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prognoze, riscuri si prioritati de
politici

27 aprilie, 2023



Mesaje-cheie

« Economia moldoveneasca s-a confruntat in 2022 cu un complex de crize fara precedent, dar,
datorita gestionarii adecvate a crizei si a sprijinului extern, a intrat in 2023 mai puternica si cu
perspective bune de redresare rapida.

 Efectele agresiunii ruse din Ucraina, criza energetica, inflatia persistenta si seceta au pus firmele
sub presiuni mari de costuri si de competitivitate.

 Perspectivele economice pentru anii urmatorii se afla in zodia marilor oportunitati, dar deopotriva si
riscuri.

« In structura veniturilor populatiei creste ponderea salariilor, iar rolul remiterilor se reduce, desi
acestea continua sa joace un rol important.

 Discrepanta intre cererea si oferta fortei de munca poate favoriza cresterea salariala pe o anumita
perioada, insa pe termen lung e nevoie de sporit productivitatea muncii.

- In anul 2023, mentinerea sustenabilitatii fiscale va continua sa fie pusa sub presiunea contextului
regional, care ramane a fi foarte incert.

* Moldova trebuie sa valorifice la maximum oportunitatile care deriva din statutul sau de tara candidat
la UE, care va aduce o deschidere de finantare si mai mare din partea comunitatii externe



Mesaje-cheie (ll)

« Bancile moldovenesti au intrat in criza din 2022 bine capitalizate si pregatite sa suporte astfel de
socuri, avand in vedere consolidarea cadrului de reglementare si imbunatatirea guvernantei
bancilor dupa criza bancara din 2015

» Cresterea stocului de depozite, pe fondul crizei si incertitudinii din 2022, denota faptul ca bancile
moldovenesti se bucura de o incredere inalta in randul gospodariilor si firmelor

« Bancile au ramas profitabile in timpul crizei, in pofida reducerii marjei de dobanda

+ Lichiditatea si capitalizarea inalta a sectorului bancar, impreuna cu relaxarea politicii monetare si
imbunatatirea dinamicii economice si inflationiste vor crea premisele unei redresari economice
solide in 2023-2024

» Redresarea economica prognozata pentru 2023-2024, impreuna cu o politica monetara prudenta si
o crestere robusta a creditelor, se va transforma intr-o crestere rapida a depozitelor bancare.



Mesaje-cheie (lll)

- In general, banca centrald promoveaza o politicd monetara conservativa si prudenta, raspunzand in
mod adecvat dinamicii inflationiste si echilibrului riscurilor, dar in viitor ar trebui avuta in vedere
promovarea unei politici monetare mai anticipatorie

- In pofida socurilor majore din 2022, banca centrald a reusit s& mentind o relativa stabilitate a
monedei nationale si o rezilienta generala a situatiei macrofinanciare.

 Anii 2023-2024 vor marca o perioada de ,,revenire la normalitate" a dinamicii inflationiste

« Decelerarea inflationista va permite bancii centrale sa isi relaxeze in continuare politica monetara in
perioada 2023-2024

- In ceea ce tine de balanta de plati, nu s-au materializat temerile privind fuga capitalului din Moldova
si epuizarea activelor de rezerva, care circulau la inceputul razboiului din Ucraina

 Cu toate acestea, sunt necesare masuri de corectare a deficitului exagerat de cont curent,
determinat de persistenta problemelor de competitivitate a exporturilor moldovenesti, precum si de
dinamica preturilor la resursele energetice importate.



