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Sumar

Produsul Intern Brut al Moldovei a crescut in primul trimestru 2006 cu 6,2%", iar in primul
semestru, conform estimarilor noastre, cu 3,0-4,0%. Evolutia economiei in primele opt luni ale
anului 2006 a fost marcatd de o recesiune industriald de 6,2%, cauzatd de scaderea productiei
vinicole cu 46%. Agricultura in primul semestru a stagnat, productia crescaind cu numai 1,8%.
Astfel, serviciile in continuare sunt motorul cresterii economice in Moldova. Consumul rimane
la cote Inalte datorita majorarii salariilor reale, veniturilor remise de emigrantii si creditului de
consum. Veniturile mai inalte au favorizat majorarea vanzarilor en-detail cu 9,5% si a serviciilor
prestate populatiei cu 8,2%. in pofida vicisitudinilor sectorului real, confidenta consumatorilor
fata de economie nu pare sa se fi schimbat semnificativ in 2006. Acest lucru denota ci consumul
este determinat de factori care nu sunt direct conectati la economia reala (emigratia, agricultura
de subzistenta si majorarea administrativa a salariilor bugetare). Depinzand (pe termen scurt) mai
mult de sfera consumului decat de evolutia productiei, veniturile in bugetul public national au
crescut in termeni reali, in iulie 2006 fiind cu 6% mai mari decat acum un an. Sectorul financiar a
fost in mare masura influentat de reducerea interesului bancilor comerciale pentru hartiile de

valoare de stat, chiar dacd dobanda a crescut de la 1,8% in februarie la peste 8% in lunile de vara.

In pofida unor conditii mai dure impuse de bancile comerciale vizavi de procedura de acordare a
creditului bancar, acesta s-a extins puternic, in particular, fiind antrenat de cresterea remarcabild a
cererii pentru creditul de consum. Dupa modificarea legii cu privire la Banca Nationald a
Moldovei, este de asteptat ca autoritatea monetara si acorde prioritate absolutd stabilitatii
preturilor. Totusi, eforturile Bancii ar putea fi in van, deoarece pietele petroliere globale riman
volatile, iar influxul de valuti striini de la emigranti este intens. In ianuarie-august preturile au
crescut cu aproape 8%, eliminand o buni parte din cresterea nominald a salariilor. Cursul de
schimb valutar a suferit o depreciere nominala moderatd, dar s-a apreciat in termeni reali.
Aceasta ar putea exercita o influenta minora asupra exporturilor, care suferd mai mult din cauza

......

barierelor comerciale externe si competitivitatii lor scazute, in timp ce importurile cresc galopant.
Inliturarea in timp util a barierelor comerciale ar fi de folos economiei moldovenesti, deoarece
principalii parteneri comerciali ai Moldovei trec prin perioade de inviorare economica
remarcabila. Reluarea exporturilor ar imbunatati si situatia pe piata muncii, deoarece multe locuri
de munca au fost inchise ca urmare a interdictiei impuse de Federatia Rusa la importurile de
produse alcoolice din Moldova, rata somajului atingand in al doilea trimestru, conform

estimirilor noastre, 7,5-8,0%.

' pe parcursul acestui raport sunt utilizate datele statistice oficiale publicate de Biroul National de Statistica al Republicii
Moldova, Banca Nationala a Moldovei, Ministerul Finantelor si Ministerului Economiei si Comertului din Republica Moldova.
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Productia

In ianuatrie-martie 2006 PIB a crescut in termeni reali cu 6,2%, comparativ cu 8,2% in 2005.
Cresterea PIB s-a produs in perioada cand Rusia incd nu instituise bariere la importurile de vin
din Moldova, iar majorarea preturilor la caz din februarie nu reusise sa se propage in economie.
Totusi se observa ca ritmurile de crestere a valorii adaugate au incetinit al treilea an consecutiv.
Aceasta a avansat cu numai 3,5% in trimestrul 1 2000, fata de 6,4% in 2005 si 7,1% in 2004. Pe
de alta parte, impozitele nete pe produs si import au accelerat, crescand cu 21,3% in 2000, fata
de 19,7% in 2005 si 0,2% in 2004. Aceste modificari denota o inrautatire calitativa a cresterii
economice si releva faptul cd o parte din cresterea PIB este rezultatul aritmetic al metodologiei

statistice aplicate si nu este integral o crestere ,,purd” a economiei reale.

In primele sase luni ale anului curent, conform estimarilor noastre, PIB a crescut cu numai 3-4%.
Aceasta se datoreaza barierelor comerciale impuse de Federatia Rusd, care s-au soldat cu o
evolutie nesatisfacatoare a sectorului industrial. Trebuie de precizat insi cd in unele ramuri
industriale recesiunea nu are o legitura directd cu barierele comerciale instituite de Federatia
Rusa (productia uleiurilor si grasimilor, fabricarea de masini si echipamente, fabricarea articolelor
de cauciuc si plastic, fabricarea sticlei). Majorarea preturilor la gazul natural importat de
asemenea a exercitat un impact negativ, desi mai moderat. In principal, aceasta a conditionat

......

cresterea costurilor de productie in ramura de turnare a sticlei si diminuarea competitivitatii sale.

In ianuatrie-august 2006 intreprinderile industriale Industria in 2006 a scizut la cele mai joase
au fabricat cu 6,2% mai putind productie decat in | cote din ultimii cinci ani
2005, atingand minimuri istorice absolute in 30 1
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altor materiale de constructie, productia energiei

electrice).

Agricultura a avut o evolutie mediocra, productia crescand cu numai 1,8% in primele sase luni.
Cresterea se datoreaza in principal maririi cu 1,9% a productiei animaliere. In prima jumaitate a
anului 2006 s-a manifestat o tendintd ingrijoritoare de sciddere a rentabilititii companiilor
agricole, sectorul in ansamblu raportand pierderi nete. Aceasta denota vulnerabilitatea sectorului
si faptul ca producitorii rateaza profituri potentiale mari, ce ar putea fi castigate intr-o tard cu
traditii si resurse agricole exceptionale si care oferd posibilitatea obtinerii (in conditii de sera) a

catorva recolte anuale de produse agricole valoroase.

