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Sumar

in februarie 2007 Biroul National de Statisticd (BNS) a
publicat datele preliminare asupra cresterii PIB in anul
2006 (4,0%) si datele precizate pentru anul 2005 (7,5%
fata de rata anterioara de 7,1%). Din pacate, datele
precizate nu imbunatatesc esential calitatea proasta a
cresterii economice din 2005-2006. La sfarsitul lunii
februarie FMI si-a revizuit prognoza asupra cresterii
economice a Moldovei pentru 2007 de la 3% la 4,5-5%.
Noi deocamdata pastram prognoza asupra ratei PIB
pentru 2007 la nivelul de 6,0-6,5%.

Industria in ianuarie a continuat sa fie in recesiune,
productia de vinuri gi distilate atingdnd minime greu de
imaginat (-80% si -60% comparativ cu ianuarie 2006).
Paradoxal, dar temperaturile mari din iarna 2006-2007
au influentat negativ cresterea industriald. CET-urile au
scazut livrarile de energie electrica si termica cu
aproximativ 8%, contribuind la reducerea productiei
industriale cu 1,5 puncte procentuale. Evolutiile pozitive
din unele ramuri (produsele de morarit, cofetarie,
fabricarea berii) nu au fost atat de semnificative pentru
ca sa compenseze recesiunea din ramurile-pivot.

Conform datelor statistice revizuite, in 2006 agricultura
a Tnregistrat nu stagnare, ci o recesiune de 4,4%
cauzata de scaderea cu 8,5% a productiei in sectorul
fitotehnic, care partial a fost compensata de cresterea
productiei animaliere. Dar sistarea exporturilor Tn regim
de comert liber catre Roménia ar putea sa cauzeze in
2007 o reducere a productiei si in sectorul zootehnic.
Principalul articol de export in Roméania erau ouale de
gaina, pe care producatorii acum sunt nevoiti sa le
realizeze pe piata interna la preturi injumatatite. Politica
de subventionare agricola anuntata pentru 2007 nu va fi
in stare sa amortizeze noile socuri externe dupa
aderarea Romaniei la UE din cauza sumelor mici platite
si selectarii adverse a companiilor-beneficiare.

Sectorul constructiilor si-a continuat ascensiunea si in
prima luna a anului 2007. Numarul companiilor care au
desfasurat activitati de constructii-montaj pastreaza o
dinamica pozitiva, la inceputul anului existand circa 800
unitati. In 2007 si-au ficut aparitia si companii care oferé
apartamente in categoria medie de preturi (300-400
USD/m?, dar pentru suprafete nu mai mici de 100m2).
Dar in general preturile in sectorul imobiliar au continuat
sa creasca si in ianuarie.

Prima luna a anului curent a fost marcata de o crestere
relativ moderaté a preturilor. Rata lunara a inflatiei in
ianuarie a fost de 0,9%, comparativ cu 1,9% in ianuarie
2006 si 1,1% in ianuarie 2005. Reducerea tensiunilor
inflationiste in ianuarie 2007 este Tn mare masura si
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rezultatul amanarii de catre producatori a ajustarii
preturilor pentru urmatoarele luni, dupa revizuirea de
catre ANRE a tarifelor la electricitate, energie termica si
apa calda. Dupa luarea deciziei respective in luna
februarie, in luna martie este posibila o majorare ceva
mai mare a preturilor decat in ianuarie-februarie.

Pe piata muncii in ianuarie 2007 salariul mediu real a
crescut cu 11% fata de ianuarie 2006. Salariile reale au
scazut Tn industria bauturilor (-3%, ca urmare a scaderii
productiei) si in invatamant (-8,5%, efect al deciziilor
legislative din decembrie 2006). lanuarie-februarie a fost
marcatd de tensiuni sociale puternice, salariatii din
invatdamant amenintdnd cu organizarea unor greve
generale si chiar desfagsurand si actiuni sporadice de
protest. Tensiunile sociale creeaza riscuri politice
serioase pentru actuala guvernare, care a adoptat
recent si alte decizii putin populare (patentele,
scumpirea serviciilor comunale, majorarea impozitului
imobiliar). Deloc intdmplator, dupa o serie de negocieri
cu sindicatele guvernul a promis totusi majorarea
esalonata a salariilor bugetare incepand din 1 aprilie, nu
din 1 decembrie 2007.

Desi lipsesc deocamdata datele statistice, dupa toate
aparentele consumul populatiei in primele doua luni a
ramas puternic. Rata de crestere a cheltuielilor de
consum Tn ianuarie a fost estimata de noi la 7%. Acesta
a fost antrenat de continuarea cresterii veniturilor din
salarii si din alte surse, inclusiv de peste hotare. In
acelasi timp, evolutia proasta a agriculturii si a vinificatiei
ne face sa credem ca in ianuarie 2007 au continuat sa
se amplifice decalajele de venituri ale locuitorilor din
sate fatd de cei din marile zone urbane. Aceasta
limiteaza semnificativ. potentialul de crestere a
consumului intern si astfel, limiteaza si cresterea
economica in ansamblu.

In virtutea cresterii consumului, au crescut si veniturile in
bugetul public, care in proportie de 35% depind de TVA
(si care taxeazd consumul, nu productia). Veniturile
bugetare au crescut cu 14% fata de nivelul planificat
pentru ianuarie 2007, dar cheltuielile bugetare totale au
fost executate la nivelul de 66%. Partial aceasta se
explica prin intarzierile tehnice de reflectare a
cheltuielilor Tn sistemul trezorerial, partial prin lipsa
capacitatilor umane gi tehnice necesare pentru
,absorbirea fondurilor’. in ianuarie a fost interzisa
practicarea a patru genuri de activitate pe baza patentei
de intreprinzator. Costurile bugetare ale acestei decizii
nu sunt mari, 7,6 milioane lei anual, dar consecintele
sociale si politice pot fi serioase.
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in ianuarie-februarie 2007 Banca Nationald a Moldovei
(BNM) a pastrat intacte ratele la instrumentele de
politicd monetara. In acelasi timp, BNM si-a intensificat
eforturile  anti-inflationiste,  sterilizdnd 1n ianuarie
lichiditati de aproape 1,5 miliarde lei, comparativ cu 1,0
miliarde lei in ianuarie 2006.

lanuarie si februarie nu au adus modificari esentiale in
evolutia sectorului bancar, aceasta perioada fiind
traditional caracterizatd ca una linigtita si fara evolutii
spectaculoase. Totusi, se profileaza si simptome ale
intensificarii competitiei bancare pentru acordarea
creditelor ieftine in segmentul retail. Ratele dobanzilor
atat la credite, cat si la depozite au continuat cresterea
fnceputa in 2006. S-a redus marja dintre rata medie a
dobanzii la credite si cea la depozite, confirmand ipoteza
referitoare la intensificarea concurentei.

Pe pietele financiare s-a observat o scadere
accentuata a dobanzii la hartiile de valoare de stat (de la
14,33% la inceputul lui ianuarie la 11,72% catre sfarsitul
lui februarie pentru bonurile de trezorerie cu maturitatea
de 91 de zile). Este semnificativ faptul ca cererea la
licitatiile din ultima perioada a depasit oferta cu cel putin
50%, bancile fiind interesate in plasarea sigura a
resurselor disponibile. Leul s-a apreciat in raport cu
dolarul, contrazicand evolutiile traditionale de depreciere
specifice pentru aceastd perioada. Aceasta se
datoreaza influxurilor de valutd in numerar de la
emigrantii moldovenii si cresterea volumului investitiilor
stréine in economia nationald. Simptomatic, in februarie
BNM si Ministerul Economiei au hotarat sa micsoreze
cursul prognozat pentru anul 2007 de la 14,60 la 13,20
MDL/USD.

