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Indicele Compozit Anticipator (ICA)

ICA este format prin agregarea a sase
indicatori macroeconomici: exporturi,
transferuri in favoarea persoanelor fizice,
credite noi, ponderea reducerilor pentru
pierderi la credite, banii in circulatie (M0)
si marja bancara. Indicatorii au fost
selectati n functie de relevanta fata de
tendintele economice. Mai multe detalii
privind metodologia de calcul pot fi gasite
pe pagina EXPERT-GRUP.
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BEvolutia Indicatorului Compozit Anticipator

La finele primului
semestru al anului
curent, economia
moldoveneasca a 180
Tnregistrat un
progres mixt, cu
riscuri clare de 140
incetinire a cregterii
in viitorul apropiat.
In iun:14, Indicele 100
Compozit Anticipator
s-a stabilizat la
nivelul de 94,0 60
puncte, dupa 5 luni
de declin constant
Tnregistrat de la 20
Tnceputul anului. Jan:10
Perspectivele de
crestere pentru lunile
urmatoare raman influentate de racirea cererii interne si externe, pe fondul
inrautatirii conditiilor economice din CSl, escaladarii situatiei in Ucraina si
tensionarii relatiilor economice cu Federatia Rusa.

Indicele Compozit Anticipator, date brute si media
mobili din ultimele 4 luni*
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Economia moldoveneasca prezinta semne de reorientare tot mai
pronuntata spre piata Uniunii Europene. n primele 5 luni, volumul
exporturilor spre UE a crescut cu 22,5%, in timp ce exporturile spre CSl s-au
redus cu 18,8% f-a-p. Drept rezultat, 53,8% din exporturile Republicii Moldova
s-au orientat spre piata comunitara si doar 31,8% - spre CSI, distributia fiind
ceva mai echilibrata in aceeasi perioada din 2013 (44,8% spre UE si,
respectiv, 39,9% spre CSI). Totodata, respecializarea nu este una doar
geografica, ci si dupa produse. Astfel, este sugestiv faptul ca circa 65% din
categoriile de produse exportate de catre Republica Moldova in ian-mai:14
erau in crestere, fiind o pondere destul de Tnalta daca luam in consideratie
cresterea agregata de doar 2%. Astfel, pierderile cauzate de reducerea cu
35% a exporturilor de bauturi alcoolice si nealcoolice (urmare a restrictiilor
aplicate de Federatia Rusa), sunt compensate de cresteri substantiale a
exporturilor altor produse la care producatorii autohtoni detin avantaje
comparative. Spre exemplu, in aceeasi perioada au crescut de 3,1 ori
exporturile de cereale si preparate pe baza de cereale, de 6,7 ori - exporturile
de hrana destinata animalelor, de 3,1 ori - exporturile de grasimi si uleiuri
vegetale, de 2,7 ori - exporturile de produse chimice organice etc.

In viitorul apropiat, politicile economice trebuie sd sustina tendintele de
respecializare si reorientare a economiei moldovenesti, in paralel cu
compensarea, pe termen scurt, a pierderilor exportatorllor spre piata
ruseasca. in timp ce sustinerea ramurilor industriale care se orienteaza spre
piata UE poate fi facuta in baza unor politici pasive (ex: eliminarea barierelor si
constrangerilor administrative), sustinerea ramurilor care suporta pierderi in
rezultatul restrictiilor aplicate de catre Federatia Rusa necesita politici active de
interventie. Desi nu putem exclude anumite probleme de calitate a produselor
autohtone exportate pe piata ruseasca, restrictiile respective sunt de sorginte
preponderent politica, motiv din care Guvernul trebuie sa-si asume o parte din
responsabilitati si sa identifice masuri directe sau indirecte de compensare a
pierderilor exportatorilor (cel putin pentru primii 1-2 ani, pana la explorarea
pietelor alternative de desfacere).