Serviciile reprezintd sectorul cu cea mai mare contributie in constituirea PIB si care ofera cele
mal Inalte profituri. In trimestrul unu si, conform estimarilor preliminare, in trimestrul doi al

anului 2006 serviciile au ramas motorul cresterii. Deosebit de importantd a fost contributia
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constructiilor, telecomunicatiilor, transporturilor si comertului (desi se face remarcati o anumita

incetinire a cresterii in sectorul constructiilor si comertului).

Ca si anterior, remarcabil este faptul ca peste 2/3 din lucririle de constructii-montaj sunt in
continuare prestate in municipiul Chisindu. Cererea inalta pentru lucrarile de constructii se
explica prin sporirea cererii de apartamente, oficii si alte bunuri imobile. Piata este in mare
masura influentata de cererea provenita din partea familiilor emigrantilor pentru satisfacerea
propriilor necesitati locative si din partea businessmanilor pentru derularea unor activitati
economice utile. Se face remarcata si o inviorare a pietei imobiliare in unele orase situate in
apropierea frontierei cu Romania, asteptarile fiind de majorare a preturilor la imobil dupa
integrarea Romaniei in UE si relocarea unor noi obiective de productie din Romania in Moldova.
Dar piata imobilului este semnificativ influentatd si de o cerere cu caracter speculativ. Cresterea
puternica a preturilor la imobil in conditiile subdezvoltarii sectorului economiei reale este

similard cu umflarea unui balon de sipun, al cirui volum poate creste mult, dar nu la infinit.

in perioada ianuarie-iulie 2006 a sporit numirul pasagerilor in transportul aerian (cu 15%), auto
(7,4%) si feroviar (10,3% fatd de perioada corespunzitoare 2005). Insi volumul de marfuri
transportate a crescut numai in cazul transportului fluvial si aerian, care nu sunt esentiale pentru
sistemul economic. Cat priveste transportul feroviar si rutier de marfuri, ambele ramuri au scizut
semnificativ, cu 8,1% si, respectiv, 18,7%, determinand o recesiune a volumului serviciilor
prestate de sector in ansamblu. Evolutiile nefaste din acest sector sunt o derivati a recesiunii
sectorului industrial si barierelor la import, instituite de Rusia, si la transportul international,

instituite de regimul din Transnistria, iar mai recent, de Ucraina.

Serviciile de telecomunicatii par si sufere cel mai putin de socurile externe. In 2006 si-au
continuat expansiunea puternicd telecomunicatiile fixe si mobile. Dupd ce in 2005 rata de
penetrare a telefoniei mobile (32,2%) a depasit rata de penetrare a telefoniei fixe (27,3), in 2006
tendintele ascendente au rimas semnificative, in iulie numarul total al abonatilor celor doi

operatori de telefonie mobila depasind 1,1 milioane.

Consumul

Indicele de Confidentid a Consumatorilor in august | jn 2006 consumul populatiei creste putin
2006 a rimas negativ (-30,6) si la nivelul inregistrat | mai nesigur decat in 2006

in ianuarie 2006°. Dispozitiile cetitenilor vizavi de
consum in anul 2006 sunt influentate de o serie de
factori cu efect contrar. Pe de o parte, salariile si
veniturile remise de peste hotare in ianuarie-august
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economii $i veniturile curente in achizitii casnice. Aceasta este valabil mai ales in orasele mari. Un

2 Mai multe asupra Indicelui de Confidentd a Consumatorilor masurat de Centrul Analitic Expert-Grup vedeti la www.expert-
grup.org.
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alt factor esential care a stimulat consumul populatiei este creditul bancar pentru consum. in
pofida unor noi restrictii de acordare a creditului bancar, pentru un mare numar de cetateni care
se bucuri de o situatie financiard mai prosperi creditul bancar rimane in continuare accesibil. In
perioada iunie 2005 - iunie 2006 bancile comerciale au majorat de 2,5 ori resursele alocate pentru
creditarea consumului populatiei, in timp ce creditul bancar in ansamblu a crescut cu 43,6%.
Acesti factori au determinat o relativd accentuare a inclinatiei curente pentru consum in unele
familii (desi in ansamblu pe societate predispozitiile pentru consum sunt negative). In ianuarie-
august volumul vanzirilor cu amanuntul a crescut in termeni reali cu 9,5%, iar valoarea

serviciilor prestate populatiei — cu 8,2% fata de ianuarie-august 2005.

Pe de alta parte, unele evolutii negative din sectorul real si inchiderea unui mare numar de locuri
de munci in sectorul vinificatiei au redus inclinatia spre consum al anumitor segmente sociale.
Drept urmare, vanzarile cu amanuntul i serviciile prestate populatiei in 2006 au manifestat o

tendinta de reducere a ritmurilor de crestere.

Bugetul public

Depinzand intr-o mai mare masurd de economia consumului, decat de economia productiei,
veniturile bugetare in 2006 au crescut foarte puternic. In ianuarie-iulie curent veniturile totale in
bugetul public national au depasit 9,22 miliarde lei, cu 20% mai mult decat suma incasarilor din
ianuarie-iulie 2005. Veniturile obtinute au permis finantarea unor cheltuieli de aproape 9,19
miliarde lei. Conform estimdrilor noastre, in august veniturile totale incasate in bugetul public s-
au ridicat la 11,7 miliarde lei. Din ele, 6,5 miliarde au reprezentat veniturile bugetului de stat, care

au crescut cu 17% comparativ cu ianuarie-august 2005°.

