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Bl Evolutia Indicatorului Compozit Anticipator

Anul 2013 a inceput pe o
nota usor optimista, cu
cateva progrese pentru
majoritatea componentelor 25
Indicatorului Compozit
Anticipat (ICA). Desi
moderata, tendinta pozitiva
ce a inceput in a doua
jumatate a anului 2012 a 15
continuat in Jan:13 (Figura
1). Aceasta confirma
stabilizarea economica
anticipata pentru acest an,

Figura 1. Indicatorul Compozit Anticipator, date
brute si media mobila din ultimele 4 luni
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Sursa: calcule EXPERT-GRUP in baza BNS, BNM si Logos-
Press;

Cele mai importante evolutii au fost determinate de variabilele ce reflecta
mediul extern. In special, transferurile de bani de peste hotare au inregistrat o
crestere de 22,6% f-a-p, imediat dupa trei luni de declin constant. Aceasta
este in mare parte legaté de cresterea sporité a remitentelor din UE, cu
sporirea ratei transferurilor in moneda euro de la 36,1% in Dec:12 la 38,5% in
Jan:13. Prin urmare, stabilizarea economica curenta din Europa si-a avut
efectul: conform OECD Business Cycle Clock, aceasta a intrat in faza de
recuperare in Jan:13"

O usoara imbunatatire a conditiilor economice pentru cei mai importanti
parteneri comerciali ai Moldovei au alimentat exporturile totale, ce au crescut
cu 9,9%, f-a-p. Dinamica pozitiva a remitentelor si a exporturilor au dat un
imbold consumului intern, demonstrat de o crestere viguroasa a circulatiei
banilor (+24,2%, f-a-p) si o crestere a ratei anuale a inflatiei de baza de la
3,7% in Dec:12 la 3,9% in Jan:13.

Situatia din sectorul bancar este si mai nesigura. in Jan:13, marja bancara
(diferenta dintre rata medie pentru credite si depozite in moneda nationala) a
ramas la nivelul scazut de pana la inceputul crizei, in timp ce totalul noilor
credite a scazut brusc cu 9% f-a-p. Totusi, aceasta nu a impiedicat bancile sa-
si extinda portofoliile: stocul total de credite s-a majorat cu 15,7% n Jan:13, in
comparatie cu anul trecut. Calitatea portofoliilor bancare a scazut usor, cu o
crestere a ponderii reducerilor pentru pierderile la credite, de la 10,7% in
Dec:12 la 10,8% in Jan:13. Aceasta crestere este explicata de situatia de la
Banca de Economii. De fapt, la excluderea acestei banci, calitatea portofoliilor
de credite creste, ceea ce anticipeaza o continua stabilizare a sectorului
bancar si a intregii economii pe parcursul anului curent.

In incheiere, ICA sugereaza faptul cd economia Moldovei a intrat intr-o faza
incipienta de recuperare in 2013. Cu toate acestea, dinamica lenta si volatila a
acestui indicator releva o crestere destul de modesta pentru anii viitori, ce va
ramane, probabil, inferioara nivelului potential..

! Ceasul ciclului afacerilor al OCDE http://stats.oecd.org/mei/bcc/default.html



http://stats.oecd.org/mei/bcc/default.html

B Principalii indicatori si date economice

Agricultura. Perspectivele privind productia agricola in 2013 sunt destul de bune, dupa cum arata inceputul anului
2013. Conform estimarilor recente ale Serviciului Hidrometeorologic de Stat (SHMS), rezervele de umiditate
productiva in stratul de sol variaza intre 100% si 130% din norma multianuala. La fel de important, evaluarea
realizatd de SHMS la sfarsitul lunii ianuarie, privind starea curenta a plantatiilor multianuale, indica faptul ca
majoritatea podgoriilor si livezilor au trecut peste iarna intr-o stare foarte buna.

