anii de
redresare economica solida, indicatorii de pe piata muncii au urmat tendinte negative, evidentiind
wulnerabilitatile economiei moldovenesti, incapacitatea ei de a se moderniza si a crea locuri de munca si
esecul sistemului educational de a se adapta si a reactiona la necesitatile Tn schimbare din sectorul real. Cu
o rata de ocupare a fortei de munca sub 40% in ultimii trei ani, Moldova are cea mai slaba performanta din
regiune. Totodata, se pare ca aceasta performanta scazuta este deja aproape de nivelul minim care poate fi
atins in conditile economice actuale, cand oportunitatile de emigrare s-au redus. Astfel, desi evolutiile
economice negative afecteaza inca piata muncii, in special unele aspecte calitative ale acesteia, impactul
asupra numarului populatiei ocupate este deja mai redus.

In mod nomal, ne-am astepta la intensificarea lichidarii locurilor de munca in T3:12 din cauza impactului
secetei asupra sectorului agricol, care angajeaza o mare parte din forta de munca, si a posibilelor
repercusiuni asupra altor ramuri industriale si de servicii. Intr-adevar, numarul persoanelor ocupate a scézut
cu 4,5% in T3:12 f-a-p, comparativ cu 2-3% in prima jumatate a anului, si estimam ca rata de ocupare a
fortei de muncad a ajuns la circa 38,3% in 2012. ins& aceastd evolutie nu este foarte diferita de anii
precedenti cu conditii meteorologice normale. O analiza sectoriala ne dezvaluie si mai bine situatia.

Ocuparea fortei de munca in agricultura a scazut cu 4,5% in T3:12 f-a-p, dar aceasta scadere este mai mica
fata de alti ani secetosi, de exemplu, fatd de anul 2003, cand pierderea inregistrata a fost de pana la 30%
(Figura 10). Totusi, repercusiunile de runda a doua ale secetei asupra piefei muncii ar putea fi observate pe
parcursul a 2-3 trimestre, dupd cum arata experientele similare. in anul 2012 estimdm c& ocuparea fortei de
munca fn agricultura va scadea cu 4%.

Figura 10. Ocuparea fortei de munca in agricultura, ajustata trimestrial, mii de
persoane, 2000-2012
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Sursa: Calculele EXPERT-GRUP in baza datelor BNS;

Principala contributie la scaderea nivelului general de ocupare a foriei de munca a fost declinul ocuparii in
sectorul serviciilor, care a avut o contributie de peste 50% la pierderea totala de locuri de munca in T3:12, in
special, In sfera serviciilor de piata. Ocuparea fortei de munca Tn acest sector reactioneaza mult mai rapid la
schimbarile economice, fiind legata direct de procesul de consum. Spre deosebire de acest sector, in
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agricultura, chiar daca ocuparea forfei de munca este influentata de conditiile climatice, adesea, lipsa altor
oportunitati de angajare si detinerea in proprietate a terenurilor agricole fac ca populatia sa ramana in sector,
chiar daca aceasta este subocupata. Mai mult, nivelul Tnalt al economiei informale in sectorul serviciilor, in
special comert, simplifica procesul de concediere a angajatilor, in timp ce in alte sectoare, de ex. in industrie,
concedierile pot dura mai mult atunci cand exista un contract de munca, chiar in cazul scaderii cererii. Astfel,
serviciile de piata au reactionat destul de rapid la situatia economica instabild pe parcursul intregului an, cu
un declin de 12% f-a-p al nivelului de ocupare a fortei de munca in comert, hoteluri si restaurante in T3:12.
Si situatia din transporturi si comunicatii s-a agravat dupa doua trimestre de crestere din cauza efectelor
secetei asupra productiei agricole si situatiei economice generale (Figura 11). in 2012 estimam o sc&dere de
circa 5% a ocuparii fortei de munca in sfera serviciilor de piata.

Figura 11. Evolutia numarului populatiei ocupate in sectorul serviciilor, schimbare in
% f-a-p, 2012
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Sursa: Calculele EXPERT-GRUP in baza datelor BNS;

Diminuarea nivelului de ocupare a fortei de munca in industrie si constructii a fost mai putin pronuntata si a
fost generata de factori ai cererii. In 2012 estim&m o scadere usoaré cu 1% a nivelului de ocupare a fortei de
munca Tn aceste doua sectoare. Totusi, suntem in asteptarea efectelor secetei asupra ocuparii fortei de
munca in mai multe ramuri industriale.

insa scaderea nivelului de ocupare a fortei de muncé nu este singura tendintd negativa de pe piata fortei de
munca ce indica reducerea volumului de activitate. Astfel, dupa cinci trimestre consecutive de declin al
populatiei subocupate, ponderea acesteia a crescut in al treilea trimestru al anului 2012, atingand 6,9%.

Ca de obicei, populatia cea mai tanara si cea mai in varsta a fost cea mai afectata de tendintele negative de
pe piata muncii. De fapt, aceste grupuri includ persoanele care au absolvit trepte mai joase ale sistemului
educational. in T3:12 doar numarul persoanelor ocupate cu studii superioare a crescut cu 6,5% f-a-p, in timp
ce numarul angajatilor cu nivel mai redus de educatie a scazut. Acesta este un aspect important ce trebuie
luat Tn considerare Tn politicile de educatie si ocupare a fortei de munca din Moldova. Este adevarat ca
cererea in scadere va duce la concedierea in primul rAdnd a personalului implicat direct in productia
bunurilor/prestarea serviciilor, in timp ce personalul administrativ si cel inalt calificat va raméane in functii.
Totusi, doar o analizd comprehensiva poate sa dezvaluie toate cauzele: s-ar putea ca sectoarele in care
este angajat personal mai calificat sa fie mai imune la anumite tipuri de crize, sau ca Moldova sa se
confrunte de fapt cu un deficit de absolventi ai invatdmantului superior. Pe de altd parte, existd mai multe
sectoare industriale cu deficit cronic de fortd de munca cu studii profesionale: industria textila si industria
constructiilor de masini, care raporteaza lunar la ANOFM un numar mare de posturi vacante ce nu au putut fi
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ocupate. in pofida tendintelor negative in domeniul ocupérii fortei de munc&, somajul s-a redus, dar
irelevanta acestui indicator in a descrie starea economiei moldovenesti a fost expusa in editia nr. 7 a
publicatiei MEGA. Numarul somerilor inregistrai a scazut cu 32% in anul 2012 (Figura 12).

Figura 12. Numarul somerilor inregistrati si ponderea somerilor care primesc
indemnizatii de somaj.
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Sursa: ANOFM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Aceasta situatie nefavorabila de pe piata muncii determina populatia sa emigreze. Cu o crestere de 4,7% a
numarului de persoane care lucreaza sau cauta un loc de munca peste hotare in T3:12, s-a atins un nou
maxim specific acestei perioade. Majoritatea noilor emigranti pleaca spre tarile CSl dupa cum sugereaza
statisticile privind remitentele, care indica o crestere a transferurilor emigrantilor numai din aceasta directie.
in pofida acestor tendinte negative, salariile au inregistrat o evolutie pozitivd din luna iulie. Singurele
sectoare afectate de scaderea salariilor sunt cateva ramuri industriale in care cererea externa de bunuri a
scazut puternic (industria metalurgica, productia de bunuri metalice, productia de echipamente de birou,
productia de echipamente de comunicatii Si aparate electronice), precum si sectoare reprezentate de cateva
intreprinderi care se confrunta cu probleme structurale severe (fabricarea de produse de tutun).