In ianuarie au devenit disponibile datele finale asupra
comertului extern pentru 2006. Deficitul comercial a
atins cota de 1,6 miliarde USD, putin mai mult decat
estimam noi in BER-16. Pentru prima data in ultimii
noua ani, cresterea galopanta a deficitului se explica nu
doar de expansiunea accelerata a importurilor, dar si de
comprimarea exporturilor. Cresterea ponderii
exporturilor catre UE este salutabila (35% fata de 29,7%
in 2005), dar nu si pierderea pozitiilor pe pietele estice.
In 2007 ponderea exporturilor spre UE va depasi 52-
54%, ca urmare a aderarii Romaniei si Bulgariei la UE.
Cat priveste perspectivele revenirii vinurilor
moldovenesti pe piata rusa, acestea raman a fi
indepartate. Reluarea exporturilor de produse de origine
vegetala si animaliera spre Rusia insufla optimism, dar
motive de bucurie adevarata vor fi atunci cand vor putea
exporta majoritatea companiilor.
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Dupa o scadere dramatica a preturilor in primele zile ale
lui 2007, incepand cu mijlocul lunii ianuarie petrolul a
inceput din nou sa se scumpeasca pe pietele
internationale, iar in a doua jumatate a lunii februarie a
oscilat Tn jurul a 60 USD/baril. Pe piata valutara
internationald in ianuarie au predominat tendintele de
ieftinire a valutei europene. Tn februarie, din contra,
euroul s-a apreciat de la 1,29 la 1,32 USD/EUR. Evolutia
data a fost determinatd de datele statistice pesimiste
care arata slabirea cresterii economice in SUA si de
acutizarea riscurilor geopolitice in legatura cu dosarul
nuclear iranian. La 27 februarie 2007 practic in toata
lumea s-a observat o scadere importanta a indicilor
bursieri. Cea mai semnificativa recesiune (-9%) a fost la
bursa chineza. Caderea bursei chineze a avut ecouri
imediate in toata Asia, iar mai tarziu au scazut indicii
bursieri in America Latind, SUA, Europa si Rusia. in
virtutea subdezvoltarii sistemului sau financiar, Moldova
este izolatd de aceste influente nefaste. Mica criza
financiara din 27 februarie este putin probabil sa
influenteze cresterea globala, dar daca si o va face,
aceasta se va solda cu reducerea cererii pentru petrol si
cu ieftinirea acestei resurse.

Principalii nostri parteneri comerciali au inregistrat in
ianuarie-februarie o dinamica economica buna. Rusia
continua sa profite de preturile mari la hidrocarburi, dar
pe viitor importanta acestei ramuri Tn cresterea
economica va scadea. PIB-ul in Ucraina a crescut
puternic in ianuarie 2007 (+9,3%), gratie evolutiilor
pozitive din industrie (+15,8%) si constructii (+26,3%).

Ins& relatile tot mai incordate intre coalitia de
guvernamant si opozitie pericliteazd dezvoltarea
economica. Germania, cea mai mare economie

europeana si cel de-al doilea partener comercial al
Moldovei in ,vechea Europa”, inregistreaza o revenire
economica solida, in primul rand gratie exporturilor si
competitivitatii internationale sporite a companiilor.
Italia, care pentru Moldova este principalul partener
comercial in nucleul UE, pare sa se afle la polul opus:
competitivitatea internationalda a companiilor italiene
suferé din cauza cresterii costurilor de munca, conditiilor
rigide de pe piata muncii si reglementarii excesive a
activitatilor de producere. Dupa 1 ianuarie 2007
Romania devine principalul nostru partener comercial
din UE-27. Cu toate ca economia Romaniei creste
foarte puternic, acelasi lucru nu se poate spune si
despre sectorul vinicol. Producatorii romani au pierdut o
parte din exporturi in Germania si Japonia, in timp ce
consumul intern Tn Romania cregte. Aceasta situatie
ofera producatorilor de vin din Moldova atat oportunitati
comerciale de utilizat, cat si lectii de Tnvatat.
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PIB

in februarie 2007 Biroul National de Statisticd (BNS) a
publicat datele preliminare asupra cresterii PIB in anul
2006 si datele precizate pentru anul 2005. Rata de
crestere a PIB pentru 2005 a fost precizata la 7,5% fata
de rata anterioara de 7,1%. Noul indicator este rezultatul
reevaluarii in sens pozitiv a volumului productiei totale
cu 800 milioane lei si a consumurilor intermediare cu
620 milioane lei.

Indicatorul de 4% anuntat de BNS pentru 2006 practic
coincide cu estimarile anterioare ale Centrului Analitic
EXPERT-GRUP (vezi BER 16) asupra avansului
economic realizat de Republica Moldova in anul
precedent. In virtutea socurilor macroeconomice
externe, dar si a slabiciunilor structurale interne,
cresterea din anul precedent a fost sub performanta
medie realizatd in 2000-2005 (6,3%). Cu toate ca,
conform fintelegerilor la care s-a ajuns cu Federatia
Rusa, pretul gazului natural livrat de compania
,Gazprom” va continua sa creasca cel putin pana fin
2011, aceasta crestere se va produce esalonat si nu va
comporta efecte socante, companiile avand timp sa se
adapteze.

Figura 1 Evolutia structurii PIB pe elemente de cheltuieli
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Prin urmare, daca in 2006 in mod efectiv vor fi inlaturate
barierele la exportul produselor moldovenesti in Rusia,
revenirea la nivelul de productie din 2005 ar putea
rezulta intr-o crestere economica destul de puternica.
Deloc intdmplator, credem, la sfarsitul lunii februarie FMI
si-a revizuit propria prognoza asupra cresterii economice
a Moldovei pentru 2007 de la 3% la 4,5-5%. EXPERT-
GRUP deocamdata pastreaza prognoza sa anterioara
asupra cresterii PIB Tn 2007 la nivelul de 6,0-6,5%.

Privind la dimensiunea calitativa a cresterii economice,
datele statistice preliminare reconfirméa persistenta unor
tendinte negative. Structura PIB pe elemente de
cheltuieli aratd o sporire a rolului consumului, investitiilor
si importurilor si 0 marginalizare a exporturilor (Figura 1).

in 2006 PIB a depasit nivelul de 44 miliarde de lei in
preturi curente, ceea ce reprezintd circa 3,37 miliarde
USD. Exprimat la Paritatea Puterii de Cumparare, PIB
pentru 2006 a fost estimat de EXPERT-GRUP la 3550
USD pe cap de locuitor (Tabelul 1).

Tabelul 1 Dinamica PIB si a veniturilor remise de
emigranti

2003 2004 2005 2006

Rata de crestere a PIB, % 6.6 7.4 7.5 4.0

PIB / capita, USD, Paritatea

Puterii de Cumparare 2785 3046 3360 3550e

Venituri remise de

emigranti, % din PIB 24.4 27.0 30.5 31.9e

Surse: BNS, Raportul National de Dezvoltare Umana pentru PIB/capita
si estimarile EXPERT-GRUP pentru anul 2006

Datele preliminare asupra veniturilor remise de catre
emigrantii moldoveni sugereaza ca rolul acestora in
finantarea consumului intern a devenit si mai important
in 2006. Veniturile transferate numai prin canalele
bancare au depasit 850 milioane USD, fiind cu 25% mai
mari decat in 2005. Totodata, judecand dupa unii
indicatori alternativi, constatam ca cresterea veniturilor
medii a fost insotitd de agravarea ratei de saracie in
mediul rural si a inegalitatii de venituri in societate.

Industria

Inceputul anului 2007 nu a adus schimbari structurale in
cadrul sectorului, intreprinderile industriale de toate
formele de proprietate fabricand productie in valoare de
1558,5 milioane lei in preturi curente. Indicele volumului
productiei industriale fatd de ianuarie 2006 in preturi
comparabile a constituit 89,8%, coborand la un nou
minim-record (Figura 2).

Recesiunea inregistrata a avut la baza mai multe
elemente negative care au influentat evolutia industriei
in aceastd perioada. Interdictia de comercializare a
vinurilor moldovenesti in Federatia Rusé au pus in regim
de austeritate intreaga industrie de specialitate. Volumul
productiei vinicole in luna ianuarie a scazut de 5 ori
comparativ cu perioada similara a anului precedent.
Aceleasi cauze au provocat o descrestere de 3 ori a
volumului de producere a bauturilor alcoolice distilate. Tn
pofida scaderii drastice a productiei, capacitatile
nationale de productie vinicold nu au fost distruse, de
aceea teoretic este posibila revenirea rapida la volumele
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anterioare de productie odata cu identificarea unor piete
de export. Evident, perpetuarea cu un inca un an a crizei
in vinificatie ar putea sa inrautateasca dramatic situatia,
deoarece riscam sa ramanem fara materie prima locala.