Totusi, in bugetul din 2006 s-au materializat si unele riscuri provenite din economia reald (vezi
ABE nr.10). Reducerea exporturilor de produse alcoolice in Federatia Rusa a cauzat reducerea
incasarilor bugetare din TVA si accize interne (estimativ, cu circa 200 milioane lei). Majorarea
pretului la gazul importat din Federatia Rusi a determinat revizuirea cheltuielilor legate de platile
de compensare in adresa populatiei si institutilor bugetare. Pe de alti parte, cresterea
importurilor cu mult peste nivelul prognozat a

Incasarile bugetare in 2006 au continuat sd
permis compensarea pierderilor cu incasdri mai | creasca accelerat

mari la TVA §i accize percepute la import. | 2500 _
Perspectiva situatiei bugetare pe termen scurt s-a

. . . 2000 -
redresat §i ca urmare a semndrii acordului cu )
privire la politica economicd si financiara intre | 1500 m -
Guvernul Republicii Moldova si Fondul Monetar 1000 .
International. Conform acordului Republica
Moldova se angajeazd si accelereze realizarea 500 1
reformelor structurale si sid asigure o politica 0 | | | | | |
macroeconomica precautd. Respectand aceste Jan-05 Apr-05 Juk05 Oct-05 Jan-06 Apr-06 Jul-06
conditii, Republica Moldova va primi un creditin | o o oy

valoare de 117 milioane USD pe termen de 10 ani,

cu o perioada de gratie de 5,5 ani i la o rata anuald a dobanzii de 0,5%. Desi creditul este acordat

% “Executarea bugetului de stat la situatia din 31 august 2006”, Moldova Suverana, nr. 131 din 08/09/2006.
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pentru completarea rezervelor valutare ale BNM, este evident ca efecte colaterale pozitive se vor

manifesta si pe plan bugetar.

Unele date statistice §i rapoarte asupra gestionarii finantelor publice aparute in iulie-august curent
sugereaza ca o imbunatatire a administrarii finantelor publice ar permite sporirea semnificativa a
veniturilor si cheltuielilor bugetare. Este vorba de asigurarea unei transparente fiscale mai inalte,
crearea unor constrangeri bugetare mai severe pentru intreprinderile de stat si determinarea mai
bund a prioritatilor de cheltuieli publice. Este necesara si solutionarea problemei datoriilor
enorme pe care le-au acumulat agentii economici fata de bugetul public national (peste 2 miliarde
lei, conform situatiei de la 1 august 2006). Revizuirea bugetului pentru 2006 si a unor bugete
locale s-a soldat cu alocarea veniturilor excedentare pentru domenii care nu sunt identificate ca
prioritate nici de SCERS, nici de Planul de Actiuni Uniunea Europeanai - Republica Moldova (in
particular, banii au fost alocati pentru reparatia resedintelor, hotelurilor, monumentelor,

memorialelor, construirea stadioanelor etc.).

In iulie-august a fost elaborat Cadrul de Cheltuieli pe Termen Mediu 2007-2009 si proiectul
bugetului de stat pentru 2007. Bugetul pentru 2007 se presupune ca va fi compus din venituri
care vor spori cu 13,5% si cheltuieli care vor spori cu 19%. Proiectul bugetului insa contine
riscuri intrinseci, deoarece se bazeazd pe presupunerea ca gazul natural va fi importat la un pret
de 160 dolari SUA pentru 1000m’. Aceastd presupunere nu este 100% realist si face bugetul
foarte sensibil la noile socuri posibile. Sunt necesare cateva proiecte alternative de buget si

analiza mai bund a sensibilitatii bugetare la socurile macroeconomice externe si interne.

Finante si moneda

Rata dobanzii la hartiile de valoare de stat (HVS) | ¢a urmare a reducerii lichiditatilor bancare
in august a constituit 8,2%, inregistrind o scidere | disponibile, rata dobéanzilor la HVS a crescut

minora a treia lund consecutiv. Prima parte a 12 1

anului 2006 a fost marcati de o crestere constantd | w©| . T
si semnificativd a dobanzilor la HVS. Aceasta este 8 .

explicata de reducerea decalajului dintre cererea si 61

oferta acestor valori mobiliare. Daca in ianuarie

cererea depasea oferta de 2,8 ori (determinand o

rata a dobanzii de 3,2%), atunci in mai cererea era

cu doar 13% mai mare decat oferta. In august ian.-06 mar.-06 mai.-06 iul.-06

cererea depdsea oferta cu 24%. Lipsa de lichiditati
Surse: BNM

bancare disponibile pentru achizitionarea valorilor
mobiliare si faptul cid dobanzile reale sunt negative explica dezinteresul bancilor comerciale
pentru HVS. Influentatd de zvonuri nefondate si anticipari negative vizavi de moneda nationald,
in 2006 populatia a convertit o buni parte din depozitele bancare detinute in lei in depozite
valutare. Ponderea depozitelor in valuta strdina a crescut puternic de la 38,9% in decembrie 2005
la 46,6 in iunie 20006, dar in august agitatia s-a domolit. inse§i bancile par si aiba o Incredere mai
inalta in economie, lucru demonstrat de scaderea ponderii creditelor acordate in valuta de la
39,5% in iulie 2005 la 36,8% in iulie curent.

Dobanzile bancare in 2006 variaza intr-un coridor mult mai ingust si ceva mai scizut decat in

2003-2005. in august dobanda medie la credite era de 17,5%, comparativ cu 17,9% in ianuarie
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2006. In sistemul bancar se observd un proces de concentrare a puterii de piati: capitalul
normativ total al primelor cinci banci in iulie 2006 reprezenta 59,1% din totalul pe sistem bancar,
comparativ cu 56,7% in iulie 2005. Pe de altd parte, bancile mici si mijlocii adopta si ele strategii
de piatd tot mai agresive, ceea ce le-a permis majorarea cu 3 puncte procentuale a cotei lor in
totalul activelor pe sistemul bancar. Conform estimarilor, in august ar putea si creasca nitel si
cota lor in capitalul normativ total, ca urmare a unor investitii straine facute in capitalul unor

banci care nu fac parte din ,,G5”.