*Pentru luna iulie, volumul remiterilor si a exporturilor a fost estimat de autori.
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B Principalele tendinte economice

Figura 1. Productia agricola, serie bruta si serie filtrata
(medie mobila pentru 4 trimestre), crestere f-a-p, %
==Productia agricold  ==Productia agricola (serie filtrata)

AGRICULTURA
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:z o avansare cu 7,4 % f-a-p in
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Figura 2. Indicele Productiei Industriale (IPl), serie bruta si
serie filtrata (media mobila pentru 12 luni), crestere f-a-p, % INDUSTRIA

Evolutia sectorului industrial
w==lP| ===iP| (serie filtrata)

are un caracter volatil. Dupa
23 descresterea din mar:14 si
apr:14, in mai :14 s-a

= inregistrat o majorare de
15 6,6% f-a-p. In ian-mai'14
productia industriala a crescut
| cu 4,2% f-a-p. Contributiile cele
5 mai mari la crestere le-au avut:
producerea uleiurilor (+1,3%),
0 confectionarea imbracamintei
(+1%) si fabricarea produselor
= electronice (+1%). n acelasi
o timp, sectorul energetic a
contribuit negativ cu -1,3%, iar
-15 producerea bauturilor a
Jan:12  May:12  Sept:12  Jan:13 May:13  Sept:13  Jan:l4 May:14 diminuat Cre$terea cu -1,7%.

Sursa: BNS. estimarile EG

Figura 3. Comertul cu bunuri (amanuntul) si servicii prestate COMERT INTERN CU
populatiei, crestere f-a-p, % ;
BUNURI SI SERVICII

s=Bunuri ss=Servicii

30 : : e I i Comertul intern isi mentine
1N I I I Pl Pl dinamica volatila. Dupa o
perioada marcata de evolutii
ek similare comertul cu
= amanuntul si serviciile
10 prestate populatiei au
5 evoluat in directii diferite.
Dupa temperarea ritmurilor de
g crestere in apr:14, comertul cu
5 amanuntul a descrescut cu
lio 1,2% f-a-p in mai:14. Dupa o
crestere modesta cu 2,6%
> f-a-p Tn mai:14, serviciile
-20 prestate populatiei s-au majorat
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Sursa: BNS sporit cu 20,1% f-a-p. ,
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Figura 4. Salariul real si transferurile de peste hotare in
favoarea persoanelor fizice, crestere f-a-p, %

w=Salariureal ss=Transferuri de peste hotare
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Sursa: BNS. BNM. estimarile EG

Figura 5. Veniturile si cheltuielile Bugetului Public National,
crestere f-a-p, %

W Venituri m Cheltuieli
16

il

Jan'12  Jan-Jun'12 Jan-Nov'12 Jan-Apr'i3 Jan-Sept'13 lJan-Feb'14

-
L)

=
(=]

00

Lea]

F

rJ

Sursa: Ministerul Finantelor

Figura 6. Populatia ocupata formal, informal si ce plecata
peste hotare, cresterea f-a-p, %
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Sursa: BNS
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VENITURILE $I
CHELTUIELILE
POPULATIEI

Salariul real creste cu ritmuri
modeste, in timp ce
transferurile de peste hotare
au sporit fulminant. Dupa o
majorare de doar 1,3% f-a-p in
apr:13, ritmul de crestere s-a
intensificat un pic si in mai:14
salariul real s-a majorat cu
2,5% f-a-p. Din mar:14
transferurile de peste sunt in
ascensiune continua, iar
cresterea se intensifica.
Transferurile au crescut cu
20,9% f-a-p In iun:14, pe cand
majorarea din mai:14 a
constitut 15,8% f-a-p.

FINANTE PUBLICE

Cresterea veniturile bugetare
aproape s-a egalat cu
majorarea cheltuielilor
publice. In rezultatul acestei
evolutii deficitul bugetar s-a
majorat nesemnificativ. in
primul semestru al anului
veniturile bugetare au crescut
cu 12,7% f-a-p. Totusi pentru
prima jumatate de an planul de
Tncasari bugetare a fost
realizat doar in proportie de
97,5%. In perioada ian-iun'14
cheltuielile bugetare s-au
majorat cu 12,5% f-a-p, iar
deficitul bugetar a sporit, doar,
cu 3,3% f-a-p.