Temperaturile ridicate din aceasta iarna au determinat
un consum mai moderat de energie electrica si termica
comparativ cu ianuarie 2006. In consecintd, companiile
autohtone au scazut livrarile de energie electrica si
termica cu aproximativ 8% (cauzand reducerea pe total
industrie cu 1,5%). Conditiile climaterice au determinat si
o scadere de 17% in fabricarea incaltamintei.

Tendinta negativa de descrestere a productiei in
industria tutunului persista deja cativa ani. In ianuarie
2007 declinul a continuat chiar in ciuda eforturilor
anterioare ale guvernului de a salva situatia cu subsidii
directe. In ianuarie declinul a constituit 23% comparativ
cu ianuarie 2006 (contribuind cu 0,5 puncte procentuale
la declinul general din industrie).

Figura 2 Cresterea productiei industriale, %, cumulativ de la

inceputul anului
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Avand in vedere legaturile stranse intre industria
produselor din hartie si carton cu industria vinului, este
usor de explicat de ce prima a inregistrat o descrestere
de 16%.

Productia industriei alimentare si a bauturilor in
ansamblu a diminuat cu 28%. Totodata, s-a inregistrat
majorarea productiei intr-o serie de ramuri: fabricarea
produselor de morarit (de 2,1 ori); fabricarea nutreturilor
gata pentru animale (de 1,7 ori); fabricarea de cacao,
ciocolata si produselor zaharoase de cofetarie (de 1,6
ori); fabricarea apei minerale si bauturilor racoritoare (cu
36%); fabricarea uleiurilor si grasimilor (cu 27%);
prelucrarea si conservarea fructelor si legumelor (cu
26%); fabricarea berii (cu 26%). Dar aceste performante
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sunt prea putin semnificative si au exercitat o influenta
minora asupra evolutiei industriei in ansamblu. Este
posibil totusi ca unele ramuri importante din industria
alimentara s& iasa din recesiune. In particular, asteptam
evolutii pozitive Tn industria carnii si produselor de carne.
Protocoale de reluare a exporturilor acestor produse au
fost semnate in ianuarie-februarie si cu Rusia, si cu
Ucraina si cateva companiii au reluat deja exporturile
(vezi Partenerii comerciali).

Asteptari majore privind redresarea situatiei din industrie
sunt legate si de negocierile cu Rusia privind restabilirea
exporturilor de vinuri. In pofida tuturor tergiversérilor
birocratice si tehnice curente, este posibili ca un numar
relativ limitat de companii din Moldova, a caror capital
este partial sau total rus, sa primeasca cote de export in
Rusia. Dar ce au de gand sa faca restul producatorilor?

Agricultura
in februarie au fost publicate datele revizuite asupra
productiei agricole in 2006. Contrar estimarilor

anterioare care indicau asupra unei stagnari agricole,
noile date confirma o recesiune de 4,6% in sector.
Cresterea cu 4,4% a productiei Th sectorul zootehnic nu
a avut cum sa compenseze scaderea cu 8,5% a
productiei in fitotehnie. Deosebit de mult s-au facut
simtite scaderea cu 21% a productiei de culturi
cerealiere si boboase, cu 14% a productiei de fructe si
cu 11% a productiei de struguri.

In 2007 incertitudinile continud sa planeze asupra
agriculturii. Deoarece de la 1 ianuarie Romania este
parte componenta a Uniunii Europene, toate exporturile
spre aceasta tara sunt efectuate pe baza regulilor si
cerintelor UE (vezi si sectiunea Comert extern). in
aceste circumstante producatorii moldoveni trebuie sa
se limiteze la piata internd sau sa gaseasca alte solutii
de export. Deosebit de mult au suferit companiile avicole
exportatoare de oua de g@gaind in Romania.
Suprasaturarea pietei interne cu aceste produse a
provocat o ieftinire a oualor cu aproximativ 60% pana la
0,5-0,6 MDL/bucata.

Detinatorii de frigidere industriale pot spera la o
solutionare a problemei merelor pe care le au in stocuri.
Preturile pentru produsele din Polonia incep a creste
datorita stocului limitat (in frigiderele conventionale), iar
pretul celor din frigiderele cu atmosfera controlata va fi
mai inalt decat cele existente pentru moment.

In februarie Parlamentul Republicii Moldova a adoptat
Regulamentul cu privire la modul de utilizare a
mijloacelor fondului pentru subventionarea producatorilor
agricoli1. Insa valoarea totala a fondului este de numai

! Adoptat prin Hotéararea de Parlament nr.15-XVI din 9 februarie 2007.
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240 milioane lei, iar analizele arata ca utilizarea
resurselor este ineficienta si nu atinge scopul stabilit de
sustinere a agricultorilor. Adeseori beneficiarii finali de
subventii sunt nu producatorii agricoli, ci companiile care
achizitioneaza si cultiva productie agricola.

Politica de subventionare a agriculturii poate sa-si atinga
rezultatele numai prin majorarea subventiilor si alocarea
lor mai eficientd. Tindnd cont c& in bugetul public se
incaseaza venituri bugetare excedentare (vezi sectiunea
Bugetul) credem ca este posibila majorarea mijloacelor
fondului. De asemenea, este posibila asigurarea unei
eficiente mai mari in utilizarea resurselor existente, in
primul rand prin eliminarea practicilor care conduc la
selectarea adversa sau chiar corupta a gospodariilor
beneficiare. Tn particular, analizele asupra alocarii
subventiilor aratd ca principalii beneficiari sunt marile
gospodarii agricole, in timp ce gospodariile taranesti si
micile ntreprinderi individuale sunt de-a dreptul
discriminate.

La sfarsitul lunii februarie 2007 guvernul a aprobat si
noile reguli de subventionare a riscurilor asigurate in
agricultura. A fost extinsa lista riscurilor subventionate
din buget, iar cotele de compensare au fost ridicate pana
la 60% din costul politei de asigurare. Se pare ca si in
Moldova incepe sa se afirme o ,cultura” de asigurare a
riscurilor agricole: daca Tn 2005 au fost valorificate
numai 90 mii de lei din 5 milioane alocate pentru
subventionare, atunci in 2006 deja 4 milioane din cele
15 alocate. Tindnd cont de cresterea cererii de servicii
de asigurare si de faptul ca in ultimii ani s-au multiplicat
riscurile la care este expusa agricultura, in 2008 va fi
necesara majorarea semnificativa a alocarilor din buget
la circa 25-30 milioane lei.

Constructiile

Sectorul constructiilor si-a continuat ascensiunea si in
prima luna a anului 2007. Asa spre exemplu, conform
datelor statistice s-au Tnregistrat cresteri ale volumului
productiei in taierea, fasonarea si finisarea pietrei (de
3,4 ori); industria metalurgica (de 3,2 ori); industria
extractiva (de 2,8 ori); fabricarea cimentului, varului si
ipsosului (de 2,7 ori); fabricarea elementelor din beton
ipsos si ciment (de 1,9 ori); fabricarea lacurilor si
vopselelor (de 1,9 ori); fabricarea produselor finite din
metal (cu 30%); fabricarea sticlei si articolelor din sticla
(cu 4%). Cresterea cererii pentru spatii locative si de
afaceri a favorizat din plin dezvoltarea sectorului dat.

Numarul companiilor care au desfagurat activitati de
constructii-montaj pastreazd o dinamica pozitiva, la
inceputul anului existdand circa 800 unitati. Interesul
pentru piata datd este determinat de cererea pentru
spatii locative care ramane a fi inalta in pofida preturilor
mari.
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In 2007 si-au ficut aparitia si companii care ofera
apartamente in categoria medie de preturi. Ofertantii
propuneau preturi de 390 euro/1 m?, dar suprafetele care
urmau a fi achizitionate erau de peste 100 m?. Dar
numarul acestor oferte este inca foarte mic pentru a
produce careva schimbari de structura pe piata
imobilului. Dupa cum informeaza agentiile imobiliare,
preturile in sectorul imobiliar au continuat sa creasca in
luna ianuarie.