Desi agricultura si serviciile sunt concentrate in sectorul informal, nivelul de ocupare a fortei de munca a
scazut mai semnificativ in sectorul formal (cu 5% f-a-p), iar in sectorul informal si in gospodarii s-a inregistrat
o tendinta pozitiva. Cu toate acestea, numarul salariatilor in sectorul informal a scazut mai mult, partial
datoritd cresterii preocupdrii statului privind munca nedeclaratd in anul 2012. Tn 2012, Guvernul a inceput
implementarea Planului de actiuni privind minimizarea practicii de achitare a salariilor ,in plic” si ,muncii la
negru”, adoptat in 2011. Codul Contraventional si Codul Muncii au fost modificate pentru a defini munca
nedeclaratd si modul in care aceasta trebuie sanctionatd. S-au intensificat inspectjile si a crescut numarul
cazurilor depistate de angajare ,la negru”, majorand astfel costurile intreprinderilor pentru un salariat fara
contract de munca. Cu toate acestea, mai existd inca lacune in depistarea salariatilor si salariilor
nedeclarate: inspectia la cerere este principalul instrument utilizat in prezent, fara un progres real in
implementarea unui sistem informational, care sa contina date statistice ce ar putea releva o posibila
existentd a muncii nedeclarate, de ex. salarii foarte mici, modificari bruste ale salariilor, activitate indelungata
a intreprinderii Tn pofida unor pierderi anuale continue.

In acelasi timp, s-au creat putine stimulente pentru declararea salariilor. Mai mult, incepand cu anul 2013,
compensatia pentru incapacitate temporara de munca din cauza bolilor obisnuite sau accidentelor in afara
muncii (concediul medical) va fi platita din fondurile angajatorilor pentru primele 5 zile si doar din sasea zi
calendaristica de incapacitate temporaré - din bugetul asigurarilor sociale de stat. In general, este o practica
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comuna pentru majoritatea statelor UE de a pune o parte din povara financiara pe umerii angajatorului sub
diferite forme (ca numar de zile pentru fiecare concediu medical sau numar maxim al zilelor de concediu
medical pe an), iar in majoritatea statelor numarul de zile depaseste cele cinci zile stabilite in Moldova in
2013 (cu un numar mai mare de zile in cele mai dezvoltate state). Si in Ucraina, si in Roménia, numarul de
zile platite de angajator in caz de concediu medical este limitat la 5. Cu toate acestea, angajatorii din toata
Europa sunt revoltati de aceste masuri si, de multe ori, partidele de opozitie din tarile dezvoltate au promis
reducerea numarului de zile platite de angajator. in cazul Republicii Moldova, unde costul derularii afacerilor
este deja foarte ridicat, aceasta este o povara suplimentara pentru activitatea economica si un stimulent in
plus pentru evaziune fiscala. De asemenea, la stabilirea unor astfel de masuri, nu trebuie ignorate cateva
aspecte importante ale calitatii institutjilor: in tarile dezvoltate existd un control mai strict si pacientii nu pot
ingela medicii cu privire la durata bolii si nu ii pot corupe.

Provocari si prognoze pe termen scurt

e Dupa cum sugereaza datele publicate recent, seceta va avea un efect mai moderat, dar si mai
indelungat asupra pietei fortei de munca. Astfel, conform prognozei revizuite, ne asteptdm ca nivelul
de ocupare a fortei de munca in agricultura sa scada cu 4% in 2013, dar ar putea creste cu 2% in
2014 in cazul unor conditi meteorologice favorabile. In sectorul industrial nu ne asteptim la
schimbari majore in anii 2013 si 2014 daca situatia economica din regiune va fi stabila. Nici in
sectorul constructiilor nu se prevad schimbari in 2013, dar o crestere a ocuparii de pana la 4% in
2014. Sectorul serviciilor, cel mai afectat in 2012, va reactiona mai prompt la stabilizarea economica,
cu o posibila crestere de 1-2% a nivelului de ocupare a fortei de munca, daca economia va fi pe
panta pozitiva, dupa cum este prevazut in Capitolul 1.

¢ Avand in vedere prognozele sectoriale de mai sus si ipoteza ca nivelul de ocupare a fortei de munca
in sectorul public va raméane stabil, rata de ocupare a fortei de munca s-ar putea stabiliza la circa
38,5% in 2013. Rata de ocupare ar putea cregte in 2014, dar aceasta depinde si de politicile privind
mediul general de afaceri, nu doar de evolutiile economice din regiune.

Recomandari de politici

e Evenimentele recente, cand mai multi importanti investitori straini si-au facut publice intentiile de a
parasi Moldova din cauza unor conflicte grave cu Inspectoratul Fiscal, au afectat imaginea institutiilor
de stat. Guvernul a intervenit si, aparent, problemele acestor investitori s-au rezolvat. Totusi, peste
jumatate din angajatii din Moldova lucreaza in sectorul IMM-urilor. Este corect sa ne intrebam daca
Guvernul este dispus sa rezolve prin interventie directd problemele fiecarei mici intreprinderi care
are probleme cu inspectorii fiscali, probleme care nu sunt nici pe departe rare. Cresterea nivelului de
ocupare a fortei de munca poate fi obtinuta numai prin interventii adecvate in cadrul de reglementare
a afacerilor si prin tratarea corecta si egala a tuturor intreprinderilor.

e in 2012 Moldova a realizat progrese importante in relatia sa cu UE. Experienta altor state care au
trecut deja printr-un proces similar arata ca comertul a fost cel mai important factor care a modelat
pietele muncii din statele UE fnainte de aderare. In cazul Moldovei, ZLSAC cu UE poate creste
nivelul de ocupare, deoarece cererea de forta de munca va creste pentru a satisface cererea interna
si externa In crestere. Ins& beneficiile vor apare numai dacd Moldova va dezvolta sau capitalul
uman’. Desi negocierile privind ZLSAC sunt in derulare, nu existd o activitate intensa a altor
ministere in aceasta directie. Ministerul Educatiei si Ministerul Muncii, Protectiei Sociale si Familiei
trebuie sa revizuiasca politicile Th domeniul educatiei si ocuparii pentru a le adapta la noile realitéti
economice ce vor fi create de ZLSAC. Acestea ar putea sa inceapa prin prospectiunea pietei muncii
pe termen lung (10 ani), bazatd pe perceptiile intreprinderilor, calcularea cererii de finlocuire,
experienta altor tari care deja au aderat la UE si tendintele economice europene, urmate de masurile
necesare de politici pentru a satisface aceste necesitaj.

2RaportuINatlonaIdeDezvoltart—:tUmané\ 2012, ,Aspiratiile europene si dezvoltarea umana a Republicii Moldova”,
PNUD, 2012;
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B Capitolul 5. Preturi si politica monetara

Masuri neconventionale pentru atenuarea inflatiei?