Estimari si prognoze pentru principalii indicatori
macroeconomm pentru anii 2023-2027
e | e | |

PIB, crestere, termeni reali, %

Productia agricola, crestere, termeni reali, % 30,6 1,6 3,9 3,5 3,5
Productia industriala, crestere, termeni reali, % 9,4 1,6 24 2,1 2.1
Comert cu amanuntul cu bunuri si servicii, crestere,
termeni reali, % 33 8,0 55 4,9 4,9
Consumul gospodariilor casnice, crestere, termeni reali, % 2,4 2,9 2,5 2,3 2,3
Formarea bruta de capital fix, crestere, termeni reali, % 93 13,9 6,3 5,7 57
Venitul disponibil, crestere, termeni reali, % 1,6 22 3,1 2,8 2,8
Indicele Preturilor de Consum, medie, % 13,5 55 5 5 5
Rata de baza a politicii monetare, final de an, % 10 5 5 5 5
Rata de schimb MDL/USD 19,3 19,1 19 19 19
Rata somajului, medie, % 5,1 2,6 38 3,8 3,8
Exporturi de bunuri si servicii, crestere, termeni reali, % -0,2 7,0 6,9 6,3 6,3
Importuri de bunuri si servicii, crestere, termeni reali, % 0,9 1,7 72 6,5 6,5
Credite noi, crestere nominald, % 28,2 18,0 18,0 17,0 17,0
- Firme 21,8 16,9 19,0 18,0 18,0
- Populatie 50,9 21,2 152 14,1 14,0
Soldul creditelor, milioane MDL 765322 872349 994478 112376,0 1269848
Ponderea soldului creditelor in PIB, % 21,7 25,0 27,7 30,6 33,9
Depozite noi, crestere nominala, % 30,2 14,2 18,0 17,0 17,0
- Firme 19,9 14,2 19,0 18,0 18,0
- Populatie 34,5 14,2 152 14,1 14,0
Soldul depozitelor, milioane MDL 123668,4 141250,2 164556,5 190062,8 2195225

(m]

Sursa: estimari si prognoze Expert-Grup



Firmele



In ultimii 10 ani componenta investitionala a PIB-
ului a crescut mai repede fata de consum

Evolutia PIB, consum privat si formarea bruta de capital fix e Cresterea medie anuala 2012-
—PIB, f-a-p, % 22: FBCF — 4,9% vs Consumul
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Efectele agresiunii ruse, criza energetica, inflatia persistenta si
seceta au pus firmele sub presiuni mari de costuri si de
competitivitate. Schimbare pozitiva de trend in sporul de firme.

Provocarile care au afectat cel mai mult activitatea

intreprinderilor in ultimii doi ani, % Numarul companiilor inregistrate si lichidate
J
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Dupa 5 ani consecutivi de cresteri reale a formarii brute de capital
fix, anul 2022 a adus o reducere in termeni reali de -6,8%.
Reducerea FBCF a avut loc preponderent din contul componentei de constructii: -9,9% f-a-p.

Statistica investitiilor in active imobilizate: -11,6% f-a-p, in special din contul resurselor bugetare: -
17,1% f-a-p, urmate de investitiile din credite si imprumuturi: -14,9%,

Dinamica formarii brute de capital fix, crestere f-a-p, % Indicele investitiilor in active imobilizate, f-a-p, %
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Agricultura (-29,8% f-a-p) la cea mai redusa pondere in PIB de la
independenta (7,8%). Industria prelucratoare (-4,5% f-a-p) trasa in
jos de Automotive, industriile energofage si de constructii

Evolutia sectorului agricol, crestere f-a-p, % Dinamica productiei industriale, f-a-p, %
—Indicele de pret a productiei agricole ~ —Productia agricola
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Erodarea puterii de cumparare a populatiei a dus
comertul Retail in descrestere, in timp ce serviciile
orientate la exportat au reusit performante notabile.

» Scadere de -1,8% a cifrei de afacere (CA) in comertul cu amanuntul.
CAdin supermarkete si magazine de cartier -9% f-a-p (preturi
comparabile) fiind in corelare cu evolutia salariului real (-10,3%).
Crestere de 44% a vanzarilor de carburanti.

 Crestere de 10,4% a CA din serviciile prestate populatiei (in preturi
comparabile). HoReCa recreere si agrement, tur-operatori — cresterl

a CAintre 25 si 40%

* Dupa 5 ani consecutivi de crestere, volumul de lucrari executate in
constructii s-a redus cu 13,9%, in tlmp ce sectorul IT si-a continuat
expansiunea cu un salt al exporturllor de 33%.