Creditul comercial a inregistrat o crestere accentuatd, in august curent fiind cu circa 40% mai
mare decat in august 2005. Aceastd dinamicd aratdi cd bancile comerciale au anticipatii
inflationiste ceva mai reduse decat publicul larg. Pe de alta parte, bancile sunt supuse si unor
presiuni guvernamentale in vederea reducerii dobanzilor. Oportunitatea interventiilor
guvernamentale este indoielnica, dacd nici chiar BNM nu si-a modificat substantial politica
monetard, pastrand In primele opt luni rata sa de baza la nivelul de 12,5%. Din contra, tinand
cont de faptul ca in iunie 2006 obiectivul principal al BNM a fost stabilit prin lege ca fiind cel de
»asigurare si mentinere a stabilitatii preturilor”, pani la sfarsitul acestui an este de agteptat o
majorare a ratei de bazi a BNM, pentru reducerea presiunilor inflationiste in economie. De
asemenea, legea modificatd va impune Guvernului si o disciplind fiscald mai inalta, deoarece

interzice in mod expres BNM si acorde statului imprumuturi sau garantii sub orice forma.

In 2006 au persistat tendintele de depreciere a monedei nationale in raport cu dolarul american,
de la 12,92 MDL/USD in ianuatie la 13,32 MDL/USD in august. Dar cursul de schimb real
efectiv, din contra, s-a apreciat usor. Lisand la o parte unele agitatii speculative, cursul nominal
al dolarului a fost influentat In cea mai mare masurd de factori fundamentali, atat din partea
cererii (sporirea dramatica a importurilor), cat si a ofertei de valutd (reducerea incasarilor valutare
de la export). Deficitul de resurse din export a fost compensat in mare masurd de veniturile
remise de peste hotare de emigranti. Banca Nationala a Moldovei si-a redus substantial
interventiile sale pe piata valutard. Daci in ianuarie-iulie 2005 BNM a efectuat cumpariri nete de
valutd strdind In volum de 117 milioane USD), atunci in ianuarie-iulie 2006 — in volum de numai
15 milioane USD. in acelasi timp, activele oficiale de rezervi au crescut de la 599 milioane la 639
milioane USD, dar acoperirea importurilor de activele de rezerva s-a redus. Pe pietele valutare
internationale euroul a urmat o tendintd accentuatd de apreciere comparativ cu dolarul (de la 1,21
USD/EUR 1in ianuarie la 1,28 in august), ceea ce s-a tradus si in scumpirea valutei europene pe
piata moldoveneasci de la 15,62 MDL/EUR in ianuatie la 17,06 MDL/EUR in august.

Comert extern

In ianuarie-iulie 2006, deficitul comercial al Republicii Moldova a continuat si degradeze

atingand 844,7 mil. dolari SUA, o crestere de 40,3% fata de perioada similard a anului precedent.

Cresterea deficitului s-a produs ca rezultat al micsorarii volumului exporturilor (-9,4% in
comparatie cu perioada respectiva din 2005) si mentinerii tendintei de expansiune a volumului
importurilor (15,5%). Din perspectiva internd, aceasta dinamicd a fost determinati de

competitivitatea internationald redusa a exporturilor moldovenesti si de consolidarea consumului

4 Legea Republicii Moldova cu privire la modificarea si completarea Legii nr.548-XIIl din 21 iulie 1995 cu privire la Banca
Nationald a Moldovei.
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intern, alimentat de cresterea fluxurilor de venituri remise ale emigrantilor moldoveni. Totodata,
in comparatie cu 2005 se observi cateva tendinte noi in evolutia comertului extern. Acesta din
urma a fost expus unor socuri externe: 1) embargoul impus in martie 2006 de catre autoritatile
Federatiei Ruse fatd de importurile productiei alcoolice din Republica Moldova (reamintim ca
restrictiile fata de productia vegetala au fost impuse inca in 2005) si; 2) cresterea preturilor pentru
resursele energetice, in primul rand pentru gaze naturale (prima marire a tarifelor a fost anuntata

de Gazprom in ianuarie 2006, a doua - in iunie 20006).

Mentiondm ci in rezultatul restrictiilor impuse de | peficitul comercial a atins cote extrem de inalte
Federatia Rusd, structura exporturilor a suferit

1500
cateva modificdri semnificative atit ca directia B exporturi, milioane USD
4 W importuri, milioane USD
1000 O deficit

geograficd, cat si ca asortiment al produselor

exportate. Astfel, exporturile citre piata CSI s-au 500 1
redus cu 20,3%, in speta prin contractia volumului o l=m T!J F!J

exporturilor catre piata ruseascd cu 42,9%. Din

aceste motive, si volumul exporturilor productiei 5009

agroalimentare (principala categorie de marfuri | -1000

. . . ian.-06 feb.-06 mar.-06 apr.-06 mai.-06 iun.-06 iul.-06
destinate exportului) s-a redus drastic cu 11,5%. P

Accentuam cd reducerea ponderii productiei | Surse: BNM

alimentare in structura exporturilor nicidecum nu

inseamna consolidarea cotei altor produse, international mai competitive si nu denotd
imbunatatirea calitativa a exporturilor. Volumul exporturilor catre pietele Europei Centrale si de
Est a cunoscut o crestere marcanta (+25,6%), in primul rand spre Romania si Bulgaria, insa
volumul exporturilor citre Uniunea Europeand a rimas practic neschimbat (+0,4%). Stagnarea
exporturilor citre UE deja pe parcursul a mai multe luni vorbeste si de impactul limitat al noului

sistem de preferinte comerciale GSP+ introdus de catre Uniunea Europeana in decembrie 2005.