In ultimul trimestru din 2012, dinamica inflatiei anuale a fost influentatd de o combinatie de presiuni
inflationiste si dezinflationiste, Tn special datorita unor factori de partea ofertei. Astfel, pe de o parte,
repercusiunile secetei din regiune au continuat sa influenteze preturile alimentelor locale si de import. Pe de
alta parte, odata cu disiparea efectelor cresterii preturilor la gazele naturale si la energie termica din iarna
trecuta, contributia scumpirii serviciilor comunale la indicele preturilor de consum a scazut brusc. Ca urmare,
la sféarsitul lunii decembrie, aproximativ 47% din cresterea IPC f-a-p a fost determinatd de preturile la
alimente - fatd de doar 9% in iunie. In acelasi timp, contributia serviciilor comunale a scizut constant, de la
46% la 13% in aceeasi perioada de timp (Figura 13). Rezultatul acestor efecte reciproc compensatorii a fost
o inflatie totala de 4,1% f-a-p, inregistrata la sfarsitul lunii decembrie, cele mai mari cresteri ale preturilor fiind
inregistrate la legume proaspete (+22,7%), oua (+19,5%) si fructe proaspete (+11,4%).

Figura 13. Principalele componente ale IPC, crestere f-a-p, %

mmAlte mmServiciicomunale mmProdusealimentare mmCombustibili ===|PC
10

Sursa: BNS si calcule ale EXPERT-GRUP;

Prin urmare, locul serviciilor comunale - in calitate de principala sursa de crestere generala a preturilor - a
fost preluat de produsele alimentare. Astfel, presiunile inflationiste si-au schimbat structura, dar nu si natura.
IPC continua sa fie influentat preponderent de presiuni din partea ofertei, in timp ce cererea interna ramane
slaba. Ca urmare, incepand din luna septembrie, inflatia anuala de baza a oscilat in jurul valorii de 3,6-3,7%,
in timp ce aportul componentelor IPC, cu exceptia utilitatilor, alimentelor si combustibililor, a ramas aproape
neschimbata. O astfel de situatie a reprezentat mereu o provocare majora pentru autoritatea monetara:
aceasta trebuie sa fie cu un ochi pe mentinerea stabilitatii preturilor (principalul sdu obiectiv) si cu celalalt pe
necesitatea revigorarii activitati economice. Deoarece conditile economice s-au atenuat si presiunile
inflationiste de pe partea cererii au ramas slabe, banca centrala si-a mentinut caracterul adaptiv al politicii
monetare. Astfel, rata dobanzii de politica monetara a ramas la minimul istoric de 4,5%, fiind aproape de
nivelul prognozei BNM pe termen mediu cu privire la inflatie.

Un alt motiv important pentru mentinerea intacta a ratei dobanzii de politica monetara este ca efectul relaxarii
monetare de la inceputul lui 2012 inca nu s-a consumat definitiv. In aceste conditii, reducerea aditionala a
ratei de baza ar putea stimula noi presiuni inflationiste in viitorul apropiat, si ar putea induce o volatilitate
nedoritd a politicii monetare. Prin urmare, banca centrala a recurs la alte instrumente de stabilizare a
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economiei si atenuare a presiunilor dezinflationiste. Astfel, incepand cu luna mai 2012, BNM a achizitionat
sume importante de valuta straina de pe piata interna, cauzand o depreciere controlatd si moderata a leului
moldovenesc (Figura 14). Aceste actiuni par sa fie un compromis, care satisfac atat interesele BNM, prin
atenuarea presiunilor dezinflationiste si cresterea rezervelor valutare, céat si interesele Guvernului, prin
finantarea deficitului fiscal si a celui de cont curent.

Figura 14. Media dintre paritatile zilnice oficiale MDL/USD si MDL/EUR (crestere f-a-p,
%) si procurarile de valuta straina (echivalentul in USD) de catre BNM
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Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

De asemenea, In a doua jumatate a anului 2012 BNM a utilizat Tn mod intens operatiunile de piatd deschisa
pentru eliminarea excesului de lichiditate. Deoarece costul de oportunitate al detinerii mijloacelor banesti in
numerar s-a redus din cauza procesului dezinflationist din 2012, rata de crestere a masei monetare aflate in
circulatie a crescut, fapt sustinut si de caracterul adaptiv al politicii monetare (Figura 15). Prin urmare, daca
nu va fi abordat in mod adecvat, acest fenomen ar putea favoriza presiunile inflationiste in viitorul apropiat:
estimarile empirice sugereaza ca fluctuatile masei monetare aflate in circulatie anticipeaza cu circa 1-2
trimestre fluctuatiile IPC. Astfel, pentru a gestiona surplusul de lichiditati din economie, BNM si-a intensificat
operatiunile de sterilizare prin intermediul operatiunilor de piatd deschisd pentru a elimina surplusul de
lichiditati din economie si a reduce riscurile inflationiste pe termen lung.
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Figura 15. Operatiunile de sterilizare a excesului de lichiditati si masa monetara aflata
in circulatie, rata de crestere f-a-p, %

180

160

140

120

100

80

60

===Sterilizarea lichiditatilor (axa stanga) ==Baniin circulatie
125

\ N\ /\ 120

\/ M B

N A

\ S\

-.—"\\ 105

\4’\ / 100

95

Jan:11 Apr:11 Jul:1l Oct:11 Jan:12 Apr:12 Jul:12 Nowv:l2

Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Provocari si prognoze pe termen scurt

Anul 2013 va fi foarte diferit fatd de cel precedent in ceea ce priveste tendintele si presiunile
inflationiste. Disiparea efectelor secetei ih a doua jumatate a anului va stabiliza preturile la alimente.
Totodata, acest factor inflationist va fi Tnlocuit de un altul: impactul cresterii taxelor de la inceputul
anului 2013. Tn plus, redresarea economicd anticipatd pentru aceasta perioadd ar putea contura
presiunile inflationiste de pe partea cererii, care vor ramane insa destul de reduse.

Datoritd redresarii economice anticipate in 2013 si proliferarii, desi moderate, a presiunilor
inflationiste de pe partea cererii, banca centrala ar putea lua in considerare eliminarea graduala a
caracterului adaptiv al politici monetare. Aceasta ar putea implica o crestere moderata a ratei
dobéanzii de politica monetara a BNM, menita sa stabilizeze asteptarile inflationiste pe termen lung.
Banca centrala se va confrunta insa cu doua provocari majore, in procesul de tintire a inflatiei: (i)
persistenta presiunilor inflationiste din partea costurilor, si (ii) incertitudinea sporita privind
perspectivele macroeconomice locale si regionale.

Luand in considerare perspectiva macroeconomica pentru urmatorii doi ani, ne asteptam ca in 2013
inflatia globala sa creasca usor, datoritéa taxelor mai mari si recuperarii modeste a cererii interne
(Figura 16). Asadar, la sfarsitul anului 2013, este posibil ca IPC anual, in lipsa altor socuri, s atinga
nivelul de 5,0%. Pe méasura ce efectele primare si secundare ale cresterii taxelor se vor atenua,
nivelul inflatiei va scadea treptat la 4,5% péna la finele anului 2014. Per ansamblu, prognoza pe
termen mediu a inflatiei denota o situatie confortabila pentru autoritatea monetara, care, aparent, a
reusit s ancoreze asteptarile inflationiste n intervalul tintit de 5% (+1,5 p.p.).
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Figura 16. Rata REPO si previziunea IPC f-a-p in functie de 2 modele econometrice
diferite si scenariul de baza, %
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Notd: Modelul 1 a fost obtinut dintr-un model vectorial autoregresiv structural cu doud perioade; modelul 2 a fost
obtinut dintr-un model SARIMA (1[10],1,1)x(0,1,1). Prognoza de bazd este media dintre modelul 1 si modelul 2. Mai
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Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Recomandari de politici

Unul din cele mai importante aspectele pe care BNM trebuie sa le ia in consideratie atunci cand
adopta deciziile de politica monetara este transmisiunea foarte lenta a efectelor acestor decizii
asupra economiei nationale. Prin urmare, banca centrala ar trebui sa fie mult mai prompta si pro-
activa in comparatie cu alte tari vecine in ceea ce priveste evolutiile macroeconomice. BNM, pur si
simplu, nu-si poate pemite mentinerea unei politici monetare adaptive o perioada foarte lunga de
timp, deoarece orice intarziere a ajustarii politicii ar putea duce la pierderea controlului asupra
inflatiei. Asadar, necesitatea consolidarii capacitatilor sale de previziune este esentiala pentru
implementarea cu succes a strategiei de {intire a inflatiei, urmata in prezent de BNM. Aceasta
presupune canalizarea unui volum mult mai mare de resurse financiare si umane spre activitati de
cercetare si instruire vizand previziunea macroeconomica, ceea ce ar putea diminua incertitudinile Tn
procesul de stabilizare a inflatiei si ar spori eficienta deciziilor de politicd monetara.