Prognoze si provocari pe termen scurt si
mediu

Dupa 3 ani marcatl de multiple crize, in 2023 anticipam o recuperare
economica de 4,7%, urmata de o crestere economica de 5,4% pentru
anul 2024. O asemenea evolutie a lucrurilor este condltlonata de:

* Perspective de recuperare a activitatii investitionale, atat din surse publice,
cat si private. FBCF: +9,3% in 2023 si +13,9% in 2024

* Anticiparea unui an agricol foarte bun cu o crestere a volumului productiei
de circa 30,6% f-a-p in anul 2023.

- In 2023, industria isi va reveni (+9,3%), stimulata de anul agricol bun,
cererea externad precum si reducerea presiunii costurilor de producere

« Comertul retail de bunuri si servicii va avea o revenire mai modesta de
3,3% in anul 2023 si o crestere de 8% pentru anul 2024,

 Sectorul de transport si logistica va ramane pe un trend de crestere
 Sectorul IT va ramane competitiv prin mentinerea regimului facilitar.



Prognoze si provocari pe termen scurt si
mediu (ll)

* Redresarea economiei din anul curent are drept repere cresterea
rapida a productiei agricole, mentinerea cresterii economice la
principalii parteneri economici Si relaxarea politicii monetare.

* Pentru anii urmatori, principalele ipoteze luate in calcul pentru
cresterea economica sunt stabilizarea situatiei de securitate din
regiune, Imbunatatirea conectivitatii energetice si de mobilitate cu
Romania si inceperea negocierilor de aderare la UE

« Existenta in continuare a multor surse de risc face ca prognoza
la momentul actual sa fie insotita de o doza inalta de
incertitudine: i) riscul escaladarii razboiului din Ucraina, ii)
volatilitatea pe piata energiei, iii) o recesiune la nivel global V)
amenintarile hibride din partea Federatiei Rusiei, v) comportamentul
deC|dent|Ior politici alaturi de vi) Capac:ltatlle administrative limitate.



Gospodarii si forta de munca



Desi remiterile continua sa fie o sursa importanta de venituri
pentru moldoveni, rolul acestora pentru economia nationala

scade.

Structura venitului disponibil, %

Salarii Pensii Remiteri = Alte venituri

2012 42.7 15.9 16

2022 50.7 15.8 12

Emigrarea a determinat reducerea
indicatorilor ocupationali:

Rata de ocupare oscileaza in jur de
40%

Rata somajul fluctueaza intre 3-5%

Intre 2012 si 2022 venitul real
disponibil a crescut cu 35,7%

Ponderea salariilor in venitul
disponibil a crescut de la 42,7% la
50,7%

Ponderea remiterilor a scazut de la
16% la 12%.



In 2022, in contextul stagflatiei venitul real disponibil
si consumul gospodariilor s-au redus

==Salarii, crestere reald f-a-p  *++Pensii, crestere reala f-a-p  Remiterile s-au diminuat cu 3,6%
20 . 3
 Salariul real a scazut cu 10,2%
o A « Guvernul a intreprins masuri
10 z" R \ [v , pentru a sustine veniturile
/'\ f . / . 8 \ . gospodariilor
5 ope° Soe : » .
- ‘\/\ \ \ \ f \¥ » Pensia reala s-a majorat cu 1,1%
S \ / ' \ ¢ - Totusi, venitul real disponibil s-a
= /' : redus cu 5,9%
10 \ ' * lar consumul gospodariilor a
\ scazut cu 4%.
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In 2022, in pofida stagflatiei piata muncii a cunoscut o

evolutie pozitiva
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Intre 2020 si 2022 indicatorii
ocupationali s-au imbunatatit:

Rata ocuparii a crescut de la 40,3 la
41,8%

Rata somajului s-a redus de la 5,1 la
3,1%

Ocuparea informala e sensibila la
socurile economice

In 2022, populatia ocupata a crescut
cu 2,2% pe fondul:

Majorarii ocuparii formale cu 3,3%

Reducerii ocuparii informale cu 1,4%



Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

« Ritmul de crestere al venitului real disponibil se va majora de la 1,6% in 2023 pana la 3,1% in
2025

v Salariul real se va mari cu 4,9% in 2023 si cu 3,6% in 2024
v' Pensia reala va scadea cu 5,6% Tn 2023, insa va creste cu 2,3% in 2024
v Venitul disponibil va creste cu 1,6% in 2023 si cu 2,2% in 2024

v Dupa 2025, ritmul de crestere al venitului disponibil va varia in jurul valorii de 3%

« Majorarea venitului disponibil va stimula consumul gospodariilor, insa ritmul de crestere nu
va depasi 3%

v Consumul va accelera usor, iar ritmul de crestere se va majora de la 2,4% in 2023 péna la 2,9% in
2024.

v Dupa 2025, consumul gospodariilor va creste cu 2,3-2,5%.



Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

. in 2023 piata muncii ar putea resimti efectele recesiunii din 2022,
insa situatia se va redresa in 2024

v'In 2023 ocuparea va scadea cu 1,5%, iar rata somajului va ajunge la 5,1%

v'In 2024, ocuparea va creste cu 1,4%, iar rata somajului va scadea pana la
2,6%.

v'Pentru perioada 2023-2027, rata de ocupare va ramane aproape de 40%

* Riscurile pentru realizarea prognozei tin de producerea unor noi
socuri care ar putea diminua perspectivele de crestere economica



Finante publice



Bugetului public national s-a incheiat in 2022 cu un deficit de
circa 9 miliarde lei, practic de doua ori mai mic decat nivelul
planificat

Evolutia deficitului BPN, planificat si realizat (% PIB)

Planificat ® Executat Veniturile BNP - 91.5 miliarde lei. 1
* Veniturile - 91,5 miliarde lei, in
: 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 crestere cu 18% fata de anul 2021,
I I I I ] | I Executat fata de Precizat - 104%
1
* Cheltuielile BPN -100,3 miliarde lei,
2 +22% f-a-p, aproape jumatate din
crestere fiind generata de cheltuielile
3 privind protectia sociala.
4 Executat fata de Precizat - 92%
r * Deficitul a consemnat 3,2% din PIB
fata de 6,2% preconizat.
6
T




Guvernul se bazeaza din ce in ce mai mult pe sursele
externe pentru finantarea cheltuielilor publice

Sursele externe de finantare (mil. lei) si ponderea acestora in
cheltuielile BPN (%)

777intrari de imprumuturi exteme ®mgranturi  —=% in cheltuieli BPN

25,000 95 = Granturile si imprumuturile externe
au acoperit 20% din totalul cheltuielilor

7 BPN

20,000 % 20

15000 % 5+ Granturi — 4,5 miliarde lei, dublu fats
% de 2021

10,000 % 10 - : .
% * Imprumuturi externe — echivalentul a

5000 % 5 15,3 miliarde lei, dintre care 60%

' , % destinate pentru suport bugetar

2018 2019 2020 2021 2022 2023 (pr.)



Serviciul datoriei de stat externe este mai putin costisitor
decat pentru datoria interna

Serviciul datorie de stat (platile de dobanda si comisioanele
aferente datoriei), % din veniturile Bugetului de Stat

~-Datoria externa -=-Datoria interné ~-Total * Serviciul datoriei externe - 560

70 milioane lei (+182 milioane lei)

6.0 « Serviciul datoriei interne - 2,1

” miliarde lei (+565 milioane lei)

40  Serviciului datoriei de stat se
mentine in limite sustenabile,

3.0 constituind 4,8% din venituri, sub

20 plafonul de 10% stabilit in Programul
de management al datorie de stat pe

0 e . —_— termen mediu

0.0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022




Desi constrangerile bugetare s-au transpus in necesitatea de
a recurge la mai multe imprumuturi pentru a aborda
problemele urgente, riscul de indatorare se mentine scazut

