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INDICELE COMPOZIT ANTICIPATOR

Indicele Compozit Anticipator1 (ICA) calculat pentru luna
octombrie atestd o evolutie contradictorie a economiei
moldovenesti. Astfel, in ultimele doud luni se observd o
usoara crestere a Indicelui, iar daca aceasta va continua si
in lunile urmatoare, am putea sda ne asteptam la o
ameliorare graduald a situatiei economice pe parcursul
anului 2013.

Indicele Compozit Anticipator, medie mobild pentru
ultimele 4 luni (MA-4)
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Sursa: Calculele EG in baza datelor BNM, BNS si Logos-Press;

La fel ca si in lunile precedente, economia moldoveneasca a
inregistrat o evolutie neuniforma, iar majoritatea
indicatorilor principali denotda o finrautdtire a situatiei.
Principala cauzd tine de inrdutatirea continuad a situatiei
economice din UE. Tn acest context, conform indicatorului
OCDE ,,OECD Business Cycle Clock”, tarile europene in luna
octombrie s-au aflat in faza de recesiune a ciclului
economic. Totodatd, potrivit conceptului Biroului National
pentru Cercetari Economice, Uniunea Europeana la finele
trimestrului Il a intrat deja Tn recesiune tehnica,
inregistrand doua trimestre consecutiv crestere economica
negativda. Moldova nu a putut rdmane imund la aceste
tendinte si, prin urmare, repercusiunile sunt reflectate de o
serie de indicatori macroeconomici importanti:

Diminuarea exporturilor cu 0,4%, in particular din cauza
reducerii celor spre CSI (-2,8%). Exporturile spre UE in luna
octombrie au fost pe panta pozitiva (+0,9%), insd aceasta ar
putea fi o crestere compensatorie pentru ca in lunile iulie -
septembrie exporturile spre UE au diminuat substantial (-
23,5%, -35% si, respectiv, -8,7%). Tn acest context, anume
volatilitatea comertului si nu cresterea de o luna la alta este
principalul motiv de ingrijorare.

! ,Relevanta Indicelui Compozit Anticipator (ICA) elaborat de Expert-Grup
pentru definirea fluctuatiilor economiei moldovenesti”, Expert-Grup, 2012,
http://expert-grup.org/?go=biblioteca&c=28
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Diminuarea creditelor noi acordate de bdncile comerciale
cu 10,5%. Aceasta s-a produs in special din contul creditelor
in valutd strdind (-32,8%), fiind rezultatul tendintei de
diminuare a expunerii atat a bancilor, cat si a firmelor, la
riscul ratei de schimb, pe fondul incertitudinii sporite la
nivel regional.

Cresterea marjei bancare: diferenta dintre rata medie a
creditelor si cea a depozitelor a crescut de la 4,6 p.p. la 5,3
p.p. Acesta este rezultatul reactiei bancilor comerciale
moldovenesti la cresterea nivelului riscurilor odata cu
inrdutdtirea situatiei economice, atat interne, cat si
externe. Totodatd, aceasta ar putea fi o masura de
mentinere a rentabilitatii activitatii bancare, care a
diminuat gradual pe parcursul ultimelor luni pe fondul
racirii activitatii de creditare si a finrautdtii calitatii
portofoliilor bancare.

Cu toate acestea, nu putem omite cateva tendinte care ne-
au surprins pozitiv:

Cresterea remitentelor cu 23%, corelatd cu cresterea
importurilor cu 6,2% si a incasdrilor din impozitele
indirecte cu 7,1%, f-a-p. Este adevdrat cd aceste tendinte
accentueaza vechiul model de crestere economica bazat pe
consum, considerat nesustenabil. Tnsd, in conditiile
fnrdutatirii situatiei macroeconomice externe si interne,
trecerea la un model de crestere bazata pe investitii nu este
posibila deoarece investitiile de reguld urmeaza, si nu prezic
ciclul economic. Prin urmare, cresterea consumului
sustinuta de influxurile de remitente poate fi considerata o
tendinta pozitiva, cel putin pe termen scurt.

Pentru lunile urmatoare, economia moldoveneasca ar
putea n continuare sa se stabilizeze, iar in a doua jumatate
a anului 2013 ne putem astepta la o relansare moderata.
Acest fapt este confirmat si de conturarea ultimelor
tendinte ale ICA. Totodata, accentudam ca prognoza
respectivd este conditionatd de asteptarile privind
ameliorarea situatiei economice din regiune, in special din
zona euro, la care economia moldoveneascd este expusa
cel mai mult.
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ANEXA STATISTICA