PIATA MUNCII

Pe piata muncii se
accentueaza tendinte
ingrijoratoare pentru
economia nationala: creste
numarul persoanelor
angajate informal si a celor
plecate peste hotare. In
Q1:14 numarul persoanelor
ocupate informal a sporit cu
19,3% f-a-p. Majorarea din
Q1:14 a devansat cresterea cu
11,3% f-a-p atestata in Q4:13.
Numarul persoanelor plecate
peste hotare Tn cautarea locului
de munca a crescut cu 21,7%
f-a-p In Q1:14 si cu 11,2% f-a-p
in Q1:14.
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Figura 7. Procurari nete de valuta, mii USD; cursul de schimb X
MDL/USD, IPC, crestere f-a-p, % PRETURI SJ POLITICA
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Figura 8. Creditelor neperformante/total credite, %; Soldul SISTEM BANCAR
creditelor, crestere f-a-p, %
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Figura 9. Comertul extern de bunuri al Republicii Moldova,

crestere f-a-p, % COMERT EXTERIOR

Datorita intensificarii

ss=Exporturi sssimporturi
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Figura 9. Volumul si cresterea f-a-p, %
mVolumul ISD  =mCresterea ISD (axa dreaptd)
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Figura 10. IPC la principalii parteneri comerciali,
crestere f-a-p, %

==Romania Germania Italia =—Ucraina ===Rusia

14

A

10 |

Jan:12 May:12  Sept:12  Janm:13  May:13  Sept:13  Jan:14  May:14

Sursa: Eurostat, Serviciul de Stat al Statisticii din Ucraina,
Serviciul Federal al Statisticii de Stat din Rusia

Figura 9. Pretul mondial la alimente si pretul mediu pentru
petrol, crestere f-a-p, %
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Sursa: FMI, FAOUN
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ACTIVITATEA

INVESTITIONALA

Tn Q1:14 volumul ISD s-a
redus brusc. Scaderea ISD a
fost cauzata de reducerea
veniturilor reinvestite si
rambursarea creditelor intra-
grup. Tn Q1:14, ISD a
constituit 16,9 min USD si a
scazut cu 68% f-a-p. In
aceasta perioada investitiile in
capital social au fost 42,8 min
USD, iar venitul reinvestit de
-8,7 mIn USD. Creditele intra-
grup (imprumuturile dintre
investitorul direct si filiala) au
Tnregistrat o valoare de -17,2
mln USD.

PRINCIPALII
PARTENERI
COMERCIALI

Prin intermediul preturilor de
import, accelerarea inflatiei
in Rusia gi Ucraina ar putea
cauza majorarea preturilor in
Republica Moldova, totusi
acest efect va fi diminuat de
procesele dezinflationiste
inregistrate la principalii
parteneri comerciali din UE.
Iniun:14, au fost atestate
urmatoarele cresteri de preturi
f-a-p: 0,9% Tn Romania, 1,0%
in Germania, 0,2% in lItalia,
12% in Ucraina si 7,8% in
Rusia.

PIETELE GLOBALE

Escaladarea conflictului in
Irak cauzeaza cresterea
pretului petrolului. Proiectiile
pozitive privind productia
mondiala de cereale a
determinat reducerea
pretului mondial la alimente.
In iun:14 pretul barilului de
petrol a crescut cu 8,7% f-a-p
— 0 majorare ce a devansat
scumpirea produsa in apr:14,
cand costul combustibilului a
sporit cu 6,4% f-a-p. Pretul
produselor alimentare s-a
redus cu 2,8% f-a-p in iun:14,
dupa ce In mai:14 s-a atestat o
ieftinire cu 2,2% f-a-p.
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B Evolutii-cheie de politici in iulie 2014

2 iulie. Parlamentul Republicii Moldova a ratificat
Acordul de Asociere cu Uniunea Europeana.
Ratificarea a fost votata de 59 de deputati.