Estimarile EXPERT-GRUP nu sint optimiste pentru evolutia comertului extern al Republicii
Moldova in a doua jumitate a 2006. Toate tendintele externe adverse ce afecteazd balanta
noastra comerciala vor persista. Preturile pentru petrol si alte resurse energetice vor continua sa
se afle la niveluri inalte, iar pretul final pentru gazul natural poate fi si mai mare decat nivelul
actual (in speranta ca pretul final va fi stipulat intr-un contract de lungi duratd). Relatiile cu
Federatia Rusd cel mai probabil vor ramane in continuare nu tocmai ,,cordiale”. Astfel, sunt
putine sperante ca exporturile noastre catre piata Rusiei sa cunoasca o reinvigorare extraordinara.
In acelasi timp, procesul de reforme economice in Moldova di semne de stagnare, observati si
de partenerii nostri occidentali. Aceasta nu prevesteste o crestere deosebitd a sectorului

economic real i o imbunatatire calitativa a exporturilor moldovenesti.

Piata globala a petrolului

Pretul petrolului a fost volatil pe parcursul anului 2006, dar cu tendinta generala de crestere si
situandu-se la sfarsitul lunii august la nivelul de aproape 70 USD per baril (marca West Texas
Intermediate). Volatilitatea mare a preturilor pentru petrol a fost determinatd in primul rand de
cresterea importantd a cererii globale (in primul rind in China, India s§i Statele Unite),
instabilitatea geopolitica tot mai pronuntata in Orientul Apropiat (,,dosarul nuclear” al Iranului si

ostilititile din Liban) si noile atacuri asupra intreprinderilor de extragere a petrolului in Nigeria
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(unde volumul extras a scazut cu 17% in ianuarie-iulie 2006). Majoritatea expertilor anticipeaza o

ascendentd moderati a preturilor pentru petrol (marca WTT) pan la sfarsitul anului 2006°.

Partenerii comerciali ai Moldovei

Evolutiile din economiile principalilor parteneri comerciali | Anul 2006 se  caracterizeaza

sunt favorabile pentru  expansiunea  exporturilor

moldovenesti. Veniturile populatiei si productia in aceste | *7

cresterea vizibila a pretului petrolului

tari sunt in continud crestere si, dacd nu ar exista barierele | 77 \/_\/\X

netarifare impuse de Federatia Rusa in 2005-2006 si | 6o+ — 2006
. . A e . X august 2005
barierele tarifare In cadrul politicii vamale europene, | 4 | X august 2004 X
+ august 2003
exporturile moldovenesti ar fi urmat o crestere ceva mai w0l
pronuntata. L

30

prin

In Rusia economia este In ascensiune. Cresterea

economici in iulie 2006 a atins nivelul de 7,4% fagi de Surse: calculele autorilor pe baza The Economist

aceeasi perioada din 2005. In spatele acestei cresteri se afli

consolidarea continud a cererii externe, cat si accelerarea cererii interne de consum §i investitii.
Astfel, volumul investitiilor in perioada ianuarie-iulie, 2006 a crescut cu 10,8% fata de perioada
similari a anului precedent. In acelasi timp, productia industriald a crescut cu 4,2%. Rata cresterii
reale a veniturilor populatiei a constituit 11,4% fatd de aceeasi perioadd a 2005. Totodata,
cresterea veniturilor populatiei si intreprinderilor a fost sustinutd prioritar de consolidarea
exporturilor (31%), in primul rind a resurselor energetice. in ianuarie-iuliec 2006 s-a inregistrat o
inflatie de 6,9%, ceva mai mica decat in 2005. Totodati, consolidarea rublei rusesti favorizeaza
expansiunea importurilor si mareste presiunile competitive asupra producatorilor din Federatia

<6
Rusa”.

In Ucraina prima jumadtate a anului curent a fost marcatid de consolidarea cresterii economice,
chiar si in pofida unor incertitudini politice de durata legate de formarea executivului si coalitiei
de guvernimant. Dupa o crestere palida de 4,1% in ianuarie-iunie 2005, aceasta s-a ridicat pana la
5% 1in perioadd similard a anului 20006. In spatele acestei cresteri se afld consolidarea cererii
interne sustinute de majorarea veniturilor reale disponibile si accentuarea inclinatiei spre consum.
Astfel, salariu mediu real a crescut in ianuarie-iunie 2006 cu 22,9% fati de perioada respectiva
din 2005. in acelasi timp, balanta comerciald s-a deteriorat semnificativ din cauza accelerarii
importurilor si declinului exporturilor. Exporturile s-au contractat cu 8,9% 1in perioada de
referinta, in primul rand din cauza reducerii exporturilor metalelor comune si articolelor din
acestea, dar si a productiei agroalimentare. In acelasi timp importurile s-au mirit cu 24,4%.
inrﬁutﬁgirea deficitului comercial este in mare parte cauzata de situatia nefavorabila pe piata
metalelor din prima jumatate a anului curent si interdictiile impuse de citre Federatia Rusi fata

de importul unor categorii de produse agroalimentare’.

® Surse: The Economist; BusinessWeek; Global Insight Inc.; International Energy Agency Oil Market Report; Fondul Monetar
International.

® Surse: Ministerul Federatiei Ruse pentru Dezvoltarea Economica si Comert; The Economist; BusinessWeek; Fondul Monetar
International.

" Comitetul de Stat pentru Statistica din Ucraina; Centrul International pentru Studii Politice (Kiev, Ucraina); Fondul Monetar
International; The Economist.
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Pe parcursul ‘T22006 situatia economici din Uniunea Europeani s-a imbunitigit. In
comparatie cu trimestru precedent, PIB al UE a crescut cu 0,9%, si in particular in Italia
(principalul partener comercial al Republicii Moldova in UE) cu 0,5%. Accelerarea exporturilor
(+1,3%) si cheltuielilor private de consum (+0,3%) a constituit principala cauza a inviorarii
activitatii economice in UE. Totodata, comertul en-detail a cunoscut o expansiune de 2,5% in
perioada ianuarie-iulie 2000, reflectand consolidarea consumului intern. Cresterea economica s-a
translat si in reducerea somajului pana la 7,8% in iulie 2006, in comparatie cu 8,6% un an in
urma. Tendintele pozitive ce stau la baza revigorarii activitatii economice in Uniunea Europeana

se vor consolida si in a doua jumatate a 2006.