Singura cale de asigurare a accesului la spatii locative
este creditarea ipotecara la rate ale dobanzii accesibile
consumatorilor de rand. Acest instrument ar avea mai
multe aspecte pozitive. In primul rand, ar reduce
presiunile financiare asupra celor care doresc sa procure
apartamente, in al doilea rand, ar crea oportunitati de
achizitionare a spatiului locativ pentru un segment mai

larg al populatiei si, Tn sfarsit, ar filtra numarul
companiilor existente in directia eliminarii celor
neserioase.
Preturile
Prima luna a anului curent a fost marcata de o crestere
relativn. moderata a preturilor. (Evident, folosind

calificativul ,relativ moderatd” avem in vedere istoria
monetara a Moldovei si facem abstractie de la
performantele mai inalte la capitolul combaterea inflatiei
realizate de alte tari din regiune). Rata lunara a inflatiei
in ianuarie a fost de 0,9%, comparativ cu 1,9% in
ianuarie 2006 si 1,1% 1in ianuarie 2005. Tarifele la
servicile prestate populatiei s-au schimbat abia
perceptibil (0,2%). Marfurile nealimentare au devenit n
medie cu 0,8% mai scumpe, in primul rand datorita
continuarii scumpirii medicamentelor. Prima ieftinire
importanta din anul 2007 a fost reducerea preturilor la
unele tipuri de combustibil petrolier. La 19 ianuarie
statiile PECO au redus pretul benzinei cu circa 3,4%, a
motorinei cu 2%, iar a gazului lichefiat cu aproape 5%.
leftinirea a fost conditionatda de scaderea pretului
petrolului  si  derivatelor petroliere pe pietele
internationale in acea perioada. In ianuarie alimentele s-
au scumpit cel mai mult — cu circa 1,4% - in primul rand
datorita scumpirii puternice a legumelor (15%). in
ianuarie s-a prefigurat tendinta de ieftinire a oualor de
gaina, ca urmare a sistarii exporturilor in Roméania dupa
aderarea acestei tari la UE. Aceastd tendinta s-a
accentuat si mai mult in februarie.

Desi ar putea suna paradoxal, EXPERT-GRUP crede ca
reducerea tensiunilor inflationiste in ianuarie 2007 este
in mare masura rezultatul unor anticipari inflationiste mai
mari pentru urmatoarele luni. Fiind in asteptarea unor
decizii finale ale Agentiei Nationale pentru Reglementare
in Energetica si primariilor locale asupra noilor tarife la
gazul natural, energia electrica si termica, producatorii si
comerciantii au preferat sa améane pentru lunile
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februarie-martie adaptarea preturilor de realizare la noile
costuri de productie.

Aceste decizii nu au intarziat sa apara: la 14 februarie
ANRE a adoptat noile grile de tarife la gazele naturale
furnizate de SA ,Moldovagaz”’, la producerea energiei
electrice si livrarea energiei termice. Dupa cum
ilustreazd Tabelul 2, cresterea preturilor este foarte
semnificativa si va comporta efecte sociale negative.

Tabelul 2 Variatia unor tarife in sectorul energetic
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Precedentul Actualul
tarif tarif
Gaz natural livrat CET-urilor, lei/1000 m* 1745 1955
Energia termica, CET-1, lei/Gcal 136,0 322,9
Energia electrica CET-1, bani/kWh 43,7 86,6

Sursa: Monitorul Oficial.

Este posibil ca majorarea preturilor in sectorul energetic
sa impuna revizuirea preturilor de desfacere si in alte
sectoare. In particular, in februarie au fost operate
scumpiri ,tehnice” a céatorva produse de panificatie
realizate de compania de stat SA ,Franzeluta’”. in
acelasi timp, majorarea preturilor la produsele de
panificatie a fost intr-o anumitd masura influentata si de
modificarea de catre Guvern a modului de formare a
preturilor la unele marfuri social-importante. De exemplu,
in cazul painii, cheltuielile de transport pana la unitatea
de realizare nu se vor mai acoperi din contul adaosului
comercial de 10%, ci se vor include in costurile de
productie.

Preturile mari la grdu pe pietele internationale (vezi
sectiunea Piete Internationale) si anularea restrictiilor la
exportul de cereale ar putea determina un deficit de grau
si de faina de calitate pe piata interna. Pe piata interna
deja se observa scumpirea fainii de grau (4,2 lei/kg in
luna februarie 2006 fata de 2,6 lei’kg in octombrie 2006)
Si aceasta poate servi ca o premisa in plus pentru
majorarea preturilor la paine in prima jumatate a anului
2006. Mai ales ca preturile la painea produsa de SA
,Franzeluta” nu au mai fost revizuite din noiembrie 2003.

Piata muncii

In ianuarie 2007 salariul mediu real a crescut cu 11%
fatd de ianuarie 2006, atingand nivelul de 1780 lei. in
acelasi timp, salarile reale au scazut Tn industria
bauturilor (-3%) si n nvatamant (-8,5%). in primul caz,
scaderea salariilor reale este rezultatul recesiunii
productiei si dificultatilor financiare cu care se confrunta
companiile vinicole. In cazul invatamantului, explicatia
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Calificativul ,,scumpire tehnica” apartine conducerii SA ,,Franzeluta”. Vezi
stirea ,,Franzeluta precizeaza ca a operat "scumpiri tehnice" doar pentru unele
tipuri de paine”, agentia de presa Basa-Press, 21 februarie 2007.

consta in faptul ca prin amendarea legii cu privire la
sistemul de salarizare in sectorul bugetar, Parlamentul a
amanat majorarea salariilor de baza pentru cateva
categorii bugetare, inclusiv pentru salariatii din sistemul
de invatamant, de la 1 ianuarie 2007 pentru 1 decembrie
2007 °. Adoptand aceasta modificare, Parlamentul a
sfidat prevederile altei legi, cea a invatdmantului®, care
in articolul 53, p.6, stipuleaza in mod expres ca ,salariul
minim al cadrelor didactice nu va fi mai mic decat
salariul mediu al salariatilor din economia nationala”.

In consecinta, perioada ianuarie-februarie a fost marcata
de tensiuni sociale puternice, salariatii din invatamant
amenintand cu organizarea unor greve generale si chiar
desfagurand si actiuni sporadice de protest. De réand cu
initiativele legislative care au venit din partea opozitiei de
anulare a amendamentelor legislative mentionate,
tensiunile sociale pot servi la intensificarea tensiunilor
politice intra- si extraparlamentare. Acest lucru nu va prii
guvernarii in anul electoral 2007 si va fi utilizat de
partidele de opozitie pentru a-si maximiza sansele de
succes in alegerile locale. Mai ales ca in perioada pre-
electorald 2007 guvernarea deja a acumulat o serie de
,bile negre”, adoptadnd asemenea decizii sensibile cum
ar fi majorarea tarifelor la servicile comunale (vezi
Preturi) si amendarea legii cu privire la patenta de
intreprinzator (vezi Bugetul). Deloc intdmplator, dupa o
serie de negocieri cu sindicatele guvernul a promis totusi
majorarea esalonata a salariilor bugetare incepand cu 1
aprilie, nu 1 decembrie 2007.

Datele statistice finale asupra salariilor in 2006 confirma
cresterea reala de 14% a salariului mediu pe economie.
Totodata, analiza seriilor statistice pentru 2003-2006
denota si o tendintd pozitiva de reducere a decalajelor
salariului mediu platit pe sectoare si ramuri de activitate
(Tabelul 3).

Insa se observa ca intr-un asemenea sector extrem de
important din punct de vedere social si economic cum
este agricultura, din contra, persistd tendinta de
micsorare a salariului relativ. Aceasta compromite
eforturile de reducere durabila a fenomenului saraciei,
componenta sa principala fiind saracia rurala. Mai mult
decéat atat, conform unor informatii recente publicate de
Agentia Nationala de Ocupare a Fortei de Munca,
procesul de creare a locurilor de munca in mediul rural
avanseaza de 5-6 ori mai lent decat in mediul urban”®.
Constatarea regretabila este ca economia rurala in
Moldova inseamna eminamente o economie agrara

3 Lege pentru modificarea si completarea Legii nr. 355-XVI din 23 decembrie
2005 cu privire la sistemul de salarizare in sectorul bugetar, nr. 442 din
28.12.2006.