‘ Comentariu EXPERT-GRUP

Ratificarea Acordului reprezinta un pas istoric pentru
Republica Moldova si reprezinta o oportunitate pentru
asigurarea dezvoltarii. Acordul ofera cadrul necesar pentru
reformarea autentica a tarii, iar UE se angajeaza sa sustina
ferm procesul de democratizarea si modernizarea tarii. Pe
dimensiunea economica vor fi create preconditiile necesare
pentru facilitarea circulatiei marfurilor, serviciilor, capitalului,
si a fortei de munca, fapt ce va stimula cresterea. Totusi,
Acordul comporta o serioasa provocare: tergiversarea sau
promovarea doar formala a unor reforme importante ar putea
mentine tara intr-o zona a subdezvoltarii. Deficitul de resurse
institutionale si financiare de care dispune tara, ar putea face
dificild promovarea reformelor. in acelasi timp reactia nociva
din partea Federatiei Ruse, care deja a introdus bariere
pentru exportul produselor din Republica Moldova, creeaza o
constrangere suplimentara. In acest context, reusita
implementarii prevederilor Acordului, materializata in
cresterea calitatii vietii, depinde direct de implicarea activa a
societatii si cresterea presiunii asupra clasei politice pentru a
promova reformele asumate.

18 iulie. Serviciul federal de control veterinar si
fitosanitar din Rusia ,Rosselhoznadzor” a anuntat ca
introduce restrictii la importul de fructe din Republica
Moldova. Motivul invocat de Federatia Rusa se
refera la depistarea frecventa a loturilor de produse
vegetale contaminate.

Este evident ca aceasta decizie are la baza doar un motiv
politic. Federatia Rusa pedepseste Republica Moldova
pentru semnarea si ratificarea Acordului de Asociere cu UE.
In acest context Republica Moldova trebuie s intreprinda
masuri ce ar diminua efectul interdictiilor ruse. Identificarea
unor noi piete de desfacere, sustinerea financiara a
exportatorilor care au fost prejudiciati de masurile prohibitive
sunt solutii ce pot fi aplicate in aceasta situatie. In acest
context este binevenita decizia UE de a majora cotele pentru
exportul de mere, pere si struguri din Republica Moldova pe
piata europeana si de a urgenta aplicarea prevederilor
ALSAC din 1 august 2014.

22 iulie. Guvernul si-a asumat responsabilitatea n
fata Parlamentului pentru adoptarea unui sir de legi
ce se refera la reformarea justitiei, transparentizarea
sectorului financiar si rectificarea bugetului Tn
vederea majorarii pensiilor si salariilor unor categorii
de angajati publici. in decurs de 72 de ore de la
asumarea raspunderii nu s-a inaintat motiunea de
cenzura, iar in aceasta conditie legile au fost
promovate.

In cazul asumarii responsabilitatii din partea Guvernului in
fata Parlamentului, Tn vederea adoptarii unei legi, aprobarea
actului normativ se face fara votul direct al deputatilor. Unica
posibilitate de a bloca adoptarea legilor se poate realiza prin
fnaintarea si votarea motiunii de cezura. Neinaintarea sau
nesustinerea motiunii de cenzura poate fi considerata drept
o votare pasiva a legii inaintate de Guvern. in fond, aceasta
actiune intreprinsa de executiv comporta riscul demisiei
Guvernului.

Cazul cu asumarea responsabilitatii Guvernului indica
asupra existentei disensiunilor in cadrul coalitiei de
guvernare. In alocutiunea sa prim-ministrul a dat de inteles
ca anterior legile erau blocate de comisia parlamentara
~Economie, buget, finante”. Luand in consideratie ca legile
ce se refera la sectorul financiar puteau leza interesele unor
interese obscure, nu este exclus faptul ca asupra unor
politicieni s-au exercitat influente din exterior pentru ai
determina s& blocheze proiectele de acte normative. In acest
context, asumarea responsabilitatii de catre Guvern a fost un
pas adecvat pentru a promova pachetul de legi, desi unele
legi au purtat un caracter populist evident, fiind conditionat
de proximitatea alegerilor parlamentare.

28 iulie. Tn cadrul unei conferinte de presa
Presedintele comisiei parlamentare ,Economie,
buget, finante”, a declarat ca prin ,Legea privind
modificarea si completarea unor acte legislative ce
tine de — garantiile reale mobiliare — gajul bunurilor
mobiliare” va fi prejudiciat bugetul de stat.