Datorita redresarii economice asteptate si prognozei inflatiei pentru anii 2013 si 2014, banca centrala
ar trebui sa ia in consideratie renuntarea treptatd la caracterul adaptiv al politicii monetare n
urmatorii doi ani. Aceasta presupune mentinerea ratei de baza cu circa 1-2 p.p. peste previziunea pe
termen mediu a inflatiei. Prin urmare, in ipoteza ca pana la acest moment IPC anual s-ar putea
stabiliza la circa 4,5%-5,0%, rata dobanzii de politica monetara a BNM ar trebui ajustata treptat pana
la nivelul de 6,0%-7,0% in perioada anilor 2013-2014. Aceasta masura este impusa si de cregterea
masivda a masei monetare aflate in circulatie, care a accelerat dupa recenta relaxare a politicii
monetare si poate cauza presiuni inflationiste semnificative pe termen lung. Totusi, cea mai mare
parte a acestui proces de reechilibrare ar trebui sa aiba loc in anul 2014, cand economia va reveni la
o crestere economica relativ sanatoasa, in timp ce Th 2013 banca centrala ar putea majora rata de
baza intr-o masura mai mica. Aceste ajustari ale politicii monetare la noile realitati economice din
urmatorii doi ani trebuie corelate cu o comunicare intensa cu publicul si partile interesate despre
necesitatea si impactul potential al masurilor respective.
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Evident, recomandarea de mai sus are la baza ipoteza relansarii economice asteptate in 2013 si
stabilizarii acesteia in 2014. In cazul unui scenariu mai pesimist, in care cererea internd ar rdmane
anemica si presiunile dezinflationiste ar persista, banca centrald ar putea relaxa mai mult politica
monetara, coborand rata de bazé pan& 4,0% in anul 2013. ins& probabilitatea acestui scenariu este
destul de mica fata de cea a scenariului de baza.

Proiectul modificarilor la Legea privind BNM, care vizeazad managementul intern al bancii si care
urmeaza a fi examinat de Parlament in anul 2013, nu ar trebui sa limiteze Tn nici un caz
independenta acestei institutii. Prin urmare, banca centrala trebuie sa faca fata presiunilor din partea
unor actori politici care urmaresc restrangerea independentei sale operationale prin instituirea unui
control mai strict din partea Guvernului. In conformitate cu cele mai bune practici internationale,
procesul decizional din institutile monetare trebuie sa fie lipsit de orice forma de influenta politica.
Mai mult, cadrul legislativ actual ce reglementeaza activitatea BNM trebuie adaptat in continuare la
normele europene privind independenta bancii centrale. Principalele probleme legislative la moment
tin de prevederea care obligd BNM sa ceara Ministerului Justitiei revizuirea si expertiza actelor sale
juridice, de posibilitatea Parlamentului sa demitd membrii Consiliului de Administratie al BNM cu o
majoritate simpla (cu exceptia Guvernatorului) si de lipsa unei prevederi care sa acorde membrilor
demisi dreptul de a se adresa instantelor de judecatad. Aceste probleme trebuie abordate in noile
modificari legislative care reglementeaza activitatea autoritatii monetare din Moldova.
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B Capitolul 6. Sectorul bancar

Ciclul economic modelat de sectorul bancar

In timpul recesiunilor economice, comportamentul rational al bancilor implica sporirea aversiunii fata de risc
si restrangerea ofertei de creditare. Aceasta implica consolidarea nivelului de capital si diminuarea resurselor
directionate spre finantarea consumului si investitiilor, fapt ce raceste si mai mult economia. Astfel, bancile
nu au doar un comportament pro-ciclic, ci mai curand acestea modeleaza ciclul economic. Acest fapt este
confirmat de evolutia creditérii din sistemul bancar al Moldovei pe parcursul anului 2012 si, in special, in a
doua jumatate a anului: Tn perioada iulie-decembrie volumul total al creditelor noi acordate a scazut cu
16,4% f-a-p. Din cauza constrangerilor de lichiditate cu care se confrunta in mod traditional majoritatea
firmelor moldovenesti, dar si a disponibilitatjii limitate a altor surse de finantare, aceasta tendint{a negativa s-a
reflectat in dinamica indicelui productiei industriale (Figura 17).

Figura 17. Cresterea anuala a volumului total al creditelor, aportul creditelor in
moneda nationala si in valuta straina la cresterea totala si indicele productiei
industriale, crestere f-a-p, %
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Sursa: BNM, BNS si calcule ale EXPERT-GRUP;

Aceasta racire a activitatii de creditare a fost determinata in principal de creditele in valuta straina, care au
scazut rapid cu 30,1% f-a-p ih a doua jumatate a anului 2012, in timp ce volumul creditelor noi acordate in
monedd nationald au diminuat cu o ratd mai mica - 5,1%, in aceeasi perioadd. in acest fel, bancile din
Moldova au continuat sa-si minimizeze expunerea la riscurile asociate cu criza economica din UE. Ca
urmare, ponderea creditelor in valuta straina in totalul creditelor noi a scazut in 2012 de la 49,9% la 31,9%.
Cu toate acestea, in a doua jumatate a anului 2012, restrangerea creditarii a inceput sa afecteze si
imprumuturile Tn moneda nationala, desi Tn prima jumatate a anului acestea au crescut f-a-p. Prin urmare, in
afara de imunizarea impotriva riscurilor generate de criza din UE, bancile intreprind actiuni si pentru a-si
proteja portofolile de riscurile asociate cu sldbirea economiei interne. Acest fapt este confirmat si de
cresterea treptata a primelor de risc pe piata interbancara in anul 2012 (Figura 18).