4 Legea invatamantului, nr. 547 din 21.07.1995.

Stirea ,,in 2006 au fost inregistrate 47,5 mii locuri de munca
ul Ministerului Economiei si Comertului, link-ul
http://www.mec.gov.md/news.aspx?Newsltem=14455.

plasata pe site-
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nediversificatd si conditii de trai precare, acestea fiind
bariere majore in calea modernizarii economice si
sociale a tarii.

Tabelul 3 Salariile pe sectoare, % din media nationala

2003 2004 2005 2006
Agricultura 55 57 56 53
Industrie 145 138 135 124
Constructii 139 152 152 144
Comert 84 91 90 88
Hoteluri si restaurante 96 92 90 83
Transporturi si comunicatii 164 163 163 151
Activitati financiare 328 295 262 228
Tranzactii imobiliare 126 125 127 121
Administratie publica 118 109 103 127
Tnvatamant 69 64 67 72
Sanatate si asistenta sociala 64 76 74 78
Abaterea medie patrata 67.4 59.7 53.6 46.7

Sursa: calculele EXPERT-GRUP pe baza datelor BNS.

Consumul

Judecand dupa faptul ca in ianuarie 2007 a continuat
cresterea salariilor (vezi sectiunea Piata muncii), iar
cresterea preturilor a incetinit (vezi Preturi), putem sa
estimam ca inclinatia populatiei spre consum a ramas
inalta. Cheltuielile totale de consum au crescut cu circa
7% fata de ianuarie 2006. O estimarea precauta a ratei
de crestere a vanzarilor cu amanuntul in ianuarie este
8%, iar a serviciilor — cu 4%.

In acelasi timp, evolutia proasta a agriculturii si a
vinificatiei ne face sa credem ca in ianuarie 2007 au
continuat sa se amplifice decalajele de venituri ale
locuitorilor din sate fatd de cei din marile zone urbane.
Aceasta limiteaza semnificativ potentialul de crestere a
consumului intern, adica si cresterea economica in
ansamblu.

in februarie guvernul a publicat Strategia cu privire la
dezvoltarea comertului exterior si o hotarare cu privire la
dezvoltarea retelei de supermarketes. Este prevazuta
construirea a 9 supermarkete la prima etapa (orasele
Anenii Noi, Cahul, Comrat, Drochia, Hancesti, Rezina,
Ungheni, Soroca si Orhei) si a 3 supermarkete la a doua
etapa (2 in Chisinau si 1 in Balti).

Mentionam c& anterior cateva retele retail private si-au
anuntat intentia de a-si extinde afacerile in regiuni.
Planurile guvernului evident ca vor compromite
strategiile private. Nu este clara logica guvernului de a
stabili dezvoltarea comertului intern ca prioritate pentru
sine. In realitate, aceasta este o prioritate dubioasa.
Exista o multime de alte sfere de activitate economica
(de exemplu, infrastructura, gospodaria comunald) in

8 Hotararea Guvernului Republicii Moldova cu privire la dezvoltarea unei
retele de supermarkete, nr. 112 din 01.02.2007.
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care investirea resurselor gi atentiei guvernului este mult
mai indicatd decat comertul intern, dezvoltarea caruia
fara indoiala poate fi lasata pe seama sectorului privat.

Bugetul

Anul bugetar 2007 a inceput pe aceeasi nota optimista
ca si cel precedent. Veniturile globale in bugetul public
au crescut cu ritmuri Tnalte: cu 14% fatd de nivelul
planificat si cu 34% faté de ianuarie 2006. TVA nu doar
ca ramane principala sursa de venituri bugetare
(asigurand peste 35% din veniturile globale realizate in
ianuarie 2007), dar chiar isi consolideaza cota parte
(comparativ cu 29,4% in ianuarie 2006).

Tabelul 4 Dinamica bugetului public national

Planificat Executat Executat
L1-07 L1-07 L1-06
Venituri globale, milioane MDL 1204,4 1377,8 1029,9
Inp]usiv, venituri din TVA, 4280 398.9 303.0
milioane MDL
Inclusiv, impozitul pe venitul
din activitatea de 69,5 112,2 29,6
intreprinzator
Cheltuieli globale, milioane MDL 1999,5 1311,0 890,4

Surse: BNS, Raportul National de Dezvoltare Umana pentru PlB/capita
si estimdrile EXPERT-GRUP pentru anul 2006

Cota Tnaltd a impozitelor indirecte in totalul veniturilor
bugetare este un subiect permanent in dezbaterile
economice din  Republica Moldova. Pe langa
dezavantajele pe care le implica, trebuie de mentionat
ca cota inalta a TVA si a accizelor in veniturile bugetului
asigura o anumita stabilitate bugetara si ofera ragaz
guvernului pentru adaptarea bugetului la realitatile din
sectorul productiv al economiei. Aceasta se explica prin
aceea ca consumul este mult mai inert decat productia,
de aceea si veniturile asupra consumului sunt mai
stabile decét cele percepute asupra rezultatelor activitatii
economice (profit, salarii, etc.).

Anume TVA si accizele in 2006 au protejat bugetul
public de influentele nefaste care au venit din partea
sectorului real si a celui extern. Cu toate acestea, in
2007 bugetul s-ar putea arata mult mai sensibil la
recesiunea din industria vinicola si la blocarea
exporturilor vinicole in Rusia. In februarie 2007 Ministrul
Finantelor al Republicii Moldova estima ca veniturile
lunare ratate de bugetele publice din cauza stoparii
exporturilor de vinuri in Rusia sunt de circa 40-50
milioane lei. In acelasi timp, dacd mécar jumatate din
companiile vinicole nu vor relua exporturile spre Rusia
sau identifica alte piete de desfacere, in viitor pierderile
bugetare ar putea deveni si mai mari deoarece
recesiunea din vinificatie va exercita influente negative
asupra agriculturii si treptat va fi urmata si de reducerea
consumului.
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De aceea, rolul altor venituri decat cele colectate din
impozite indirecte nu trebuie neglijat. De exemplu, n
ianuarie deficitul de venituri colectate din TVA (-29
milioane lei) provocat de restituirile mari de TVA a fost
mai mult decat compensat de excedentul de incasari din
impozitul pe venitul din activitatea de intreprinzator .

Conform rapoartelor Ministerului Finantelor, cheltuielile
globale in bugetul public au fost executate in proportie
de 65,6% din nivelul planificat. (Deservirea datoriei
interne si externe este poate singurul capitol de cheltuieli
la care guvernul da dovada de o disciplina financiara
exemplara). Abaterea de la planul financiar global se
datoreaza in principal neexecutarii cheltuielilor in
bugetele locale, dar nici partea de cheltuieli din bugetul
de stat nu a fost executata decat in proportie de 72%.

Doua cauze explica aceastd stare de lucruri (care in
mod sigur va persista si pe parcursul anului). Prima este
una tehnica, determinatd de intarzierile Tn circulatia
informatiei in sistemul trezorerial. A doua este de natura
sistemica, determinata de lipsa resurselor umane pentru
un management financiar adecvat. Aceasta deficienta se
manifesta atat la nivel local, cat si la nivelul unor
autoritati centrale. Executarea intarziatd a cheltuielilor
bugetare probeazd capacitatile mici de absorbtie
financiara ale Republicii Moldova care ar putea sa
compromita Tntr-o anumitd masura utilizarea eficienta a
fondurilor externe promise de comunitatea internationala
pentru anul 2007.

Din 1 ianuarie 2007 au intrat in vigoare amendamentele
la legea cu privire la patenta de intreprinzator prin care
au fost eliminate cateva tipuri de activitate din acest
regim7. Activitdtile pe baza de patentd sunt destul de
importante din punct de vedere fiscal. In prezent pe baza
de patentd activeaza undeva 44 mii de antreprenori
individuali, care achitd anual circa 72 milioane lei ca
impozite si taxe.