In Romidnia datele statistice arati mentinerea economiei pe o traiectorie ascendentd, rata
cresterii economice pentru ianuarie-iunie 2006 situandu-se la 7,4% fatd de perioadd similara a
anului precedent. Consolidarea cresterii a fost in mare parte determinatd de expansiunea
sectoarelor constructiilor (+16,5%), serviciilor (+7,2%) si industriei (+6,5%). Evolutii negative a
inregistrat doar agricultura (-0,4%). Cresterea a fost in mare parte sustinutd si de expansiunea
robustd a consumului privat (+11,8%) acompaniatd de cresterea comertului en-detail cu 21,5%.
Cresterea economicd a reusit sa se transforme s$i in multiplicarea oportunitatilor economice
pentru populatie. Astfel, rata somajului a scazut in iulie 2006 la 5,1%, in comparatie cu 5,6% in
iulie 2005. In ianuarie-iulie 2006 valoarea exporturilor s-a majorat cu 16,7%, cota exporturilor
citre tirile Uniunii Europene constituind 67,3%. Insi, valoarea importurilor din aceastd perioada
a crescut si mai mult, cu 25,1% fata de anul precedent. Anchetele de conjuncturd economica
pentru urmatorul trimestru prevad mentinerea tendintei de crestere a volumului productiei din
industrie, comert cu amanuntul, constructii si servicii. In linii mari, situatia economica in T3°2006
se asteaptd a fi favorabila. In octombrie 2006 va fi luati decizia privind data integrarii Romaniei
in Uniunea Europeand (principalele domenii de ingrijorare sunt lupta contra coruptiei,
securizarea frontierelor si sectorul sanitar-veterinar; in afard de aceasta, anumite riscuri comporta
si disensiunile din cadrul coalitiei de guvernamant). Un ,,da” al Uniunii Europene pentru
aderarea Romaniei la 1 ianuarie 2007 ar consolida in mod cert cresterea economici in Romania si

ar avea implicatii economice pozitive si asupra Moldovei®.

Preturile

Primele opt luni ale anului 2006 au fost caractetizate de | in trimestrul doi 2006 cresterea preturilor

presiuni si agteptari inflationiste foarte inalte. Dacid in din nou a accelerat

ianuarie-august 2005 preturile au crescut cu 3,8%, atunci 207
in ianuarie-august 2006 — cu 8,0%. Cele mai pronuntate

scumpiri s-au produs in categoria serviciilor prestate 121

populatiei, unde tarifele au crescut in medie cu 18,1%. 81

Dupa ce in ianuarie-mai s-au scumpit cu 8,7%, in 41

perioada estivald produsele alimentare s-au ieftinit, 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ R ‘ ‘
. .. . . . . . ian.- iul.- ian.- iul.- ian.- iul- ian.- iul.- ian.- iul.-

pregunle medii revenind la nivelul celor din ianuarie 2006. 02 02 03 03 04 04 05 05 06 06

. i . o/
Produsele nealimentare s-au scumpit cu 9,6%, In Surse: BNS

principal din cauza scumpirii medicamentelor i

8 Surse: Institutul National de Statistica al Romaniei; Fondul Monetar International; CreditAnstalt Bank; Saptamina Financiara;
The Economist.
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combustibilului. Indicele Anticiparilor Inflationiste, masurat de EXPERT-GRUP, s-a inrautatit
de la -59,8 in ianuarie 20006 la -65,3 in august 2006°.

Nemijlocit in luna august 2006 preturile au crescut cu 0,8%. Cel mai esential asupra majorarii
preturilor a influentat scumpirea servicillor comunale cu 9,3% fati de iulie, a transportului de
pasageri — cu 8,7%, a combustibilului — cu 5,3% si a produselor din carne si a lactatelor — cu
1,2%. Legumele, cartofii si fructele s-au ieftinit comparativ cu iulie. Dar in pofida reducerii
sezoniere a preturilor, asemenea produse esentiale pentru consumul in gospodariile casnice

sarace precum cartofii si fructele riman mai scumpe cu 30% si 75% decat acum un an.

Factorii care au determinat cresterea preturilor in primele opt luni ale anului 2006 in cea mai
mare masurd au origine administrativa. In particular, pretul la gazul natural livrat prin conducte
magistrale a fost majorat in douad runde, in februarie si in iulie 2006. In mod administrativ au fost

majorate si tarifele la transportul de pasageri urban si interurban.

Piata muncii

in ciuda intemperiilor economice din sectorul real din primele opt luni ale anului curent, salariile

in economia moldoveneascd au continuat si creasci. In iulie 2006 salariul mediu lunar era cu
17,5% mai mare In termeni reali decat in iulie 2005. Estimarile aratd cd si In august salariul real a
sporit, dar ceva mai lent, cu 14-15%. Exprimat in dolari SUA, salariul a crescut de la 107 USD in
august 2005 la 130 USD in august curent.

Progresul in mare misurd se datoreazi unor factori | Salariul bugetar in mod timid se

apropie de nivelul salariului din

administrativi. Majorarea nivelului de salatizare a fost in | oconomia reals

mare masurd determinati de dinamica salariilor din sfera | o
b A
—salariul bugetar, % din salariul sfera reala

bugetara. in primele sapte luni ale anului curent salariile — tendinta
bugetare au sporit cu 24% in expresie reald, fiind cea mai
puternica crestere a salariilor bugetare pe parcursul unei s |
singure jumatati de an iInregistratd vreodatd in Republica

Moldova. Aceasta dinamicd este rezultatul aplicirii a 6

hotarari guvernamentale privind majorarea salariilor in

. . . 40% T T T T T T T
sectorul bugetar, care au accelerat semnificativ tendinta de Jan-03 Jul03 Jan-04 Jul-04 Jan-05 Jul-05 Jan-06 Jul-06

convergenta a salarillor bugetare citre cele platite in
’ Surse: BNS

sectorul real al economiei. Totodata, premise favorabile
pentru majorarea pe termen lung a salariilor apar si ca urmare a aprobarii unei noi legi cu privire

. N 10
la salarizarea in sectorul bugetar .