Industria. Anul 2013 a inceput cu o dispozitie deprimata pentru industria Moldovei, ce a scazut cu 2,1% f-a-p in
Jan:13. Aceasta cifra a fost Tn mare parte determinatéa de sectorul minier, ce si-a redus productia la jumatate. Cu
toate acestea, si industria prelucratoare a inregistrat o scadere de 2,9% f-a-p. Productia uleiurilor vegetale si animale
si a grasimilor a fost sectorul cheie din spatele acestei scaderi, astfel a generat o productie cu 80% mai scazuta
decéat anul trecut. Industria usoara, ce depinde in totalitate de situatia curenta de pe pietele UE, a intrat intr-o
recesiune si mai adanca. in mod ironic, conditiile meteorologice mai ,benefice” din Jan:13 (in comparatie cu Jan:12)
au dus la o crestere usoara a productia energiei termice, astfel a crescut volumul productiei din sectorul energetic.

Serviciile. Tn Jan-Feb:13 volumul total al bunurilor transportate a crescut cu 17,1 % f-a-p, in timp ce lungimea totala
a rutelor — cu 12%. Cresterea volumului marfurilor transportate serveste ca un indicator indirect pentru faptul ca
economia Moldovei a mers pe o cale pozitiva Tn primul trimestru al anului.

Veniturile si cheltuielile gospodariilor casnice. Datele privind veniturile si cheltuielile gospodariilor pentru Q4:12,
publicate la 28 martie, descriu o tendinta usor negativa, venitul disponibil mediu fiind cu 0,4% mai scazut f-a-p, in
timp ce cheltuielile medii de consum nu au inregistrat schimbari. Este de remarcat faptul ca venitul monetar a
inregistrat o crestere marginala de 0,4%, in timp ce declinul venitului in natura (-6,7%) a fost motivul principal pentru
scadere, si reprezinta o consecinta evidenta a secetei severe ce a afectat venitul de baza al locuitorilor din zona
rurala. Salariile reale Tn scadere (-8,4%, f-a-p) si veniturile din agricultura (-10,5%) au constituit contributiile de baza
la pierderea marginala la venituri. Pe partea buna a lucrurilor, venitul din activitatea antreprenoriald si remitentele au
crescut semnificativ (+6,9% si +4,2% f-a-p, respectiv).

Finantele publice. In Jan-Feb:13 rata de crestere a veniturilor bugetare a accelerat la 19,4% f-a-p, in mare parte
datorita colectarilor fiscale, ce au sporit cu 30%. Aceasta evolutie sdnatoasa a fost condusa de colectarile TVA
(30,2%), urmate de impozitele directe (+105,4%), accizele (+14,8%) si taxele vamale (19,5%). In pofida acestor
evolutii pozitive, veniturile totale au inregistrat o performanta scazuta in comparatie cu nivelul planificat, fiind
colectate 99.2% din sumele estimate initial. La fel ca in luna precedenta, numai 30,5% din granturile externe
planificate au fost de fapt platite in primele doua luni ale anului 2013.

Piata muncii. Pe 29 martie, Biroul National de Statistica a publicat datele oficiale privind evolutia indicatorilor pietei
muncii n anul 2012. Datele indica chestiuni destul de ingrijoratoare: populatia economic activa a scazut cu 3,4% in
comparatie cu anul 2011, iar rata de ocupare a fortei de munca a inregistrat un nivel scazut istoric de 38,4%. Rata
somajului a scazut de la 6,7% in 2011 la 5,6% in 2012. in cadrul populatiei economic inactive, numarul populatiei
inactive descurajate a crescut la 6,6%, iar persoanele care au declarat ca sunt la munca peste hotare — cu 3,6%.