32



Figura 18. Diferenta dintre ratele medii de referinta CHIBOR si CHIBID pe intregul
spectru al scadentelor, p.p.
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Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Tendintele de descrestere a volumului depozitelor noi atrase, care reprezinta sursa primara de capital pentru
banci, a fost un alt factor care a contribuit la diminuarea volumului creditelor din a doua jumatate a anului
2012. Tn aceastd perioadd, gospodariile casnice si intreprinderile au efectuat cu 13,7% mai putine
plasamente noi in banci f-a-p. Cea mai serioasa scadere s-a inregistrat la depozitele cu maturitate de pana
la 5 luni (-26,6%), care, cu o pondere de circa 40% in totalul depozitelor, a avut cea mai mare contributie la
scaderea totala (Figura 19). Aceasta situatie este cauzata de cel puiin 2 factori: (i) gospodariile casnice
compenseaza diminuarea venitului disponibil, iar intreprinderile fac achizitii care ar putea fi avantajoase pe
timp de crizé sau utilizeazd economiile pe termen scurt pentru a-si mentine activitatea; si (ii) unele
intreprinderi si gospodarii isi transforma depozitele pe termen scurt in depozite pe termen mediu si lung,
amanand investitiile sau achizitiile importante pana cand mediul economic va deveni mai favorabil. Aceasta
ipoteza este confirmata de faptul ca valoarea noilor depozite cu scadente de peste 12 luni din al doilea
semestru din 2012 nu s-a schimbat aproape deloc fata de anul precedent, in timp ce depozitele pe 6-12 luni
chiar au crescut cu 3,4% in aceeasi perioada de timp.
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Figura 19. Cresterea totala a depozitelor si contributiile depozitelor dupa scadente, %
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Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Drept consecinta, structura depozitelor bancare dupa maturitati s-a schimbat vizibil in anul 2012: ponderea
noilor depozite de 6-12 luni si peste 12 luni Tn totalul depozitelor noi a crescut de la 18,2% si 27,2% pana la
25,3% si respectiv 34,0%. Totodata, ponderea depozitelor cu scadenta pana la 6 luni Tn totalul depozitelor
noi a scazut in acelasi an de la 54,6% la 40,0%. Aceasta schimbare releva faptul ca agravarea situatiei
economice in 2012 nu a redus increderea populatiei in sistemul bancar, desi aceasta raméne scazuta, dupa
cum sugereaza studiile noastre anterioare®.

Astfel, sectorul bancar a rdmas stabil, cu suficiente lichiditati si bine capitalizat. In rezultatul masurilor
preventive aplicate de banci ponderea creditelor neperformante in totalul creditelor a diminuat de la 15,3% la
14,5% din iulie pan& in decembrie 2012, in pofida agravarii situatiei economice. in prezent, cea mai mare
pondere a creditelor neperformante o are B.C. ,Banca de Economii” S.A., peste jumatate din credite (55,3%)
fiind neperformante. Ca urmare, pe parcursul anului 2012 suficienta capitalului ponderat la risc a scazut de la
33,0% la 5,92%, cu mult sub cerinfa minima de 16%, in timp ce capitalul de gradul 1 la final de an, a
constituit doar 64,8% din nivelul minim acceptabil. in pofida situatiei financiare proaste, ,Banca de Economii”
ramane solvabila: indicatorul lichiditatii pe termen scurt este de 49,7% (de 2,5 ori peste nivelul minim
necesar de 20%), iar cel al lichiditatii pe termen lung este de 0,45, incadrandu-se in plafonul maxim admisibil
de 1.

Este important de mentionat ca actuala situatie grava de la ,Banca de Economii” nu a venit ca o surpriza
pentru management, actionari si organul de supraveghere. EXPERT-GRUP a atentionat de repetate ori de la
inceputul anului 2012 despre problemele legate de calitatea portofoliului de credite si capitalizarea bancii
(vezi MEGA nr. 6 si nr. 7). Totodata, este simptomatic faptul ca BNM a atentionat in mod repetat conducerea
bancii despre expunerea pronuntata la riscuri a portofoliului bancar, insa nici conducerea acesteia si nici
Guvernul nu au luat masurile necesare de remediere. Aceasta denota o coordonare si comunicare deficienta
intre institutiile statului tangente cu activitatea acestei banci, precum si posibilele fraude care urmeaza a fi
investigate amanuntit de organele abilitate.

Un aspect semnificativ este acela ca importanta sistemica a ,Bancii de Economii” nu se reduce doar la faptul
ca activele sale reprezinta circa 12%, iar depozitele 13% din intregul sistem bancar. Mult mai important este

® A. Lupusor (2011): “Analiza diagnostica a sistemului bancar moldovenesc in contextul semnéarii Acordului de liber
schimb aprofundat si comprehensiv cu UE”, Expert-Grup.
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rolul sau social: ,Banca de Economii” are cea mai densa retea de filiale din tara, prin care populatia nu doar
ia credite sau face depuneri, dar si primeste diverse transferuri atat de la stat, cat si din strainatate. La fel ca
si oficile postale, banca este utilizatd de administratia centrald in calitate de instrument indirect de
comunicare si transfer de fonduri catre populatia din localitati. Prin urmare, orice perceptie a publicului larg
precum ca ,Banca de Economii” se confruntd cu careva probleme ar putea usor submina increderea in
intregul sistem bancar. Se evidentiaza astfel necesitatea cruciald de redresare cat mai rapida a situatiei la
aceasta banca controlata de stat.

Totusi, cu exceptia acesteia, situatia generala din sector ramane confortabila, rezervele de capital fiind
suficiente pentru a asigura stabilitatea sistemului bancar si a atenua riscurile curente (Figura 20). Drept
confirare, incepand din martie 2012, bancile moldovenesti nu au recurs la linia speciala de creditare a
bancii centrale: in a doua jumatate a anului 2012, bancile au achizitionat cu 35,9% mai multe certificate BNM
comparativ cu aceeasi perioada a anului precedent.

Figura 20. Ponderea creditelor neperformante in totalul creditelor si rata de suficienta
a capitalului (min. 16%), dezagregat pentru Banca de Economii si alte banci, %
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Nota: Ponderea creditelor neperformante in totalul creditelor si adecvarea capitalului pentru noiembrie 2012 au fost
estimate de EG;
Sursa: BNM si calcule ale EXPERT-GRUP;

Provocari si prognoze pe termen scurt

e in lunile urmatoare, bancile si autoritatile publice se vor confrunta cu o dubl& provocare: (i) cea
endogena, legata de situatia problematica la ,Banca de Economii” si riscurile acesteia pentru
intregul sistem bancar, si (ii) cea exogena, datorata repercusiunilor crizei economice din UE. Ambele
ar putea avea un impact advers asupra confidentei publicului - principalul pilon al stabilitafi
sistemului bancar. Prin urmare, factorii de decizie urmeaza sa-si concentreze eforturile in vederea
eliminarii activelor toxice din bilanful ,Bancii de Economii”, capitalizarii acesteia si evitarii
eventualelor repercusiuni asupra altor banci. In acelasi timp, este posibil ca bancile comerciale Sa-si
mentina apetitul scazut fata de risc, pastrand oferta de credite la un nivel redus, in special in prima
jumatate a anului 2013. Tn a doua jumétate a anului, activitatea creditara ar trebui sa se normalizeze,
fnsa cu un ritm moderat, odata cu trecerea economiei in faza de relansare a ciclului economic.
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e Tinand cont de inflatia prognozata pentru anii 2013-2014, ratele medii nominale ale dobanzilor vor
creste usor pana la 12-13% péna la sfarsitul lui 2013, in timp ce in 2014 acestea ar putea reveni la
10-11%. Reducerea ratelor dobéanzilor la credite in 2014 va fi determinata si de diminuarea primelor
de risc, care ar putea ramane ridicate in 2013 din cauza incertitudinii sporite si situatiei economice
inca precare.

e Desi in perioada anilor 2013-2014 calitatea portofoliilor bancilor s-ar putea imbunatati datorita
redresarii economice, restructurarea creditelor neperformante acumulate in anul 2012 va ramane
foarte lentd. Principalul motiv rezida in problemele legislative legate de executarea gajului si
functionarea deficientd a sistemului judiciar. Prin urmare, povara creditelor neperformante va
ramane considerabild, in special in anul 2013, fiind un factor major care va continua sa stimuleze
aversiunea fata de risc a bancilor.