Legea are drept scop facilitarea procedurii de vénzare a
bunurilor gajate. Pana la promovarea legii, vanzarea gajului
putea fi blocata, sau cel putin taraganata de catre debitorul
gajist (persoana juridica care se Tmprumuta si oferea n
calitate de gaj un bun). Cumparatorul bunului gajat nu putea
diminua valoarea impozitului prin trecerea TVA aferent
procurarilor in cont, pdna cand debitorul gajist nu emitea
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Evolutia politicii
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factura fiscalda. De obicei pentru a-si mentine controlul

asupra bunului gajat debitorul putea sa nu emita factura, iar
in aceastd conditie pentru cumparator devenea
neavantajoasa procurarea bunului, deoarece el nu putea
reflecta diminuarea TVA. Noua lege prevede ca daca dupa
vanzarea bunurilor gajate debitorul gajist nu emite factura
fiscala, in termen de 15 zile de la vanzare, cumparatorul are
dreptul la trecerea in cont a sumei TVA achitate. Aceasta
prevedere favorizeaza in primul rand institutiile financiare,
deoarece vor putea mult mai usor vinde gajul si
dezavantajeaza debitorii, din motiv ca acestia vor pierde o
parghie de control asupra bunurilor gajate. Tn acelasi timp nu
este exclusa abuzarea de aceasta prevedere legala. Este
posibil sa fie realizate tranzactii fictive ce au drept scop
diminuarea valorii TVA, ce trebuie achitata la buget.

29 iulie. Consiliul Concurentei a anuntat despre
constatarea unui caz de concurenta neloiala pe
piata asigurarilor. Institutia face referire la
excluderea ,GRAWE CARAT" de pe piata asigurarii
obligatorii de raspunderea civila auto externa
(Carte Verde). Consiliul Concurentei sustine ca
Companiile de asigurari ,ASITO” S.A.,
»,MOLDASIG” S.A., ,DONARIS GROUP” S.A.,
,KLASSIKA ASIGURARI” S.A., ,VICTORIA
Asigurari” S.A. au pus in pericol credibilitatea
Companiei de Asigurari ,GRAWE CARAT
Asigurari” S.A. prin excluderea acesteia de pe
piata asigurarii obligatorii de raspunderea civila
auto externa in baza unor afirmatii ce nu
corespund adevarului, aprobate in cadrul Adunarii
Generale Extraordinare a Membrilor Biroului
National al Asiguratorilor de Autovehicule din
27.09.2013. in rezultat Consiliul Concurentei a
decis sa aplice amenzi in suma de 1,4 min MDL
urmatoarelor companii: ,ASITO” S.A., ,DONARIS -
GROUP” S.A., ,KLASSIKA ASIGURARI” S.A,,
,MOLDASIG” S.A., ,VICTORIA ASIGURARI” S.A.

Decizia Consiliului Concurentei este de-a dreptul un moment
istoric. Institutia a anuntat oficial ca pe piata asigurarilor de
autovehicule au fost realizate practici anti-concurentiale, ce
au fost planificate in cadrul unei intelegeri,iar companiile
implicate Tn aceasta actiune cartelizata au fost supuse
penalizarii financiare.

Asumarea de catre Republica Moldova in cadrul ZLSAC a
angajamentelor privind consolidarea concurentei ar trebui sa
sa contribuie la combaterea practicilor, ce distorsioneaza
piata, inclusiv prin eficientizarea activitatii Consiliul
Concurentei. In acest sens, presiunile venite din parte
partenerilor europeni ar putea avea un rol crucial Tn
catalizarea activitatii Consiliul Concurentei .
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Anexe statistice