Preturile. In Feb:13 indicele preturilor de consum a crescut cu 0,2% f-I-p, in mare parte datoritd produselor
nealimentare, ce au crescut cu 0,4%, cea mai mare contributie fiind din partea combustibililor (+1,4%). Produsele
alimentare au fost cu 0,2% mai scumpe in comparatie cu luna precedenta, preponderent din cauza sporirii de 1,3% a
preturilor pentru legume, drept rezultat al efectelor din runda a doua a secetei din 2012. Rata de baza a inflatiei
anuale a scazut la 4,3% (-0,3 p.p. Th comparatie cu Jan:13) din cauza cererii interne slabe si a activitatii economice
moderate.

Politici monetare. Banca centrala nu si-a schimbat rata de baza (4,5%), iar inflatia anticipata s-a pastrat in intervalul
tinta. De asemenea, factorii inflationisti din partea costurilor, care sunt de obicei de scurta durata si in afara
controlului BNM au continuat sa persiste: inflatia de baza a ramas mai jos decét IPC (3,9%, in comparatie cu 4,3%).
Prin urmare, autoritatea monetara s-a concentrat pe operatiunile de sterilizare a lichiditatilor: in Feb:12, BNM a
vandut cu 18,8% mai multe certificate decat in anul precedent. Avand in vedere situatia macroeconomicé instabila si
cererea interna slaba, este probabil ca banca centrala isi va pastra caracterul adaptiv privind politica monetara
pentru ceva timp. Mai mult decét atat, pe langa mentinerea stabilitatii preturilor, o sarcina indeplinita foarte bine pe
parcursul ultimilor ani, BNM are si provocarea de a mentine stabilitatea sistemului bancar pe fondul crizei BEM.
Acesta va fi un domeniu pentru care banca centrala va acorda multa atentie pe parcursul acestui an si nu doar.



Indicatori financiari. In Feb:13 totalul creditelor noi au inregistrat un declin de 25,8% f-a-p, cauzat de restrangerea
activitatii de creditare a monedei nationale (-23,7%). Ca si in anul precedent, bancile sunt reticente in acordarea
creditelor pentru intreprinderi, in special pentru IMM: creditele corporative noi au scizut cu 32,8% f-a-p. Totodats,
noile credite acordate gospodariilor au crescut vizibil (+33,2%). Totalul depozitelor noi a scazut cu 13,9% f-a-p, din
cauza celor pe termen scurt (de pana la 5 luni), in timp ce depozitele cu scadenta de mai mult de un an au crescut
cu 53,2%, iar cele Tntre 6 si 12 luni — cu 35,3% f-a-p. Cu cat mai multi ,bani pe termen lung” intra in sistem, cu atat
structura pe scadente a pasivelor bancii continue s& se imbunatateasca. Intreprinderile Tsi amana deciziile
investitionale si isi ,parcheaza” lichiditatile disponibile in banci din cauza nesigurantei economice inalte. Acest fapt
este confirmat de depozitele de mai mult de 6 luni ale ntreprinderilor din Feb:13, ce au crescut cu 172,3% in
comparatie cu aceiasi lun& a anului precedent.

Ratele de schimb. In Feb:13 cursul de schimb mediu al monedei nationale s-a consolidat fata de dolarul SUA cu
0,4% f-l-p. Acest fapt este Th mare parte datorita fluctuatiilor de pe piata de schimb valutar externa, cand dolarul a
pierdut cateva pozitii fatd de Euro pe parcursul aceleiasi perioade de timp. Moneda nationala s-a depreciat fata de
euro si de leul roméanesc cu 0,5% in ambele cazuri, ceea ce a scumpit usor bunurile importate din UE. Rata de
schimb cu moneda ruseasca a ramas aproape constanta, leul moldovenesc consolidandu-se cu doar 0,07%.