Recomandari de politici

e Pentru ca economia a intrat deja in recesiune, este mai potrivit sa discutam despre masuri post-
criza, decat despre masuri anti-criza de ameliorare a situatiei din sistemul bancar. Datorita faptului
ca cea mai importanta provocare cu care se confrunta bancile este inrautatirea portofoliilor de
credite, prioritatea-cheie pe agenda factorilor de decizie trebuie sa fie ajustarea cadrului institutional,
pentru ca bancile comerciale sa-si restructureze mai ugor si mai rapid creditele neperformante.
Trebuie sa se permita in special ca litigiile dintre debitori si creditori sa fie solutionate Tn afara
instantelor si sa se faciliteze executarea gajului in cazul neindeplinirii obligatiilor debitorilor.
Consolidarea dreptului creditorilor va permite bancilor sa recupereze mai repede creditele
neperformante, acordand mai multéd atentie si resurse activitati de bazad a acestora — cea de
creditare.

o Data fiind importanta sistemica a ,Bancii de Economii”, este necesar sa se elaboreze un pachet
comprehensiv de masuri, care ar putea fi impartit in doua sub-seturi importante. Primul va include
actiuni imediate orientate spre restructurarea creditelor neperformante si debarasarea de active
redundante, executarea gajurilor disponibile, achitarea tuturor datoriilor si aducerea suficientei
capitalului bancii peste nivelul minim impus. De asemenea, trebuie sa se aplice toate sancfiiunile
necesare impotriva celor responsabili pentru utilizarea de catre banca a multor practici de creditare
riscante si dubioase. Evident, aceste masuri imediate nu vor rezolva problemele principale care au
adus banca la criza actualda: managementul defectuos si transparenta scazuta. Asadar, pentru a
preveni o situatie similara Tn viitor, al doilea set de masuri trebuie sd vizeze consolidarea
managementului acestei institutii, prin precizarea unor criterii clare de performanta, separarea
responsabilitatilor intre factorii de decizie din cadrul bancii si asigurarea unei transparente totale
privind activitatea bancii si structura actionarilor.
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B Capitolul 7. Sectorul extern

Comertul Republicii Moldova reflecta problemele mondiale si regionale

Datele statistice pentru sfarsitul anului 2012 ne arata ca in editia anterioara a publicatiei MEGA am prevazut
corect continuarea Tnrautatii comertului cu bunuri al Republicii Moldova péna la finele anului 2012 (Figura
21). Conform estimarilor noastre, in anul precedent exportul de marfuri al Republicii Moldova a inregistrat un
declin anual de 1,0%. Handicapul provine in special din directia exporturilor spre pietele UE (-6%), unde
cererea s-a redus semnificativ Tn anul 2012, unele imbunatatii modeste fiind vizibile abia in noiembrie-
decembrie 2012. Scaderea cererii europene a reprezentat principalul factor ce a contribui la diminuarea
exporturilor moldovenesti de imbracaminte si incaltaminte, unele din cele mai importante articole de comert
cu Europa. in acelasi timp, exporturile de masini si metale din regiunea transnistreana spre pietele UE au
awut si ele de suferit. Exporturile spre tarile CSl au inregistrat o crestere anuala de 3%; totusi, situatia de pe
pietele CSl s-a deteriorat vizibil spre sfarsitul anului. Exporturile spre tarile terte au cunoscut o crestere
surprinzator de mica, de doar 4%. Conditiile climaterice mai nefavorabile au afectat exporturile moldovenesti
de produse agricole si alimentare practic spre toate destinatjiile. De exemplu, in 2012 exporturile de cereale
si produse cerealiere, in special catre UE, s-au injumatatit comparativ cu 2011. Vara secetoasa a afectat si
exporturile unor din cele mai competitive produse moldovenesti pe piata UE - semintele si fructele
oleaginoase.

Figura 21. Evolutia si prognoza fluxurilor comerciale de bunuri si servicii, in milioane
USD, T1:.95-T4:14
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Sursa: BNM si BNS, prognoza EXPERT-GRUP pentru T1:13-T4:14;

Predictiile noastre privind exporturile de servicii in anul 2012 au fost mai putin exacte, cifrele reale fiind mai
imbucuratoare decat am prevazut. Anticipam o scadere in continuare a volumului de servicii exportate, insa
datele balantei de pla{i pentru T3:12 arata o redresare usoara fata de T3:11 (+3%), in special pe seama
serviciilor de transport (+2,7%, dar in scadere), calatoriilor de afaceri (+17%) si serviciilor informationale
(+17%). Cererea externa pentru serviciile moldovenesti de transporturi si calatorii de afaceri are sanse bune
s& creasca pe termen mediu si lung ca urmare a integrarii economice tot mai accentuate a Republicii
Moldova cu UE si introducerii regimului liberalizat de vize. In ceea ce priveste exporturile de servicii
informationale, cresterea accentuatd a acestora, pe fondul perioadei economice dificile la nivel global,
demonstreaza competitivitatea ridicata a firmelor din Moldova. Spre deosebire de comertul cu alte servicii,
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balanta comerului cu servicii informatice a fost pozitiva in mod constant din T2:10. Din pacate, acest
potential nu este inca valorificat pe deplin pe piata interna, din cauza mediului netransparent.

In anul 2012 importurile de bunuri nu au fost mult mai dinamice decat exporturile, cu o crestere anual&
estimata de doar 1,2%, in special pe seama importurilor din tarile CSI (in special Ucraina, Rusia si Belarus).
Cele doua caracteristici definitorii ale evolutiei importurilor in 2012 au fost scaderea cererii interne pentru
bunuri de investitii si suplinirea deficitului intern de produse alimentare si bauturi cu produse importate. Desi
a doua caracteristica poate fi privita ca o tendinta ce s-ar putea inversa in 2013, prima este un simptom al
scaderii increderii economice a firmelor industriale si de constructii din Moldova, care Tsi reduc sau Tsi améana
investitiile planificate. Cererea pentru bunuri investitionale de import ar putea ramane timida in 2013, dar cu
bune sanse de ameliorare Tn 2014.

Anul economic 2012 s-a caracterizat printr-o redresare timida a economiei SUA si a unor state europene si
in curs de dezvoltare; in acelasi timp, cea mai mare parte a lumii dezvoltate a intrat intr-o recesiune si mai
profunda. Pe continentul european, situatile economice ale statelor difera mult, fapt care s-a reflectat in
comertul Moldovei. Una din cele mai ingrijoratoare tendinte este recesiunea economica din Germania, cu o
rata de crestere a PIB-ului coborand de la 0,5% in T1:12 la 0,3% in T2:12 si doar 0,2% in T3:12. Investitiile
in echipamente si alte capacitati de productie au scazut, reflectdnd scaderea increderii economice in
principala economie europeana. Aceasta situatie a avut un impact palpabil asupra comertului exterior al
Moldovei, exporturile scazand cu peste 35% f-a-p. Daca aceasta tendin{a se va mentine, scaderea increderii
in economia gemana poate declanga socuri de incredere Tn intreaga economie europeana. Sansele unei
redresari rapide in UE sunt subminate si de rata ridicata a somajului, care a atins nivelul record de 11,8% in
zona euro si 10,7% Tn zona UE-27.