Ponderea datorie de stat in PIB (%)

40.0
35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0

5.0

0.0

--Datoria externa -=-Datoria interna --Total

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022

> Datoria de stat interna
» Sold — 34,5 miliarde MDL (+3.4%)
* Pondere in PIB — 12,6% (-1,1 p.p)

> Datoria de stat externa
« Sold — 3,1 miliarde dolari SUA (+ 25%)
* Pondere in PIB — 22,1% (+3,7 p.p)

» Datoria de stat
« Sold — 94,5 miliarde MDL (+22%)
« Pondere in PIB —34,7% (+2,6 p.p)



Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

Politica bugetara

« Deficit bugetar pentru 2023 — 18,3 miliarde MDL sau 6% din PIB

» Pe termen mediu (2024-2025), se prognozeaza reducerea graduala a deficitul, dar care va ramane peste
nivelul limita de 2,5% din PIB

Politica fiscala

* Orientata pe stimularea investitiilor private
* Imbunatatirea administrarii fiscale

Sustenabilitatea datoriei

Atragerea imprumuturilor externe la conditii concesionale - premisa pentru a acoperi nevoile de finantare
« Diminuarea costului pentru VMS va anima apetitul de finantare pe piata interna

 Datoria de stat va creste in expresie nominala, insa

* Pe fundalul cresterii prognozate a PIB-ului, ponderea datoriei in PIB nu se va majora esential

Asistenta externa

« Statutul de candidat la UE, dar si demararea negocierilor de aderare vor cataliza asistenta financiara

* Necesara fortificarea capacitatii de absorbtie a asistentei financiare si corelarea acesteia in consonanta cu
prioritatile strategice ale tarii



Institutiile financiare



Sectorul bancar s-a dovedit a fi robust la socurile din 2022,
iesind mai rezistent din criza, cu indicatori mai buni de
lichiditate si de suficienta a capitalului

=NPL = Rata fondurilor proprii fotale * Riscul de qredltare, desi in crestere,
35 a fost gestionat adecvat.

205 ° Calitatea portofoliilor de credite nu s-
a inrautatit semnificativ.

29,3 29,8
27,3 26’6 26,8 26,1 25’9 25,7
25 » Indicatori confortabili de lichiditate si
2 suficienta a capitalului.
» Rata fondurilor proprii a fost mai
1 buna fata de situatia de pana la
0 criza.
7,5 .
TANN 7.2 6.5l 1 7' 67 650 65 « Comportament precaut din partea
bancilor, in conditii de incertitudine
sporita.
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Evolutia structurii activelor bancilor confirma orientarea
spre consolidarea lichiditatii si apetitul de risc scazut
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T4:20 T1:21

T2:21

T3:21

T4:21

T1:22 T2:22 T3:22 T4:22

Activele totale ale sectorului bancar au
crescut cu 10,9% pe seama cresteri
creditarii persoanelorjurldlce (+26%)

Creditele de consum au scazut (-35%)
pe fundalul inflatiei ridicate si
incertitudinii.

Inasprirea politicii monetare a dus la
cresterea ponderii activelor bancare

detinute la BNM - principala categorie
de active bancare.

Ponderea CBN si VMS a scazut pe
fundalul majorarii normei rezervelor
obligatorii, dar si a orientarii Guvernului
spre finantarea deficitului bugetar
preponderent din surse externe.



Robustetea sporita a activelor a fost reflectata de imbunatatiri in
ceea ce priveste pasivele bancilor, consolidand increderea in banci
si stabilitatea sistemului bancar in general

m Depozite - populatie ® Depozite - firme = Capital ~Alte pasive » Stocul total de depozite a crescut

140 cu 5.4%, in timp ce depozitele noi
au crescut cu 57,5%, in ciuda

120 situatiei economice dificile, a crizei
de securitate din regiune si a

100 incertitudinii ridicate.