Comertul exterior. Datele preliminare privind comertul exterior arata ca in Jan:13 exporturile au crescut cu 9,9% f-a-
p, totodata importurile au Tnregistrat o crestere mai timida, de 2,8%. Exporturile catre tarile CSl au fost mai energice
decéat cele catre UE (+17,3% f-a-p in comparatie cu +10,7%), totodata exporturile catre alte destinatii au inregistrat
un declin de aproape 15%. In timp ce exporturile catre tari terte acopera mai putin de 20% din importuri, iar
importurile din tarile terte creste cu aproape 12% f-a-p in Jan:13, balanta comerciala cu aceste tari este si mai
restransa.

Principalii partenerii comerciali. In Rusia, situatia economica se inrautateste rapid: in Jan:13 PIB-ul lunar a
crescut cu 1,6%, iar in Feb.13 cu doar 0,1%. Potrivit viceministrului economiei al Rusiei, domnul Andrej Clepach,
cifra anuala in 2013 nu va depasi 3%. Profitul in scadere si investitiile de catre monopolurile naturale sunt printre
factorii cheie din spatele dinamicii economice dezamdgitoare. Turbulentele financiare din Cipru vor avea un impact
asupra economiei Moldovei, desi in mod indirect: in 2012 Cipru a fost a treia de pe lista tarilor surse de investitii ce
vin in Moldova (ce reprezinta, de fapt, capital rusesc). Un reflux de capital investit de fondurile din Cipru ar trebui
anticipat pentru 2013.

Pietele globale si regionale. In Mar:13, Brent-ul a continuat sa obtina teren, preturile au atins 116,5 USD/baril (fata
de 109,7 in Jan:13 si 113,0 in Feb:13). Preturile pentru orz si grau ramén la niveluri inalte, cu o repetare general a
tendintei (-1,1% si -8%, respectiv, in comparatie cu Jan:13). In luna martie, preturile pentru fertilizantii principalii
(fosfat, potasiu) au continuat tendinta scazuta, dar perspectivele pe termen mediu sunt mai putin optimiste pentru
fermieri. Preturile in scadere pentru aur si argint sunt o dovada a noilor sperante ale investitorilor cu privire la
perspectivele economice globale.



B Evolutii-cheie de politici in martie 2013

Evolutia politicii Comentariu EXPERT-GRUP

5 martie. Guvernul Republicii Moldova a fost demis in
urma unei motiuni de cenzura votata de 54 membri ai
Parlamentului. In data de 8 martie, Prim-ministrul Viad
Filat si-a prezentat demisia presedintelui Moldovei. Mai
devreme, la 15 februarie, dnul Vlad Plahotniuc (prim-
vicepresedintele Partidului Democrat) a fost inlaturat din
postul de vicespeaker al Parlamentului, cu voturi din
partea comunistilor si liberal-democratilor.

Votul de neincredere adoptat de Parlamentul Moldovei
este o evolutie politica intriganta, ce a culminat
demascarea personala dintre dnul Vlad Filat si dnul Vlad
Plahotniuc. Avand in vedere dispozitia electorala curenta
a cetatenilor moldoveni si nivelul scazut de incredere
fata de toate partidele politice din Alianta pentru
Integrare Europeana, demiterea Guvernul a fost o
miscare politica foarte riscanta. Cu toate acestea,
consideram ca nu vor avea loc alegeri anticipate, ci va fi
format un guvern sustinut de AIE. Mai mult decéat atéat,
este foarte posibil ca noul Guvern va fi condus de dnul
Vlad Filat.

7 martie. A avut loc una din cele mai incarcate sedinte
ale Guvernului. Ordinea de zi a inclus 52 chestiuni. Inter
alia, Guvernul a aprobat un pachet de decizii populiste,

inclusiv impozitul ,unic” in agricultura si o majorare a
pensiilor mici (cele mai mici de 1300 lei pe luna).

Impozitul ,unic” in agricultura este un exemplu tipic de
decizie adoptata fara a fi luat Tn vedere in mod adecvat
impactul acestei decizii. Criticii impozitului ,unic” spun ca
acesta va avea un impact negativ asupra proprietarilor
de terenuri mici de pamant, totodata va aduce beneficii
marilor producatori. Decizia de a majora pensiile mici a
fost interpretata de unii experti ca o expresie a fricii
Guvernului ca alegerile anticipate sunt inevitabile n
2013.