Pentru 2007 decizia adoptata vizeaza numai 4 genuri de
activitate Tn care sunt implicati, conform informatiilor
oficiale, circa 4,2 mii cetateni. Evident, interzicerea
activitatii nu provoaca pierderi semnificative pentru buget
(estimativ 7,6 milioane de lei). Dar in felul in care a fost
adoptata initial, aceastd decizie risca sa provoace
implicatii sociale si politice serioase. In particular, exista
riscul cd multi din titularii de patentd nu vor putea sa
deschida alte tipuri de intreprinderi recomandate de
guvern (SRL, intreprinderi individuale) si sa completeze
armata somerilor sau emigrantilor. Guvernul a mai fost
fnvinuit si de faptul ca, interzicand activitatile comerciale
pe baza de patenta, ar urmari de fapt limitarea
concurentei si promovarea intereselor companiilor din

7 Legea cu privire la modificarea si completarea unor acte legislative nr. 208
din 07.07.2006.
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sfera ,comertului organizat”’. Un argument in plus utilizat
de adeptii acestei pozitii este faptul c&, la putin timp de
la intrarea in vigoare a modificarilor privind patenta de
intreprinzator, guvernul a lansat un pachet de acte

normative pentru dezvoltarea comertului intern i
construirea unei retele de supermarkete (vezi
Consumul).
Moneda

In ianuarie-februarie 2007 Banca Nationala a Moldovei
(BNM) a pastrat intacte ratele la instrumentele sale de
politicd monetara. In decembrie 2006 rata de baza a
BNM a atins 14,5% si o noua majorare semnificativa,
desi posibila, este putin probabila in viitorul apropiat. O
asemenea majorare ar fi indicata doar in cazul
intensificarii riscurilor inflationiste sistemice, situatie care
nu se observa la moment in economie.

Pe de alta parte, dupa ce in 2006 BNM a fost investita
cu sarcina univoca de a controla inflatia, in 2007 Banca
trebuie sa isi intensifice prezenta sa pe piata monetara
si sa utilizeze mai eficient instrumentele care ii stau la
dispozitie. In prima lund a anului, volumul total al
operatiunilor BNM de sterilizare a lichiditatilor a fost de
aproape 1,5 miliarde lei, comparativ cu 1,0 miliarde lei in
ianuarie 2006. Certificatele BNM au devenit principalul
instrument, desi tot mai scump, utilizat pentru sterilizarea
masei monetare. Ratele dobanzilor platita la
Certificatele BNM a ajuns in ianuarie 2007 la 13,9%,
comparativ cu 1,6% platita in ianuarie 2006.

Sistemul bancar

Primele 2 luni ale anului 2007 nu au adus modificari
esentiale in evolutia sectorului bancar, aceasta perioada
fiind traditional una fara evolutii spectaculoase. Merita de
mentionat totusi ca in ianuarie a fost formalizata achizitia
bancii comerciale Mobiasbanca de catre Societe
Generale si organizata adunarea generala a actionarilor
bancii. In februarie cateva banci comerciale autohtone
au ncheiat acorduri cu banci stréine ce le va permite
obtinerea unor resurse ieftine din exterior. Astfel, se
profileaza primele simptome ale intensificarii competitiei
bancare pentru segmentul retail, in particular pentru
finantarea gospodariilor taranesti si micilor intreprinderi
din sectorul rural.

Ratele dobanzilor atat la credite, cat si la depozite au
continuat cresterea inceputa in 2006. Dobanzile la
depozitele atrase in valuta straina a atins Tn ianuarie
2007 cota de 5,86% fata de 5,62% in decembrie 2006.
Dobanzile pentru creditele valutare au evoluat ceva mai
lent, de la 10,97% la 11,12%. In ianuarie cresterea cea
mai mare a finregistrat-o rata medie a dobanzii la
depozitele in MDL, atingadnd 14,03% fata de 13,40% in
decembrie 2006. Rata reald a dobéanzi in ianuarie a
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devenit pozitiva comparativ cu inflatia din ultimele 12
luni. Tn aceeasi perioada, rata medie la creditele
acordate in MDL a adaugat 0,11 puncte procentuale,
atingand cota de 18,70%.

Figura 3 Evolutia ratei dobdnzilor

—rata medie credite lei, % — —rata medie depozite lei, % inflatia, ultimele 12 luni

5 T T T T T T T T
ian.-03 iul.-03 ian.-04 iul.-04 ian.-05 iul.-05 ian.-06 iul.-06 ian.-07

Surse: BNM

Este vizibila cresterea mai lenta a ratelor medii la
creditele acordate de catre bancile comerciale
comparativ cu cea la depozite. Pentru moment, se pare
ca au fost epuizate rezervele de crestere ale dobanzilor
pentru credite, cu atdt mai mult cu céat nici piata
depozitelor nu mai aratda semne ferme de crestere a ratei
dobanzii.

In ianuarie-februarie s-a redus marja dintre rata medie a
dobinzii la credite si cea la depozite, marja fiind unul din
factorii de care depinde profitul bancilor. De aici ar putea
rezulta doua concluzii alternative: ori bancile ar fi de
acord sa renunte la o parte din profit doar ca sa atraga
in continuare resurse si sa nu-si piarda imaginea si
pozitia de piatd ori bancile au exagerat cu ofertele pe
piata depozitelor si nu au tinut cont de pretul acestor
resurse atrase. Unele banci ofera dobanzi de 17% si
chiar 17,5%. Cel mai probabil, ratele medii ale
dobanzilor la depozite si la credite vor scadea sau cel
putin vor raméane aceleasi in perioada imediat
urmatoare. Aceasta dinamica ar putea fi favorizata si de
scaderea ratei anualizate a inflatiei la 12,7% in ianuarie
2007 fata de 14,1% in decembrie 2006. Un alt factor
care ar putea contribuit este scaderea tot mai
accentuata a ratei dobanzii la hartiile de valoare de stat
pe piata primard din ultima perioadd (vezi Piete
financiare).

Pietele financiare

In primele dou& luni ale anului s-a observat o scidere
accentuata a ratei dobanzii la hartiile de valoare de stat
pe piata primara. Astfel, daca la licitatia din 02 ianuarie
2007 rata medie ponderata a dobanzii la bonurile de
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trezorerie cu termenul de circulatie de 91 de zile
constituia 14,33%, atunci la licitatia din 27 februarie
2007 aceasta a constituit 11,72%.

Este semnificativ ca cererea la licitatile din ultima
perioada a depasit oferta cu cel putin 50%. La licitatiile
din 23 si 30 ianuarie 2007, cand au inceput sa apara
semne de scadere a ratei dobanzii la HVS, cererea
pentru bonurile cu termenul de circulatie de 364 de zile a
fost de 48,8 milioane MDL si, respectiv 50,5 milioane
MDL, depasind de 4 ori oferta limitata la 12 milioane
MDL. Din datele analizate mai sus se vede ca bancile
inca sunt interesate in plasarea resurselor disponibile in
HVS chiar si pentru o perioada de un an, in conditiile in
care inca nu a Tnceput ,sezonul” de creditare activa si
bancile mai dispun de resurse disponibile. Chiar si in
conditiile Tn care la licitatia din 27 februarie rata dobanzii
a continuat sa scada la toate tipurile de bonuri de
trezorerie, cererea a depasit oferta cu 39 milioane lei.

Pe piata valutara cursurile medii in primele doua luni ale
2007 au fost de 12,9121 lei pentru un dolar american si
16,8310 lei pentru un euro, in crestere fata de ianuarie-
februarie 2006, cand acestea au constituit 12,8923 si
15,5073 respectiv. Se observa o apreciere semnificativa
a cursului monedei europene, care reflectd evolutia
internationald a perechii dolar-euro (vezi Pietele
globale)

Analizdnd evolutia pietei valutare din primele doua luni
ale acestui an observam ca cursul leului nu a inregistrat
acelasi trend descendent ca in anii precedenti (2005,
2006). Traditional, in primele luni ale anului, lent, dar
stabil, moneda nationalad se deprecia fatd de dolarul
american. Anul acesta deprecierea leului s-a oprit la
data de 17 ianuarie cand a fost finregistrat cursul
maximal de 13,0281 MDL/USD. incepand cu aceast&
data leul a inceput sa se aprecieze, coborand sub nivelul
de 13 MDL/USD la 26 ianuarie, pentru ca la 22 februarie
sa atinga minimul de 12,7103 MDL/USD. Aceasta
evolutie se datoreaza faptului ca continua influxurile de
valutd in numerar de la emigrantii moldovenii si o mare
parte din aceste resurse ajung in circulatie prin casele
de schimb valutar. La aprecierea leului ar putea contribui
si cresterea volumului investitiilor straine in economia
nationala.