80  Cresterea ponderii stocului de
depozite denominate in moneda

60 nationala de la 57,4% in 2021 la
60% in 2022.

49  Cresterea ponderii capitalului

20 propriu in totalul pasivelor
sectorului bancar de la 16,4% in

i T4:211a17,7% in T4:22
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Bancile au iesit din criza din 2022 nu doar mai
rezistente, ci si mai profitabile

maAlte venituri * Veniturile totale ale bancilor au

Venituri din diferente de schimb valutar
Venituri din onorarii $i comisioane
mmVenituri din dobanzi

crescut semnificativ (+58,6%), in
principal datorita cresterii veniturilor

16 —Profit net din dobanzi (+88,5%), a diferentelor
14 de curs valutar (+46,7%) si a
. veniturilor din taxe si comisioane
(+19,1%).
10
Pe langa cresterea veniturilor, a
8 AN
crescut si profitabilitatea.
6
. Rentabilitatea activelor (ROA) in
2022 a fost de 2,9%, fiind mai mare
2 cu 0,9% fata de anul precedent.
0 Rentabilitatea capitalului (ROE) a
T4:20 T1:21 T2:21 T3:21 T421 T1:22 T2:22 T3:22 T4:22

crescut, de asemenea, de la 12,2% in
2021 la 16,9% in 2022.



Paradox: profitabilitatea a crescut pe fundalul
reducerii marjei bancare. Cauza: ponderea
depozitelor de peste 12 luni a scazut.

Marja ==Credite ==Depozite 100%
e 90%
1 80% Peste 12
12 70% luni
10 60%
8 50% 7-12 luni
6 40%
30%
4
(o)
2 s - o
10%
0 0%
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Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

- Lichiditatea si capitalizarea ridicata a sectorului bancar, impreuna cu relaxarea
politicii monetare si imbunatatirea dinamicii economice si inflationiste vor crea
premisele unei redresari economice solide in 2023-2024

* volumul creditelor noi va creste cu 28% si 18% in 2023 si, respectiv, 2024. Ritmul de
crestere va fi mult mai mare in cazul creditelor de consum (+51% si +21% pentru
2023-2024) in comparatie cu cel al firmelor (+22% si 17% pentru 2023-2024).

 Redresarea economica prognozata pentru 2023-2024, impreuna cu o politica
monetara prudenta si o crestere robusta a creditelor, se va transforma intr-o
crestere rapida a depozitelor bancare

* pentru anii 2023-2024, se preconizeaza ca depozitele noi vor creste cu 30% si 14%,
inainte de a se stabiliza la 17-18% in perioada 2025-2027.

 depozitele deschise de populatie vor avea cea mai mare contributie la aceasta
crestere (+35% si +14% in 2023-2024), in timp ce depozitele firmelor vor creste intr-
un ritm ceva mai lent (+20% si +14% in 2023-2024).

* Prognoza este sensibila la doua riscuri principale: o redresare economica mai mica
decat cea preconizata si presiuni inflationiste suplimentare.



Preturi si politica monetara



Cresterea rapida a inflatiei pe parcursul anului 2022 a fost
determinata in principal de factori de soc extern de tip cost-push:
seceta din 2022, ajustarea tarifelor la energie si inflatia din import

m Produse non-alimentare
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==|PC - UE
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« Anul 2022 a marcat una dintre cele
mai rapide cresteri ale inflatiei din
istoria Republicii Moldova, IPC
atingand maximul de 35% in oct-22.

 Mix de factori interni si externi.

* Pe intern: seceta, cresterea rapida a
creditarii si asteptarile inflationiste.

» Din extern: razboiul, criza energetica
si inflatia globala.

« Corelarea aproape perfecta intre
IPC MD si IPC UE confirma
prevalenta factorilor externi.