Deocamdata noua lege a salarizdrii creeaza avantaje mai ales pentru sectorul administratiei
publice, unde salariile in ianuarie-iulie 2006 au crescut deosebit de puternic (53% in expresie
reald). Comparativ cu functionarii publici, angajatii din alte subsectoare bugetare s-au bucurat de
sporuri salariale mai moderate: in sfera ocrotirii sanatatii remunerarea muncii a crescut cu 15%,

in timp ce in invatamant — cu numai 7,8%. Pe plan administrativ, alte instrumente care au permis

® Mai multe detalii in legatura cu metodologia utilizatd de Centrul Analitic Expert-Grup pentru masurarea anticiparilor
inflationiste si a altor indici de incredere economica vezi la www.expert-grup.org.

10 Legea Republicii Moldova cu privire la sistemul de salarizare in sectorul bugetar, nr. 355 din 23/12/2005, publicata Monitorul
Oficial nr.035 din 03/03/2006.
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cresterea substantiald a salariilor au fost majorarea salariilor functionarilor publici pentru acces
permanent la informatii cu caracter de secret de stat''. Sa fie o majorarea de 20-30% a salariului

instrumentul cel mai indicat pentru asigurarea pastrarii secretelor de stat?

In sectorul real, evolutiile au fost mult mai timide decat in sectorul bugetar. Comparativ cu
lanuarie curent, salariul mediu real in iulie era cu numai 4,4% mai mare. Salariul mediu platit in
agricultura nu atinge nici jumaidtate din media pe economie. Defel intamplitor, conform
informatiilor oficiale numarul de angajati in acest sector scade continuu: in primul trimestru al
anului personalul angajat in agriculturd a scazut cu 11,5%'% In acelasi timp, nu toate veniturile
incasate de cetatenii angajati in activitati agricole sunt contabilizate adecvat (dupa cum arata
statistica nationald, circa 50% din veniturile gospodariilor casnice rurale sunt incasate in forma
naturald). In industrie salariul real a crescut cu numai 3% in primele sapte luni, observindu-se o
reducere semnificativa (14%) a salariilor in ramura vinificatiei intrata in recesiune. Conform
relatarilor neoficiale, in acest sector a inceput un reflux puternic de personal care cautd ocupatii
in alte sectoare, incearcd si deschida mici afaceri sau evalueaza posibilititile de emigrare.
Tendintele negative din vinificatie au fost compensate intr-o anumitd masurd de cresterea

salariilor In constructii.

In pofida tuturor acestor cresteri, salariile oficiale in Republica Moldova riman incomparabil de
mici in raport cu nivelul mediu european. Decalajul dat este rezultatul mai multor factori:
productivitatea mica a muncii, ponderea inalta a economiei tenebre, mecanismul defectuos de
stabilire a salariilor in sfera bugetard. Dar pe langa acesti factori obiectivi, se manifestd si rolul

unor factori subiectivi, care determina salarii injust de mici in unele ramuri si activitati.

Analiza salariului mediu pe forme de proprietate denotd ca companiile private autohtone
continud sa plateascd cele mai mici salarii — 80% din media pe economie, sau de doud ori mai
mici decat companiile in care exista capital striin. Aceste diferente vorbesc despre doud aspecte
esentiale: primul, este ci companiile private locale cedeazi ca performanta manageriala in fata
celor cu capital strdin; al doilea este ca in Intreprinderile private locale o pondere Inaltd revine

salariilor platite ,,la negru”.

Conform estimarilor noastre in primul trimestru rata somajului a constituit 8,1-8,3%, comparativ
cu 9,6% 1n 2005. Ca urmare a unor tendinte sezoniere, in trimestrul doi somajul a scazut la 7,5-
7,8%, ceea ce este mai mult decat in 2005 (6,6). Diferenta este explicatd de faptul ¢ in trimestrul

doi anul curent au inceput eliberiri masive ale personalului angajat in sectorul vinicol.

" Este curios faptul ca, desi hotararea cu privire la stabilirea sporurilor la salarii pentru acces permanent la secretul de stat a
fost adoptata la 1 august 2006 (Hotararea de Guvern nr. 863), sporurile in cauza se aplica retroactiv, incepand cu 1 decembrie
2005.

2 BNM, Buletin trimestrial nr.1, 2006, accesibil la www.bnm.md.
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Republica Moldova: indicatori economici de baza