Ca urmare a acestor tendinte, la inceputul lunii februarie
Banca Nationala a Moldovei impreuna cu Ministerul
Economiei au luat hotararea sa micsoreze -cursul
prognozat pentru anul 2007 de la 14,60 la 13,20
MDL/USD. Aceasta va impune revizuirea bugetului
public pentru anul 2007.
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Comertul extern

Conform ultimelor date statistice, deficitul comercial al
Republicii Moldova in 2006 a atins 1,6 miliarde USD.
Sporirea galopanta a deficitului se explica nu doar de
expansiunea accelerata a importurilor, dar si, ceva mai
nou, de o usoara comprimare a exporturilor, din motive
ce tin de barierele netarifare discriminatorii aplicate fata
de marfurile din Republica Moldova si de
competitivitatea redusa a companiilor moldovenesti.

Cresterea ponderii exporturilor catre UE este salutabila
(35% fatad de 29,7% in 2005), dar aceasta are loc nu
doar din cauza sporirii propriu-zise a exporturilor in UE
(+13,6% fata de 2005), dar si din cauza comprimarii
exporturilor pe pietele din CSI (-23,1%) si reducerii cotei
acestora in structura globala a exporturilor (40,3% fata
de 50,5%). Aderarea Romaniei si Bulgariei la UE va
contribui la o crestere statistica si mai puternica a
ponderii exporturilor spre UE.

in perspectivd de lunga durata, procesul de reorientare
sfortatd” a exporturilor va fi benefica pentru companiile
moldovenesti prin inevitabilitatea ajustarii la standardele
de calitate si management internationale, mai exigente
in UE decat in CSI. Totodata, o parte de companii si
chiar ramuri intregi vor suferi in perspectiva de scurta
durata. Un exemplu elocvent este ramura vinicola, una
din citadelele exportatorilor moldoveni. Datele statistice
preliminare arata ca exporturile de vinuri au diminuat cu
45% fatd de 2005, fiind puternic lovite de restrictiile
impuse de catre autoritatile Federatiei Ruse. Conform
unor estimari ale FMI, volumul exporturilor de vinuri din
2005 ar putea fi recuperat doar catre 2009.

Socul advers suferit de producatori vinicoli moldoveni a
fost doar partial atenuat de cresterea exporturilor de
vinuri pe alte piete, dintre care partea leului i-a revenit
Ucrainei si Republicii Belarus. Prima chiar a fost
declarata de ,Moldova-Vin” piata strategica, fiind semnat
si un Acord de colaborare intre ,Moldova-Vin” si Uniunea
angrosigtilor si producatorilor de alcool si tutun din
Ucraina. Acordul prevede, printre altele, consultari
privind modificarile legislative si conjunctura pe pietele
de produse alcoolice din ambele tari.

Cat  priveste perspectivele revenirii vinurilor
moldovenesti pe piata rusd, acestea raman a fi
indepartate. Lantul de declaratii, vizite anulate sau
efectuate ale expertilor rusi si recomandari indeplinite de
catre responsabilii moldoveni nicidecum nu apropie
vinificatorii din Moldova de dezideratul ravnit, iar
recesiunea productiei vinicole a atins minimuri-record
(vezi Industria). Vinurile moldovenesti inca nu au acces
efectiv pe piata rusa. Asteptarile noastre sunt in
continuare sceptice in aceastd privintd, cel putin in
perspectiva de scurta durata. De asemenea, trebuie de
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tinut cont ca nu toate companiile care anterior au avut
exporturi in Rusia vor mai fi autorizate sa reia livrarile.

Pe acest fundal, s-a ameliorat situatia cu exporturile altor
produse moldovenesti. In primul rand este vorba de
reluarea exporturilor de carne de vita in Rusia (75% din
totalul exporturilor moldovenesti de carne pana la
restrictile din 2005), trei intreprinderi specializate din
Moldova dobandind acest drept in urma semnarii unui
protocol de catre Ministerul Agriculturii si Industriei
Ailmentare si ,Rosselihoznadzor’. Aceasta evolutie
pozitivd a fost urmatd de hotararea autoritatilor
specializate ucrainene de a permite reluarea importurilor
de carne de vita din Moldova (restrictionate in martie
2006), deocamdata doar o singura Tintreprindere
beneficiind de acest drept. A fost semnat si protocolul de
reluare a exporturilor de produse de origine vegetala si
animaliera spre Rusia. Dar exportul va putea fi facut
numai prin doua puncte vamale moldovenesti, iar in
Rusia devamarea va fi posibila la un singur terminal.

La sfarsitul lunii februarie, UE a decis ridicarea
restrictiilor impuse fatd de importul mierii de albine din
Republica Moldova pe piata europeana unica. Aceasta
va permite majorarea exportului de miere de albine de
cateva ori pe parcursul urméatorilor ani, cu conditia ca la
export va merge marfa de calitate inalta.

Cu toate acestea, anticipam pentru urmatoarele luni
mentinerea trendului de sporire a deficitului comercial in
lipsa unor progrese semnificative de
diminuare/demontare a barierelor comerciale la exportul
vinurilor, in timp ce procesul de sporire a competitivitatii
internationale implica eforturi pe termen lung. Pe de alta
parte, importurile continua sa creasca repede.

Pietele globale

Pretul petrolului de marca WTI continua sa oscileze in
jurul a 60 USD/baril. Tendintele de ieftinire sunt
influentate de probabilitatea joasa ca tarile membre
OPEC sa ia in viitorul apropiat decizii privind diminuarea
cotelor de extragere a ftiteiului. Totusi, tendintele
ascendente ale pretului petrolului par sa prevaleze, fiind
determinate de reducerea rezervelor de petrol in SUA si
o0 posibila sporire a cererii, care reflecta consumul
accelerat in China. Riscurile geopolitice in Orientul
Apropiat s-au intensificat din nou. in perspectiva de
scurtd durata, expertii anticipeazd mentinerea pretului
intre 55-60 USD per baril ®. Tensiunile de pe piata
financiara chineza de la sfarsitul lunii februarie 2007 nu
par a fi de natura sa aduca corectari semnificative n
cererea de petrol si derivate petroliere pe pietele

8 Surse: The Economist, BusinessWeek, Global Insight Inc., International
Energy Agency Oil Market Report, Fondul Monetar International,
Kommersant.
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asiatice. Perspectiva de stabilitate este favorabila pentru
Moldova, unde in curadnd trebuie sa inceapa lucrarile
agricole de primavara, iar producatorii agricoli au nevoie
de certitudini asupra pretului combustibilului.

Figura 4 Evolutia cursului euro/dolar
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Surse: Rossbusinessconsulting

In ianuarie 2007 prognoza globald de grau (perioada
2006/2007) a cunoscut o evolutie ascendenta (+1,3
milioane tone), gratie cresterii extraordinare a productiei
in Kazakhstan (+2 milioane tone comparativ cu
prognoza), compensand reducerea celei din Polonia cu
0,7 milioane tone. Estimarile au fost revizuite de crestere
in Belarus, Romania si Moldova si in descrestere pentru
Ucraina si Armenia. Totodata, din cauza cresterii utilizarii
alimentare si reziduale a graului, stocurile finale globale
de grau se estimeaza a fi mai joase cu 1 milion tone.
Pronosticul sporirii consumului de orz (+0,2%), cuplata
cu reducerea stocurilor globale (-1,4%), a exercitat o
influenta pozitiva asupra preturilor pentru orz’.

Pe parcursul primelor doua luni din 2007 perechea euro-
dolar a urmat o U-evolutie (Figura 4), in mare masura
reflectata si in evolutia cursului euro-leu. Tendintele de
ieftinire a valutei europene au predominat in ianuarie. In
februarie euroul s-a apreciat de la 1,29 la 1,32
USD/EUR. Evolutia data a fost determinata de datele
statistice pesimiste care arata slabirea cregterii
economice in SUA si de acutizarea riscurilor geopolitice

in legatura cu dosarul nuclear iranian.