BNM a raspuns adecvat socurilor inflationiste prin inasprirea
politicii monetare, insa odata cu inversarea dinamicii
inflationiste a inceput relaxarea graduala a politicii monetare

«==|PC - MD » Au fost majorate semnificativ atat
NRR - monedé nationala, % (axa dreapta) rata de baza, cat si norma rezervelor
NRR - valuts striina obligatorii pentru a asigura atenuarea
==Rata de baza, % (axa dreapta) cresterii asteptarilor inflationiste,
50 limitarea creditarii si sterilizarea
45 excesului de lichiditati din sectorul
40 bancar.
gg « Atunci cand a devenit clar ca
o5 tendinta de crestere a inflatiei se
20 inverseaza, banca centrala a inceput
15 sa relaxeze treptat politica monetara
10 cu scopul de a ancora asteptarile
5 inflationiste si de a sprijini cererea de
0 consum prin stimularea activitatii de
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Avand in vedere abundenta lichiditatilor din sectorul bancar, BNM
continua sa fie un imprumutator net al bancilor, cu scopul de a steriliza

excesul de lichiditate
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In perioada mar-oct:22, BNM s-a aflat
in pozitia de creditor net al sectorului
bancar, pentru a atenua efectele
razboiului din Ucraina si cele ale
inaspririi politicii monetare

In&sprirea politicii monetare si agiotajul
pe piata monetara dupa invazia
ruseasca in Ucraina a motivat BNM sa
injecteze cantitati importante de
lichiditati in sistemul bancar.

Cu toate acestea, incepand cu noi:22
pana in prezent, situatia a revenit la
"normal”, BNM fiind imprumutator net in

raport cu sectorul bancar pentru a
steriliza excesul de lichiditati.



In pofida socurilor majore din 2022, banca centrala a reusit s
mentina o relativa stabilitate a monedei nationale si o rezistenta

generala a situatiei macrofinanciare
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* Moneda nationala s-a mentinut relativ

stabila.

Presiuni majore au fost atestate din
cauza cresterii preturilor de import (in
special, a resurselor energetice) si
factorul psihologic al razboiului din
Ucraina: in noi:22 - mar:23 BNM a
vandut din rezervele sale aproximativ
760 milioane USD.

Cu toate acestea, in lunile urmatoare,
nivelul rezervelor s-a consolidat datorita
sprijinului financiar international din
partea partenerilor de dezvoltare. Ca
urmare, in mar:23, nivelul activelor
oficiale de rezerva era mai mare cu 35%
fata de mar:22 (4,8 luni de importuri).



Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

* Anii 2023-2024 vor marca o perioada de ,,revenire la normalitate"” a dinamicii
inflationiste
» Decelerarea inflatiei se va mentine pe intreaga perioadé 2023-2024, pe fondul unei
baze de comparatle ridicate, al unui an agricol mai bun, al stablllzaru tendintelor

inflationiste in regiune si al preS|un|Ior inflationiste I|m|tate pe partea cererii la nivel intern

 Prin urmare, presupunand ca nu vor exista alte socuri inflationiste majore, IPC va
continua sa scada péana la o medie de 13-14% pentru 2023 si 5,5% in 2024.

« Decelerarea inflationista va permite bancii centrale sa isi relaxeze in continuare
politica monetara in perioada 2023-2024
« BNM va continua sa relaxeze prudent politica monetara, reducand rata dobanzii de
politica monetara la 10% pana la sfarsitul anului 2023 si la 5% péana la sfarsitul anului
2024.
« Avand in vedere abundenta lichiditatilor din sectorul bancar, banca centrala va reduce
normele rezervelor obligatorii intr-un ritm mult mai lent

 Principalele riscuri la adresa prognozei inflationiste de baza provin din preturile
energiei.



Sectorul extern



In pofida cresterii semnificative a exporturilor de bunuri si servicii,
in 2022 contul curent al balantei de plati a Moldovei a inregistrat cel

mai mare deficit din ultimul deceniu.