25 martie. Vice-presedintele Asociatiei Independente de
Business a Kazahstanului, dnul Timur Nazhanov, a
mentionat in cadrul unui interviu cu portalul de business
cazac ca rezultatele aderarii Kazahstanului la Uniunea
Vamala Rusia-Belarus sunt mai mult dezamégitoare si
ca business-urile cazace au avut de suferit de pe urma
acestei decizii. El a mentionat ca majoritatea business-
urilor cazace din industria alimentara nu au permis de a
intra pe piata ruseasca, care este protejata de barierele
necomerciale, in timp ce, pe de alta parte, companiile
rusesti patrund pe piata cazaca.

Aceasta declaratie este o dovada a caracterului
nefunctional si inechitabil al Uniunii Vamale create de
Rusia, Belarus si Kazahstan. In Moldova existd mai multi
doritori ce sustin aderarea Moldovei la aceasta Uniune,
argumentul lor primar fiind ca Moldova va putea accesa
o piata vasta fara bariere si granite. De fapt, aderarea la
Uniunea Vamala va duce la pierderi economice vaste
pentru Moldova, iar termenii comerciali ai tarii cu alte
state ale lumii se va Inrautati dramatic, astfel tara isi va
pierde independenta de a stabili politicile comerciale. Ca
si In cazul Kazahstanului, producatorii de alimente din
Moldova se vor confrunta cu aceleasi bariere pe care le
au si in prezent, in momentul in care incearca sa vanda
pe pietele rusesti.

27 martie. Comisia parlamentard Economie, Buget si
Finante a esuat sa voteze in favoarea acordarii a 200
milioane lei pentru ,Banca de Economii” pentru
majorarea capitalului, dupa cum au solicitat
regulamentele Bancii Nationale a Moldovei.

Situatia de la ,Banca de Economii” s-a imbunatatit usor
in comparatie cu lunile ianuarie-februarie ale anului
curent. Totodata, o majorare a capitalului este
indispensabila, pentru ca banca sa-si mentina licenta de
operare. Inca nu sunt cunoscute rezultatele Adunarii
Generale ale actionarilor. Toate indiciile sugereaza ca
,Banca de Economii” va ajunge la o solutie numai dupa
ce va fi votat noul Guvern.

28 martie. Dnul Mihai Ghimpu, liderul Partidului Liberal,
a declarat in cadrul unei sedinte a Parlamentului ca
partidul lui este Tmpotriva ,depolitizarii” Procuraturii si si-
a exprimat nemultumirea privind rezultatele selectiei

publice a candidatului pentru postul de Procuror General.

Argumentul liderului liberal este fundamentat pe faptul ca
Partidul Liberal a fost vazut ca un membru junior al fostei
Aliante pentru Integrarea Europeana, fara nici un fel de
Lparghii”. Temerea printre membrii Partidului Liberal este
ca aceasta situatie va persista in cazul stabilirii unei noi
coalitii. Cu toate acestea, un candidat politic la functia de
Procuror General va ridiculiza toate Tncercarile de
reformare a justitiei in Republica Moldova.