Agravarea situatiei pe pietele muncii din Uniunea Europeana determina deja emigrantii moldoveni sa caute
oportunitati de angajare in tarile CSI si in alte parti ale lumii (inclusiv Canada, SUA, Orientul Mijlociu). Ins&
nici perspectivele economice din regiunea CSlI, inclusiv din Rusia, nu sunt prea optimiste. Este adevarat ca
in 2012 Federatia Rusa si-a consolidat pozitia de cea mai importanta tara de destinatie pentru exporturile
Moldovei, cota sa in totalul exporturilor crescand de la 28,2% in 2011 pana la aproape 30,9% in 2012.
Totusi, mentinerea acestei cifre in 2013 pare mai problematica. Reactionand la problemele economice din
UE si la scaderea preturilor mondiale la petrol, cresterea economica a Rusiei s-a redus semnificativ (de la
4,9% anual in T1:12 la 1,9% in T3:12), iar perspectivele imediate sunt la fel de palide. Vecinii apropiati ai
Moldovei - Roménia si Ucraina - se confruntd cu probleme economice care s-au reflectat in statistica privind
comertul Moldovei: exporturile anuale catre Romania au scazut cu peste 8% in 2012, iar catre Ucraina - cu
peste 20%. In mod curios, exporturile catre piete mai exotice (pentru Moldova) au inregistrat cresteri
impresionante, de exemplu catre Noua Zeelanda (crestere de 6 ori), Irak (crestere de 3,5 ori) si China
(+90%). Unele din aceste cifre par a fi mai mult rezultatele unor ,tranzactii comerciale” unice si dubioase,
decat efectele unor strategii autentice de diversificare catre alte piete de export. in anul 2011 au awut loc
cazuri similare, cand ,exporturile” catre Belize au depasit 20 mil. USD si catre Panama - 6 mil. USD, insa au
disparut in anul urmator.

In 2012, preturile globale ale marfurilor au reflectat interactiunea factorilor economici, tehnologici Si
geopolitici, cu unele fluctuatii semnificative la mijlocul anului, in special la preturile alimentelor; insa, in
general, pentru majoritatea marfurilor agricole anul s-a incheiat asa cum a Tnceput (Figura 22). Criza
datoriilor din Europa si perspectivele de incetinire a cresterii economice in China au dus la scaderea
preturilor marfurilor industriale la Tnceputul anului 2012, insa pana la finele anului preturile s-au stabilizat, ca
urmare a relaxarii tensiunilor financiare din Europa. in 2012, noile tehnologii aplicate pana acum doar la
exploatarea gazelor (forajul orizontal si fisurarea hidraulica) au fost introduse si in industria petrolului,
anuntand schimbari semnificative pe piata mondiald pe termen mediu. intre timp, in 2012, pretul gazelor,
exprimat Tn unitati echivalente de energie, a atins minime istorice fata de petrol. Vara calda si secetoasa din
principalele regiuni producatoare de cereale (porumb in SUA, grau in Europa de Est si Asia Centrald) a
determinat cresterea importanta a preturilor in a doua jumatate a anului, Tnsa noul nivel de preturi nu pare a
fi durabil pe termen scurt si mediu.
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Figura 22. Evolutia si prognoza preturilor pentru principalele produse agricole,
indicele pretului nominal in USD, 2000=100%
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Sursa: Banca Mondiald, Grupul pentru Perspective de Dezvoltare;

Provocari si prognoze pe termen scurt

¢ Problemele economice din zona euro vor continua Th 2013 si situatia va incepe sa se redreseze doar
in 2014. Cifra prognozata de FMI pentru PIB-ul din 2013 este de -0,2% (+1,0% n 2014)4, in timp ce
alte institutii de prognoza sunt mult mai pesimiste (de exemplu, -2,0% pentru 2013 si -1,0% pentru
2014, previziunea emisa de Capital Economicss). Aceasta situafie va afecta exporturile moldovenesti
catre doua state importante din zona - Germania si ltalia - care reprezintd impreuna circa 13% din
exporturile Moldovei. Mai mult, pot fi subminate chiar si perspectivele Moldovei de atragere a
investitiilor strdine directe din aceste state mai avansate tehnologic. In cazul Rusiei, FMI se
asteapta, ca cresterea PIB-lui in anul 2013 (3,7%) sa fie aceeasi ca si cea estimata pentru 2012
(3,8%); totusi, institutiile private de prognoza sunt mai rezervate, mizand pe o crestere de 2% a PIB-
ului Rusiei in 2013. Cea din urma este mai apropiata de recesiunea economica pe termen lung a
Rusiei prevazuta de expertii rusi cu reputat,iee. Comisia Nationald de Prognoza din Romania se
asteapta ca PIB-ul tarii sa creasca cu 2,0% in 2013, cu o perspectiva ceva mai optimista pentru
2014 (2,5%)7. n Ucraina, previziunile pentru 2013 sunt supuse unor riscuri ridicate, avand in vedere
mediul politic intern complex si vulnerabilitatea economiei la riscuri externe. La sfarsitul lunii ianuarie
2013, BERD si-a actualizat previziunea regionala, reducand cifra pentru Ucraina in 2013 de la 2,5%
la 1,0%, cea mai importanta modificare negativa a previziunilor pentru statele din lista BERD.

e Pentru principalele marfuri care influenteaza economia Moldovei, nu se asteapta modificari
semnificative ale preturilor mondiale in perioada 2013-2014, dar este posibila prevalarea factorilor
de scadere a preturilor. Banca Mondiala prevede ca pretul titeiului va oscila in jur de 102 USD/baril
in urmatorii doi ani. in functie de conditiile meteorologice, se agteapta ca orzul si porumbul sa se

* FMI, “Modest Growth Pickup in 2013, Projects IMF”
http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2013/NEW012313A.htm;

® Capital Economics, “Selected Macro-Economic Forecasts (as of 16" Jan. 2013)” http:/www.capitaleconomics.com/key-
forecasts/forecasts-macro-january-2013.pdf;

8 “Qkcnepthbl PAH 1 BLUD nocTaBumM AMardo3 poCcuicKol akoHOMUKe, AaB TPEBOXKHBIN NPOTHO3 1 coBeT”
http://newsru.com/finance/01nov2012/crisis_s_nami.html;

" Comisia Nationala de Prognoza ,Proiectia principalilor indicatori macroeconomici pentru perioada 2012-2016”,
http://www.cnp.ro/user/repository/prognoza_2012-2016_varianta_de_toamna_2012.pdf;
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ieftineasca cu 5% si, respectiv, 2,5% 1n 2013, si cu inca 6-7% in 2014. Preful graului va continua sa
creasca usor in 2013 (+2,2%), dar va pierde aceasta crestere in 2014 (de la -6% péana la -7%). O
previziune ingrijoratoare pentru producatorii moldoveni de ulei si seminte oleaginoase este c&, in
2013, preturile uleiurilor de soia si de palmier (care pot nlocui uleiul de floarea soarelui) sunt
asteptate sa scada in medie cu 3,6% si 2,1% fata de 2012, si inca mai mult in 2014, cu 8,4% si,
respectiv, 2,1%. Si preturile mondiale la zahar sunt agteptate s& scada pe termen mediu (Figura 22),
fapt care este de rau augur pentru companiile moldovenesti producatoare de zahar.