Evolutia contului curent ca raport la PIB, %

Bunuri e Servicii
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Sursa: Calculele Expert-Grup in baza datelor BNM si BNS

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Comertul exterior:

Exportul de bunuri +44% fata de 2021,
exportul de servicii +39%, reflectand
efectele secundare ale razboiului;

Dar cresterea importurilor a fost si mai
mare, balanta comerciala s-a deteriorat;
Cauza: dinamica nefavorabila a
preturilor la bunurile exportate si
importate;

Venituri primare si secundare:

Granturi, ajutoare umanitare: +61%;
Remiterile primite: -4%, remiterile platite
catre: +32%;

Veniturile din investitii platibile
investitorilor straini: +34%.



Temerile privind fuga capitalului din Moldova, aparute la inceputul
razboiului, nu s-au materializat.

Componentele contului financiar in dinamica, fluxuri nete, milioane USD

m [nvestitii directe
mm imprumuturi & alocéri de DST
mm Active de rezervd

Numerar si depozite
\\w Credite comerciale si avansuri
mm Alte fluxuri financiare

===(Contul financiar
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Sursa: Calculele Expert-Grup in baza datelor BNM
Nota: Semnul + in aceasta prezentare inseamna intrari de capital.

In 2022 intrarile nete de capital au fost cu
37% mai mari fata de 2021,

Intrarile de capital au provenit in principal
din scaderea neta a activelor sub forma de
valuta in numerar ale firmelor si
gospodariilor rezidente, dar si din cresterea
depozitelor cetatenilor straini la bancile
moldovenesti;

A doua sursa majora de finantare au fost
imprumuturile externe: 1,206 mil. USD,
din care 799 mil. imprumutate de
administratia publica;

Intrarile nete de ISD in Moldova au crescut
cu 51% si au constituit 592 mil. USD;

Activele de rezerva ale BNM au crescut
cu 637 mil. USD pe parcursul anului.



Datoria externa bruta a crescut cu 8% si a ajuns la 9,5 miliarde USD
la sfarsitul anului 2022, sau 66% ca raport la PIB.

Dinamica datoriei externe, milioane USD
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Sursa: Calculele Expert-Grup in baza datelor BNM si BNS

Sectorul public a fost principalul
contribuitor la cresterea datoriei externe:
in 2022, datoria publica externa a
crescut cu 20% si a ajuns la 3,3 miliarde
USD sau la 23% relativ la PIB (+3 p.p.
fata de 2021);

Cu toate acestea, indicatorii de

indatorare publica raman sub limitele

critice de sustenabilitate recomandate
de FMI si Banca Mondiala;

Costul imprumuturilor externe a
crescut: in prima jumatate a anului 2022
rata medie implicita anuala a dobanzii la
imprumuturile externe a fost de 1,2%, in
a doua jumatate ea a ajuns la 1,6%, dar
este oricum mult mai mica decat ratele
interne.



Prognoze si provocari pe termen scurt si mediu

Prognoza de baza:

* O usoara ameliorare a soldului contului curent: -14% din PIB in 2023, pana la -9% in 2027;

« O crestere semnificativa a productiei agricole (+30%) in 2023, dar perspectivele privind preturile la
produse agricole sunt negative, de aceea exportul nu va creste mult;

» Importurile vor creste usor datorita redresarii consumului si investitiilor;

Riscuri negative:
 Criza persistenta a preturilor la energie;
« Eventualitatea unei noi scaderi a productiei agricole;

Riscuri pozitive:

« O redresare mai puternica decat se asteapta a cresterii economice in tarile-partenere;

» Majorarea cotelor de produse agricole care pot fi exportate din Moldova in UE fara taxe vamale sau
anularea contingentelor tarifare;

« Pe termen mai lung, autorizatia de a exporta carne de pasare si oua in UE ar putea stimula exporturile
moldovenesti;

« Semnarea in curand a acordului cu UE privind evaluarea conformitatii si acceptarea produselor
industriale va contribui la cresterea exporturilor de produse manufacturate;

« Statutul de candidat la aderarea la UE va face din Moldova o destinatie mai atractiva pentru investitii.



Va multumim pentru atentie!