La 27 februarie pe pietele financiare din toata lumea s-a
observat o scadere importanta a indicilor bursieri. Cea
mai semnificativa recesiune (-9%) a fost la bursa
chineza. Ingrijorarile si ulterior panica investitorilor au
aparut ca urmare a zvonurilor cu privire la inasprirea de
catre guvernul chinez a controlului asupra investitiilor de
portofoliu. Conform unor date, intr-o singura zi investitorii

? Surse: USDA, World Agricultural Supply and Demand Estimates, Wheat
Outlook.
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internationali au retras de pe piata chineza 110 miliarde
USD. Caderea bursei chineze a avut ecouri imediate in
toata Asia, iar mai tarziu au scazut indicii bursieri in
America Latina, SUA, Europa si Rusia. Pentru
majoritatea expertilor, evenimentele de pe piata chineza
erau o corectie demult asteptata, care insad nu va avea
efecte fundamentale asupra evolutiei economiei globale.
Sunt foarte putine canale financiare prin care
evenimentele de la marile burse internationale ar putea
influenta economia Moldovei. Si chiar daca ca urmare a
evenimentelor date se va influenta in sens negativ
cresterea economica globala, aceasta va fi urmata de
scaderea preturilor la petrol, avand, prin urmare,
consecinte mai degrabd pozitive pentru economia
noastra.

Partenerii comerciali

Exporturile hidrocarburilor au jucat un rol extrem de
important Th mentinerea cresterii economice Tn Rusia in
2006. ins& pe viitor aceasta ramuréd nu va mai avea
aceeasi contributie la crestere. Atat conjunctura de pret
pe pietele globale, cat si limitele fizice de producere vor
restrdnge intr-o oarecare masura influenta acestor
ramuri. Cererea internd si investitile n sectoare
inovationale ale economiei vor avea o importantd mult
mai mare. Astfel, conform estimarilor Ministerului rus al
Dezvoltarii Economice i  Comertului, contributia
conjuncturii externe la cresterea PIB va scadea de la 2,6
in 2005 pana la 1% in 2007. in schimb cresterea
investitiilor (inclusiv a celor publice Tn infrastructura) va
asigura fintre 0,25-0,47%, sustinutd si de cresterea
veniturilor disponibile ale populatiei. Favorabile sunt si
reducerea ritmurilor inflationiste in economia rusa (8% in
ianuarie 2007). Totodata, rolul statului devine tot mai
pronuntat in sectorul energetic. Gazprom va directiona
mai mult gaz pe piata locala, pentru a asigura obiectivele
de gazificarea nationala (pana 62% din teritoriul
Federatiei Ruse) si va depinde tot mai mult pe importul
gazelor mai ieftine din Asia Mijlocie pentru a asigura
livrarile catre UE si CSI. Aceasta Tnsa nu va ranversa
scumpirea gazului natural livrat in Ucraina sau Moldova.

In Ucraina economia a crescut puternic in ianuarie 2007
(+9,3% fata de ianuarie 2006), gratie evolutiilor pozitive
din industrie (+15,8%) si constructii (+26,3%). Ins&
relatiile tot mai Tncordate intre coalitia de guvernamant si
opozitie pericliteaza dinamica cresterii. Posibilitatea unor
alegeri anticipate se discuta pe larg, dar rezultatul
acestora poate sa fortifice coalitia actuala. Majorarea
recenta a tarifelor comunale este evident foarte
nepopulara si ofera opozitiei noi oportunitati politice.

Pe de alta parte, si coalitia de guvernamant este foarte
eterogena ca orientare de politica economica. Partidul
Regiunilor este interesat in restrdngerea cheltuielilor
sociale si directionarea resurselor spre sustinerea
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cresterii economice. Pozitia aliatilor de stanga (Partidul
Socialist si Partidul Comunist) este diametral opusa. In
acest sens, Partidul Regiunilor si-ar putea gasi aliatii
printre reprezentantii miscarii ,Nasha Ukraina”. Ins&
atata timp cat relatiile intre acestea sunt determinate de
alte aspecte decéat cele de ordin economic, 0 asemenea
evolutie este putin probabila. Astfel, riscurile politice vor
continua sa joace rol advers asupra perspectivelor de
crestere economica durabila Tn Ucraina. O asemenea
evolutie nu ar putea fi nicidecum favorabila Moldovei.

Tabelul 5 Indicatori economici ai principalilor parteneri
comerciali ai Republicii Moldova, ianuarie 2007
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GDP Productia Inflatia, Somaj
Ultimele 2007, industriala,
date prognoza
Rusia 6,8 . 8,2 7,2
ian.07 63 8,2, ian.07 ian.07 2006
Ucraina 9,3 . 10,9 6,7
ian.07 6.0 15.8,1an.07 o007 2006
Romania 7,5
g 4,0 7,5
2006, 6.5 7.1, 2006 ian.07 ian.07
est.
Germania 2,6, 1,8 7,7
2006 18 5.5, dec.06 ian.07 ian.07
Italia 1,8, 1,9 6,7
2006 13 5.0 dec.06 ian.07 T3, 2006
Surse: The Economist, FMI, Banca Mondiald, Derjkomstat,

Goskomstat, Eurostat, INS Roméania, EXPERT-GRUP.

Evolutile economice in UE sunt foarte pozitive si
consensul expertilor este cd economia europeand a
revenit sigur pe calea cresterii economice. Datele
precizate privind cresterea economica in zona euro in
2006 (+2,7%) au depasit estimarile prealabile. $i mai
important, Germania, cea mai mare economie
europeana (si cel de-al doilea partener comercial al
Moldovei in ,vechea Europa”), inregistreaza o revenire
economica solida, in primul rand gratie exporturilor gi
competitivitatii internationale sporite a companiilor.
Consolidarea economica vine sa sustina rolul politic mai
important al Germaniei 1n afacerile europene
(presedintia UE), dar si in cele globale (cancelarul
Angela Merkel este abia la mijlocul mandatului, in timp
ce multi lideri ai puterilor globale fsi vor incheia
mandatele in 2007-2008).

Italia, care pentru Moldova este principalul partener
comercial in nucleul UE, pare sa se afle la polul opus:
competitivitatea internationald a companiilor italiene
sufera din cauza cresterii costurilor de munca, conditiilor
rigide de pe piata muncii si reglementarii excesive a
activitatilor de producere. Reformele pe care incearca sa
le implementeze guvernul Prodi se ciocnesc de multe
obstacole de ordin politic (in primul rand caracterul
eterogen al coalitiei de guvernamant) si actualmente
chiar sunt puse sub risc din cauza crizei politice de pe
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peninsula Apenind '° . Daca dificultatile din sfera
productiva vor fi urmate de reducerea cheltuielilor de
consum ale populatie, intr-un anumit moment de timp ar
putea suferi si exporturile Moldovei spre ltalia.

Dupa 1 ianuarie 2007 Romania devine principalul nostru
partener comercial din UE-27. Cu toate ca economia
Romaniei creste foarte puternic, acelasi lucru nu se
poate spune si despre sectorul vinicol. Pe de alta parte,
consumul de vin a Tnceput sa creasca in 2003, un lucru
extrem de favorabil pentru producatorii moldoveni. Dupa
recolta dezastruoasa din 2005 (48 % din productia unui
an normal), actualmente Romania finregistreaza un
deficit comercial la vin. Limitarea ofertei si preturile
comparativ mai mari au dus la pierderea unei parti de
export (in special, spre Germania si Japonia), dar si la
orientarea producatorilor romani catre surse mai ieftine
de aprovizionare.  Asociatia  Producatorilor  si
Exportatorilor de Vinuri asteapta o prezentd mult mai
pronuntatd a vinurilor importate si cresterea competitiei
pe piata roméneasca de vinuri in 2007. Concurenta
sporita Tnseamna ca producatorii romani trebuie sa-si
eficientizeze procesele de producere si sa se avanseze
pe segmentul vinurilor mai calitative. Aceasta situatie
ofera producatorilor de vin din Moldova atat oportunitati
comerciale de exploatat, cat si lectii de invatat".
e ey
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10 Surse: Eurostat, OECD, The Economist, RBC.
11 .
Surse: Capital.
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