Tabelul 1. Principalii indicatori lunari

Indicatorul  ul:l3 | Aug:13 Sept:13  Oct:13 | Noi:13  Dec:13 lan:14 @ Feb:14 Mar:14 Apr:l4  Mai:l4  lun:13 | 1ul:13
Productia industriala, crestere f-a-p, % 8,7 5,0 6,3 3,9 10,0 11,3 12,6 8,3 -0,8 -3,8 6,6 n.a. n.a.
Comertul cu amanuntul, crestere f-a-p, % 1,0 0,7 1.2 6 7,7 11,7 0,8 3,9 8,5 3,1 -1,2 n.a. n.a.
Servicii prestate populatiei, crestere f-a-p, % 12,6 4,7 154 13,1 7,8 13,7 6,4 5,8 20,1 2,7 10,6 n.a. n.a.
Exportul de bunuri, crestere f-a-p, % 24,0 27,7 4,6 6,9 17 7,9 3,2 -6,3 -4,2 0,8 20,1 n.a. n.a.
Importul de bunuri, crestere f-a-p, % 14,2 9,3 1,4 -3,3 1,9 10 -8,2 2,2 -1 -8,8 5,8 n.a. n.a.
Active oficiale de rezerva, milioane USD 2507,6 | 2629,9 | 2722,2 | 2810, | 2813,1 | 2820,6 | 2812,6 | 2729,7 | 2727,0 | 27757 | 2762,9 | 2740,9 n.a.
Transportul de marfuri, crestere f-a-p, % 25,4 40,1 34,3 19,5 33 70,7 55,2 -5 9,3 34 8,9 14,2 n.a.
Salariul real, crestere f-a-p, % 4,8 55 5,7 3,8 2,5 4,6 4,9 4,1 15 1,3 2,5 n.a. n.a.
Venituri bugetare, crestere f-a-p, %* 8,9 8,6 7,8 9,1 8,9 10,1 8,3 10,8 11,9 10,3 10,1 12,7 n.a.
IPC, crestere f-a-p, % 4,3 3,7 3,9 4,7 4,9 5,2 51 5,4 57 5,8 4,7 50 n.a.
IPPI, crestere f-a-p, % 3,3 3,3 3,5 4,1 3 3,8 4,6 4,9 5,2 57 6,6 7,8 n.a.
Rata nominala de schimb MDL/USD (s-p) 12,73 12,82 12,95 12,82 13,12 13,06 13,39 13,67 13,45 13,48 13,83 14,02 13,95
Bani transferati de peste hotare, crestere f-a-p, % 9,1 6,0 4,1 3,3 1,3 14,2 -7,3 -4,2 4,5 10,9 15,8 20,9 n.a.
Agregatul monetar M2, crestere f-a-p, % 26,4 25,7 25,0 34,8 29 29,2 26,3 26.1 27,3 23,8 22,0 20,4 n.a.
Rata de baza a BNM, % 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 35 35
Rata dobéanzii pentru depozite bancare, % 7,16 7,18 6,62 6,54 6,35 5,82 5,91 5,84 5,94 4,94 5,00 4,92 n.a.
Rata dobanzii pentru credite bancare, % 12,05 12,09 11,79 11,94 12,1 12,51 12,29 11,96 11,6 11,49 11,20 10,03 n.a.
;ﬁ;f;r;)a creditelor neperformante in credite 12,8 12,7 12,4 12,3 12,1 11,6 11,8 131 13,2 12,4 12,9 11,9 n.a.

Sursa: BNS, BNM, estimarile EG

Tabelul 2. Principalii indicatori trimestriali

Indicatorul

Rata reala de crestere a PIB-lui, f-a-p*, % 1,0 0,8 -0,2 -0,7 3,5 6,1 12,9 8,9 3.6 n.a.
Productia agricola, crestere f-a-p, %* 0,6 -2,1 -21,6 -22,4 -1,0 2,8 30,2 39,1 7,4 7,7
Lucrari de constructie, crestere f-a-p, %* 4,9 3,6 0,8 -1,3 9,4 3,8 0,0 1,6 -0,3 n.a.
Investitii Tn capitalul fix, crestere f-a-p, %* -4,6 -0,6 -0,7 -4,1 4,5 15 3,3 2,3 3 n.a.
Fluxurile nete de ISD, crestere f-a-p, % -54,0 -35,7 -40,8 -38,0 66,3 43,8 21,0 0,8 -81,1 n.a.
Rata somajului, % 7,2 4.5 4.8 5,9 8,1 4.7 3,9 4,1 51 n.a.
Rata de ocupare a fortei de munca, % 34,3 40,5 41,1 37,9 34,5 41,1 42,7 38,7 35,8 n.a.

Nota: * - cumulativ; (e) - estimat;
Sursa: BNS, BNM, estimarile EG;
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