Anexe statistice

Tabel 1. Indicatori economici lunari

Productia industriala, mod. % f-a-p . . . . . . . . . . .a.
Comert cu amanuntul, mod. % f-a-p 15 -3.5 0.5 0.2 1.6 1.9 -1.2 4.3 -2.6 -12 4 n.a. n.a.
Servicii prestate populatiei, mod. % f-a-p 4.6 9.5 8.6 2.0 2.6 3.7 2.5 -1.8 3.5 -1.2 n.a. n.a.
Export de bunuri, mod. % f-a-p 11.9 3.3 1.7 3.7 -9.9 -15.8 2.4 -0.4 -11.0 -14.1 9.9 n.a.
Import de bunuri, mod. % f-a-p 4.1 1.3 -2.2 -3.7 0.4 -3.3 -7.1 6.2 -34 -5.7 2.8 n.a.
Active oficiale de rezerva, milioane USD 2073.6 | 2114.0 | 2043.0 2059.0 : 2094.3 | 2231.6 2326.8 | 24215 @ 2422.4 2515.0 | 2519.7 @ 2488.1
Marfuri transportate, mod. % f-a-p -27.3 0.3 24.0 23.9 23.1 -11.5 -16.2 13.9 1.4 -16.4 -13.5 47.3
Someri inregistrati la ANOFM, (s-d-p) 40300 : 38477 @ 34803 31722 : 29412 @ 27243 25552 : 24609 @ 25586 @ 26297 @ 26643 n.a.
Salariul real, mod. % f-a-p 4.1 2.1 4.2 6.1 54 5.7 3.2 6.0 5.3 4.9 8.8 n.a.
Venituri bugetare, mod. % f-a-p* 7.5 13.8 14.0 12.3 16.1 14.5 12.7 13.3 14.1 11.2 9.5 14.9
IPC, mod. % f-a-p 5.4 4.7 4.1 3.7 4.0 4.4 4.9 3.9 3.7 4.1 4.6 4.3
IPPI, mod. % f-a-p 6.5 5.8 5.7 6.0 5.0 4.8 5.3 5.0 4.1 4.5 1.6 2.8
Rata de schimb nominala, MDL/USD, (s-d- 11.81 11.78 12.00 12.26 12.54 12.47 12.39 12.27 12.37 12.06 12.10 12.25
P)

Money transfers from abroad, y-o-y, % ch. -1.6 -4.2 10.6 -7.4 45 3.7 -5.8 23.6 3.6 -0.9 22.6 n.a.
M2 monetary aggregate, y-o-y, % ch 13.1 12.0 11.3 11.8 14.1 18.2 21.4 20.8 23.7 23.5 27.2 26.1
NBM base interest rate, % 45 45 45 45 45 45 45 45 45 4.5 45 45
Rata dobanzii la depozite bancare, %, (s-d- 7.32 7.23 7.5 7.59 7.40 7.15 7.94 7.72 7.96 8.44 8.55 8.56
P)

Rata dobanzii la credite bancare, % 14.05 14.25 13.98 13.69 13.38 12.82 12.58 13.0 12.68 11.98 12.41 13.23
Credite neperformante, % din total credite 13.2 13.6 14.7 15.3 15.2 15.3 14.5 14.4 14.7 14.5 14.6 n.a.

Surse: BNS, BNM, calcule si estimdri EXPERT-GRUP;

Tabel 2. Indicatori economici trimestriali
Indicator

Q4:11

Q1:12

Cresterea reala PIB, mod. % f-a-p* 8.4 7.5 6.7 6.4 1.0 0.8 -O 2 -O 8
Productia agricola, mod. % f-a-p* 8.3 3.9 3.7 4.6 0.6 -2.1 -21.6 -22.4
Lucrari de constructii-montaj, mod. % f-a-p* 4.0 12.9 3.1 14 4.9 3.6 0.8 -1.3
Investitii in capital fix, mod. % f-a-p* 132.0 131.8 111.3 109.3 95.4 -0.6 -0.7 -4.1
Influxuri nete de ISD, mod. % f-a-p* 25.8 100 -1.8 33.3 -51.3 -26.3 -68.2 n.a.
Rata somaijului, % 9.4 6.2 5.3 6.2 7.2 4.5 4.8 5.9
Rata ocuparii, % 34.6 41.9 42.9 38.4 34.3 40.5 41.1 37.9

Notd: * - cumulativ de la inceputul anului;

Surse: BNS, BNM, calcule si estimdri EXPERT-GRUP;