e Aceste perspective regionale si globale vor influenta inevitabil comertul Republicii Moldova. Avand in
vedere, pe partea negativa, perspectiva economica destul de sumbra pentru UE, CSI si vecinii
apropiati ai Moldovei si, pe partea pozitiva, redresarea asteptata a sectorului agricol, in scenariul de
baza preconizam o crestere de 7,5% a exporturilor de bunuri si servicii in 2013 si o redresare mai
puternica de 8,5% in 2014, conditionata de o crestere economica mai ferma in UE. Pentru 2013,
prognoza se bazeaza pe o redresare cu 5,5% a exporturilor catre UE si o crestere cu 8,5% a celor
catre CSI%; se asteapta ca exporturile catre statele terte sa creasca cu 7% f-a-p. Volumul total al
importurilor de bunuri si servicii va creste Tn 2013 cu 5,0% f-a-p si cu 9,0% in 2014. Impreund cu
cresterea modesta preconizata pentru venituri si transferuri unilaterale din strainatate, ne asteptam
la deficite ale contului curent ceva mai mici in 2013, dar la cresterea acestora din nou in 2014.

Recomandari de politici

e Promovarea exporturilor Moldovei, ca factor-cheie pentru o crestere economica durabila, raméne
principala noastré recomandare generald, care poate fi detaliatd in interventii de politici si
institutionale deja bine cunoscute. Guvernul trebuie sa depuna mai multe eforturi pentru a elimina
toate barierele interne din calea comertului, identificate intr-un studiu al Ministerului Economiei si Tn
planul aferent. Moldova are nevoie de un Serviciu Vamal care s& imbratiseze o misiune institutionald
axata mai mult pe facilitarea comertului decat pe colectarea taxelor. Dupa cum s-a vazut Tn 2012,
potentialul de export al Moldovei poate fi usor subminat daca investitorii straini sunt nelinistiti din
cauza climatului fiscal al tarii si a modului in care statul interactioneaza cu intreprinderile in general.

e Pe termen scurt si mediu, situatia economica din Europa va ramane dificila, efectele sale resimtindu-
se si n alte parti ale lumii, inclusiv in Rusia. Aceasta realitate transmite firmelor moldovenesti care
vizeaza pietele respective un mesaj clar de a-si adapta tehnologiile de productie si strategiile de
marketing pentru a gestiona riscurile legate de scaderea in continuare a cererii, prin reducerea
costurilor de productie si adoptarea unor metode de marketing mai agresive. Totodata, firmele
trebuie sa caute mai activ nise de piata in tari terte. Ponderea tarilor terte (altele decat UE, inclusiv
statele care au aderat in anii 2000, si CSl) in comertul exterior cu bunuri al Moldovei a crescut de la
6,2% Tn anul 2000 la 11,9% in 2010, dar a scazut in 2011-2012. Tarile terte pot reprezenta piete de
desfacere deosebit de interesante pentru produsele alimentare si bauturile moldovenesti.

¢ Ne asteptam ca exporturile moldovenesti de bunuri si servicii se vor redresa mai rapid decét cererea
interna in 2013, fapt care reduce presiunile asupra contului curent. Totusi, riscul de revizuire
negativa a acestei previziuni este mare. Guvernul trebuie sa fie mai ferm in imbunatatirea
raporturilor comerciale pentru tard. Avand in vedere ca resursele energetice si de combustibil
reprezinta principalele importuri ale Moldovei, Guvernul trebuie sa depuna mai multe eforturi pentru
a negocia preturi corecte la importurile de energie. Este vorba in special de gazele naturale, pentru
care formula de calculare a prefului este cuplatd cu pretul petrolului. Desi la mijlocul anilor 2000,
cand a fost convenitd formula, pretul gazelor naturale era cu 7% sub cel al petrolului in unitati
echivalente de energie, in 2011-2012 pretul gazelor a ajuns la 82% din pretul mediu al petrolului in
aceiasi expresie. In negocierile cu Gazprom privind pretul gazelor importate, partea moldoveneasca
trebuie sa aiba ca scop ,decuplarea” pretului gazelor de pretul petrolului si s& nu urmareasca
semnarea unui contract pe termen lung. Odata cu progresul noilor tehnologii de exploatare in SUA si
in alte tari, preturile surselor conventionale de energie vor scadea treptat.

8AdrlanLupusorPoateoarereducerea exporturilor Moldovei spre UE din 2012 sa afecteze procesul de negocieri
pentru crearea zonei de liber schimb aprofundat si cuprinzator?”, http://expert-
grup.org/en/biblioteca/item/download/926_9f326fa7f492a8165e31705f497f7d8d.

40



B Despre EXPERT-GRUP

Cine suntem

EXPERT-GRUP este o organizatie neguvernamentala si non-profit specializatd in cercetari economice si de
politici publice. EXPERT-GRUP nu reprezinta careva interese economice, corporative sau politice. Fiind o
organizatie independentd, EXPERT-GRUP este o reflectie a idealurilor impartasite de tinerii intelectuali
moldoveni care au creat institutia cu scopul de a contribui la dezvoltarea Moldovei. Alaturi de alte tipuri de
organizatii din societatea civila moldoveneasca, EXPERT-GRUP se pozitioneaza ca un centru analitic neutru
din punct de vedere politic si ideologic.

Activitatile noastre

Activittile noastre de baza sunt analiza si prognozele economice si cercetarile de politici publice. in acest
areal de cercetare, noi oferim o gama diversificatd de produse si servicii analitice, ajutandu-i pe beneficiarii
nostri sa ia decizii care sa sustina traiectoria de dezvoltare a Moldovei. Competenta noastra esentiala consta
in aptitudinea de a oferi cercetari profesioniste, obiective si de Thalta calitate in urmatoarele domenii:

¢ Analize si previziuni macroeconomice;

e Economie poalitica;

e Finante publice;

e Dezvoltarea umana si eradicarea saraciei;

e Piata muncii si comportamentul consumatorilor;

e Comertul extern;

o Pietele financiare;

e Economia integrarii europene;

e Analiza economica la nivel de sector;

¢ Dezvoltarea economica regionala si locala;

¢ Energie si economia mediului.

Parteneri si donatori

In perioada 2006—2012 EXPERT-GRUP a implementat mai mult de 50 proiecte de cercetare si advocacy in
diferite domenii legate de cercetari economice si de politici publice. Mai mult de 100 experti afiliati si neafiliati
institutiei, atat din Moldova, cét si din alte tari, au fost implicati in aceste proiecte. Am lucrat cu asemenea
donatori ca Fundatia Soros-Moldova, Fundatia Est-Europeana, Fundatia Konrad Adenauer, Balkan Trust for
Democracy, Black Sea Trust, Fundatia Friedrich Ebert, PNUD Moldova, UNICEF, Comisia Europeana,
Consiliul Europei, Fundatia pentru o Societate Deschisa, Agentia Elvetiana pentru Cooperare International,
Departamentul Marii Britanii pentru Dezvoltare Internationala. Tn 2010 si 2012 EXPERT-GRUP a fost selectat
in calitate de membru al Consiliului National pentru Participare. incepand cu anul 2008 EXPERT-GRUP este
membru al Asociatiei de Politici pentru o Societate Deschisa (PASOS — Policy Association for an Open
Society) — o retea internationald ce intruneste 56 de centre analitice din tari din Europa, Caucaz si Asia
Centrala.
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