anual 2006 Informativ

SECTORUL PRODUCTIE 2003 2004 2005 Note L1 L2 L3 L4 L5 L6 L7 L8 Note 2003 2004 2005
PIB, crestere reald, % 6,6 7,4 7,1 cumul., T/T - - 6,2 - - 3,0e - - T1/T1 54 6,1 8,2
PIB/capita, USD, cursul de piaté 548,0 720,0 860,0 cumul., T/T - - 191,56 - - 475,7e - - T1/T1 96,7 1336 1393
Productia industriala, crestere reald, % 15,6 8,2 6,3 cumul. -1,0 1,3 -0,3 -59 -6,9 -6,4 -6,7 -6,2 cumul., L1-L8 19,7 9,2 55
Productia agricola, crestere reald, % -13,6 20,8 1,0 cumul., T/T - - 0,8 - - 1,8 - - T1/T1 1,6 -7,2 51
Rata de investitii brute in capital fix, % din PIB 18,6 21,2 24,4 cumul., T/T - - 19,9 - - 21,0e - - T1/T1 10,1 11,6 15,6
SECTORUL BUGETAR
Venituri globale buget public, milioane MDL 9417 11322 14528 cumul. 1200 2076 3577 4870 6205 7696 9222 11700e cumul. L1-L8 - - 8967
Cheltuieli globale buget public, milioane MDL 9147 11252 13949 cumul. n.a. 2004 3396 4712 6035 7757 9188 - cumul. L1-L8 - - 8515
Balanta generala a bugetului public, % din PIB 1,0 0,2 1,6 cumul. - - 2,1 - - -0,5e - - T2 - - 1,0
Datoria publica si public garantatd externd, % din PIB 36,0 25,7 23,7 mil. USD 773,56 767,6 768,3 778,3 802,2 793,6 792,8 790e L7 981,1 864,8 7927
Datoria publica internd, % din PIB 10,6 11,6 10,3 mil. MDL 3800 3810 3815 3839 3832 3816 3831 3840e L7 2902 3706 3794
SECTORUL FINANCIAR
Dobéanda credite bancare MDL, (%) 19,2 20,9 18,9 L 17,9 18,3 18,2 17,8 17,6 17,6 17,6 17,5 L8 19,3 21,2 18,7
Rata de bazd a BNM, (%) 14,0 14,5 12,5 L 12,5 12,5 12,5 12,5 12,5 12,5 12,5 12,5 L8 11,0 14,0 12,5
Dobéanda hartii de valoare de stat, (%) 15,1 11,6 3.7 L 32 1,8 4,1 6,0 7,3 8,5 8,4 82 L8 13,2 10,1 3,5
Cursul valutar MDL/USD, sférsitul perioadei 13,22 12,46 12,84 L 12,92 12,97 13,02 13,02 13,22 13,29 13,32 13,32 L8 13,95 12,07 12,57
Cursul valutar, MDL/EUR, sfarsitul perioadei 16,53 16,95 15,19 L 15,62 15,38 15,71 16,18 17,00 16,67 16,98 17,06 L8 15,10 14,59 1546
SECTORUL EXTERN
Export total, FOB, milioane USD 1059 1349 1528 cumul., L 66,7 153,0 251,1 3132 3825 468,0 543,5 n.a. cumul. S1 350,6 4638 5088
Import total, FOB, milioane USD 1728 2122 2739 cumul., L 140,4 319,6 537,5 7344 944,4 1162,5 1388,2 cumul. S1 575,8 760,0 9888
Deficit comercial total, % din PIB -32,0 -30,1 -42,3 cumul., T - - -43,4 - - -49,6 - - cumul. S1 -66,9 -63,0 -37,5
Transferuri retribuire muncii, milioane USD, net 440 660 867 cumul., T - - 174 - - 400e - - S1 201,6 2478 384
Investitii stréine directe, milioane USD, net 78 151 225 cumul., T - - 34,2 - - 85e - - S1 31,7 734 83,9
Pretul petrolului WTI, USD/baril, ¢ 30,0c 40,9c 57,5¢c L c 65,5 61,2 62,7 69,5 71,5 70,9 73,6 73,4 L8 ¢ 31,7¢ 53,4 65,3
SECTORUL MONETAR
Numerar in circulatie, rata de crestere, %, 20,9 36,8 24,4 L/L 259 22,3 23,6 253 28,0 25,8 17,0 L8/L8 33,5 22,6 29,2
Agregat monetar M2, rata de crestere, % 259 46,9 37,9 L/L 34,6 31,56 30,9 24,5 24,0 24,9 17,7 L8/L8 46,0 19,9 50,0
Active oficiale de rezerva, milioane USD 302,3 470,2 600,0 L 599,3 586,1 593,1 607,8 6453 632,7 635,5 641,3 L8 2839  346,3 5330
Stocul credit comercial, rata crestere, % 44,4 22,2 35,0 L/L 36,2 37,6 41,2 42,6 42,7 41,9 42,1 40,0e L8/1L8 47,0 27,2 29,1
SECTORUL CONSUM
Indice preturi de consum 1157 112,5 110,0 cumul. 101,9 103,3 104,9 106,4 107,7 107,9 107,5 107,5e L8/decembrie 109,2 104,8 103,5
Comert cu amanuntul, crestere reala, % 18,2 5,6 4,7 cumul. L/L 12,8 13,0 12,0 10,1 11,0 9,8 9,8 9,5e L8/L8 20,8 11,5 9,8
Servicii prestate populatiei, crestere reald, % 13,3 53 9,3 cumul. L/L 7,7 10,0 7,6 7,7 8,0 8,0 7,9 8,2e L8/18 14,0 9,9 556
Indicele confidentei consumatorilor - - - L - -30,6 - - - - - -30,6 X X X
Salariul mediu pe economie, USD 64 89 105 L 110,3 110,0 117,8 120,2 1258 137,2 131,2 ==2?7? L8 65,0 91,8 107,0
Cresterea salariului real, % 15,4 10,1 6,8 cumul., L/L 12,1 13,8 14,5 13,5 14,3 15,5 15,2 14,0e cumul. L1-L8 21,3 11,3 55
Rata somajului, % (metodologia OIM) 7,9 8,1 7,3 T - - 8,1e - - 7,5e - - T1 9,8 11,3 9,6

Note: L1 — ianuarie, L2 — februarie etc.; L- lunar; L/L — luna anul curent fata de luna corespunzétoare anul precedent;

T1 — trimestrul unu, T2 — trimestrul doi, etc.; T — trimestrial; T/T — trimestrul anul curent faté de trimestrul corespunzétor anul precedent;

S1— semestrul 1;

cumul. — cumulativ din luna ianuarie; ,-”— neaplicabil sau datele nu sunt comparabile, e — estimari EXPERT-GRUP; c- calcule EXPERT-GRUP.

Surse: BNS, MF, BNM, EG, The Economist.