TABELUL 1. MOLDOVA: PRINCIPALII INDICATORI ECONOMICI LUNARI

Oct-12  Noi-12

Rata de crestere a productiei industriale, f-a-p, % -4,0 -2,4 10,6 0,2 1,0 -5,4 -11,0 n.a. n.a.
Rata de crestere a vanzarilor cu amanuntul, f-a-p, % 1,5 -3,5 0,5 0,2 1,6 1,9 -1,5 n.a. n.a.
Rata de crestere a serviciilor prestate populatiei, f-a-p, % 4,6 9,5 8,6 2,0 2,6 3,7 8,5 n.a. n.a.
Rata de crestere a exportului de marfuri, f-a-p, % 11,9 3,3 1,7 3,7 -9,9 -15,8 2,4 -0,4 n.a.
Rata de crestere a importului de marfuri, f-a-p, % 4,1 1,3 -2,2 -3,7 0,4 -3,3 7,1 6,2 n.a.
Active oficiale de rezervi, milioane USD 2073.6 2114,0 2043,0 2059,0 2094,3 2231,6 2326,8 24215 2422,4
Rata de crestere a marfurilor transportate (mii tone), f-a-p, -27,3 0,3 24,0 23,9 23,1 -11,5 -16,2 9,5 n.a.
%

Rata de crestere a pasagerilor transportati, f-a-p, % 0,0 -3,9 -2,6 -1,5 -2,3 3,5 9,3 n.a. n.a.
Someri inregistrati, persoane, sf. perioadei 40300 38477 34803 31722 29412 27243 25552 24609 25586
Rata de cregstere a salariului real, f-a-p, % 4,1 2,1 4,2 6,1 5,4 5,7 3,2 n.a. n.a.
Rata de crestere a veniturilor bugetare, cumul. f-a-p, % 7,5 13,8 14,0 12,3 16,1 14,5 12,7 13,3 n.a.
Rata de crestere a preturilor de consum, f-a-p, % 5,4 4,7 4,1 3,7 4,0 4,4 49 3,9 3,7
Rata de crestere a preturilor producatorilor industriali, f-a- 6,5 5,8 5,7 6,0 5,0 4,8 5,3 5,0 n.a.
p, %

Rata nominala de schimb valutar, sf. perioadei, MDL/USD 11,81 11,78 12,00 12,26 12,54 12,47 12,39 12,27 12,37
Rata de crestere a transferurilor din strdinatate in favoarea -1,6 -4,2 10,6 -7,4 4,5 3,7 -5,8 23,6 n.a.
persoanelor fizice, f-a-p %

Rata nominala de schimb valutar, sf. perioadei, MDL/EUR 15,68 15,56 14,92 15,24 15,38 15,66 15,93 15,82 16,07
Rata de crestere a agregatului monetar M2, f-a-p, % 13,1 12,0 11,3 11,8 14,1 18,2 21,4 20,8 n.a.
Rata de refinantare a BNM, sf. perioadei, % 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
Rata dobanzii la depozite bancare, % 7,32 7,23 7,5 7,59 7,40 7,15 7,94 7,72 n.a.
Rata dobanzii la credite bancare, % 14,05 14,25 13,98 13,69 13,38 12,82 12,58 13,0 n.a.
Credite bancare nefavorabile, % din totalul creditelor 13,2 13,6 14,7 15,3 15,2 15,3 14,5 14,4 n.a.
Ponderea depozitelor bancare in valuta strdina, % 45,4 45,8 44,6 45,7 45,9 44,7 44,4 44,3 n.a.

Sursa: BNS, BNM si calcule si estimdri ale EG.

TABELUL 2. MOLDOVA: PRINCIPALII INDICATORI ECONOMICI TRIMESTRIALI

T2-11 T3-11 T4-11 T1-12 T2-12 T3-12 \
Rata de crestere a PIB, f-a-p, % ( cumulativ) 7,5 6,7 6,4 1,0 0,8 n.a.
Indicii productiei agricole, f-a-p, % (cumulativ) 3,9 3,7 4,6 0,6 -2,1 -21,6
Rata de crestere a volumului lucrarilor de constructii- 12,9 3,1 1,4 4,9 3,6 0,8
montaj, f-a-p, % (cumulativ)
Rata de crestere a investitiilor in capital fix, f-a-p, % 131,8 111,3 109,3 95,4 -0,6 -0,7
(cumulativ)
Rata de crestere a ISD nete, f-a-p, % 100 -1,8 33,3 -51,3 -26,3 n.a.
Rata somajului, % 6,2 5,3 6,2 7,2 4,5 4,8
Rata ocupirii, % 41,9 42,9 38,4 34,3 40,5 41,1
Indicii preturilor producatorilor in constructii, % 9,4 8,7 9,3 9,4 10,6 11,3
Indicii preturilor de vanzare a productiei agricole, % 21,1 20,3 1,9 -0,4 -2,3 11,3
Datoria de stat externa (mil. MDL) 13,623 13,772 13,385 13,550 13,623 14,479
Datoria de stat interna (mil. MDL) 5,369 5,404 5,842 5,929 5,926 5,841

Sursa: BNS, BNM si calcule si estimdri ale EG.

EXPERT-GRUP este un centru analitic independent din Moldova, a cdrui misiune este de a oferi mediul propice manifestdrii gdndirii libere si
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solutii inovatoare pentru problemele economice cu care se confruntd Moldova in procesul transformdrii economice, dezvoltdrii societale si
integrdrii europene.
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