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REALITATEA ECONOMICA

Analiza trimestriala a economiei si politicilor, editie speciala

Top 10 evenimente economice ale anului 2019 si top 10 provocari pentru 2020
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ingrijordtoare privind activitatea investitionald privata, remiterile si exporturile. In schimb,
politica bugetard expansionista pentru al doilea an consecutiv urmeaza sa impulsioneze
activitatea investitionald a statului, cu riscuri, insd, pentru cresterea economica din anii
urmatori.

Actuala editie speciald a ,Realitatii Economice” prezinta principalele 10 evenimente
economice ale anului 2019, precum si principalele 10 provocéri pentru anul 2020 (si nu
doar), in opinia Expert-Grup.

Top 10 evenimente economice ale anului 2079:
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Stabilizarea cresterii economice

Relaxarea politicii monetare

Reticenta investitorilor

Adoptarea bugetului de stat pentru 2020

Finalizarea transparentizarii actionarilor din bancile de importanta sistemica
Functionarea legii salarizarii

Scaderea volumului de transferuri din strdinatate

Fluctuatia exporturilor

Cresterea indatorarii populatiei si reglementarea sectorului de microimprumuturi
Incorporarea rezultatelor recensamantului populatiei din 2014 in statistica oficiala.

Top 10 provocari economice ale anului 2020
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Finantarea deficitului bugetar planificat pentru 2020

Sub-executarea proiectelor investitionale publice cu finantare externa
Aprovizionarea tdrii cu gaze naturale

Temperarea ritmurilor de crestere a veniturilor populatiei

ingsprirea conditiilor pietii fortei de munca

Riscuri climaterice

Asigurarea independentei juridice si de decizie a BNM

Investigarea fraudelor din sectorul bancar

Rdcirea economiei mondiale

Cresterea presiunilor pe contul curent
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Top-10 evolutii economice ale anului 2019

1. Stabilizarea cresterii economice

Tn 2019 cresterea PIB-ului ar putea oscila in jur de 5%, ins3 dinamica economica se va incadra in modelul specific ultimilor ani.
Dupd declinul din 2015, cresterea PIB-ului s-a uniformizat si a oscilat in jur de 4-5% - o fluctuatie apropiatd de rata naturala de
crestere. Totusi, pe termen lung, se atesta o stabilizare a cresterii PIB-ului potential in jurul valorii de 4%. Acest fapt reprezintd, mai
curand, un semn de ingrijorare. Astfel, in contextul in care factorii fundamentali, cum ar fi capitalul si forta de munca, ce asigura
cresterea economica cunosc evolutii anoste, dupd faza de evolutie stabild ar putea urma o temperare a dinamicii PIB-ului efectiv si,
impicit, a PIB-ului potential. Formarea de capital nou in sectorul privat, practic, a stagnat in ultimii 6 ani. Din 2014 pana 2017
investitiile private au scazut cu peste 20%, iar cresterile din 2018 si 2019, doar au compensat scaderea. Totodatd, desi in ultimi ani
avem un ,boom” al investitiilor publice, exista ingrijorari privind eficienta si durabilitatea acestora. O altd constrangere tine de
capitalului uman din cauza deficitului acut al fortei de munca calificate, iar emigrarea abundentd a cetatenilor moldoveni doar
acutizeaza aceasta problema.

Dinamica economica favorabild a fost impulsionata in mare parte de rolul activ al statului, in special in contextul electoral, in timp
ce sectorul privat rdmane vulnerabil si incert. Stabilizarea cresterii economice este confirmatd de catre evolutia Indicelui de Alerta
Timpurie (IAT), calculat trimestrial de c&tre Expert-Grup. Astfel, dupd ce in a doua jumatate a anului 2018 si in primele luni ale
anului 2019, IAT a fost intr-o faza de stagnare, din T2:19 indicatorul releva o crestere moderata. Printre factorii care au
impulsionat activitatea economica meritd de mentionat rolul activ al statului. In particular acest fapt se referd la T1-T2:19, perioad
in care statul a majorat cheltuielile publice cu 17,4% f-a-p. Acest avant a fost determinat, cel mai probabil, de faptul ca 2019 a fost
un an electoral intens, cu alegeri parlamentare si locale. Acest fapt a determinat o politica bugetard expansionistd, caracterizatd
prin lansarea amplelor programe de infrastructura, majorarii salariilor bugetare si a altor plati sociale. Totusi, in a doua jumatate a
anului cresterea cheltuielilor bugetare s-a temperat. In sectorul privat, la fel, s-a atestat o intensificare a activitatii investitionale in
prima jumatate a anului pe fundalul reducerii ratelor contributiilor sociale achitate de catre patron. Totusi, efectele respective tind
sd se disipeze rapid: in a doua jumdtate a anului s-a produs o incetinire vizibild a activitdtii investitionale, tendinta care ar putea
continua si in 2020 din cauza incertitudinilor asociate cu perioada electorald.

2. Relaxarea politicii monetare

Pe parcursul anului 2019, BNM a trecut de la in3sprirea la relaxarea politicii monetare. In vara anului 2019 rata de baz4 a fost
majoratd de 2 ori: in iunie de la 6,5 1a 7% si la sfarsitul lunii de la 7 la 7,5%. Printre factorii care au determinat majorarea ratelor de
politicd monetara putem mentiona cresterea cererii agregate impulsionate de promovarea unei politici fiscal-bugetare
expansioniste, majorarea unor preturi reglementate (tarifele la energie electricd) si majorarea accentuatd a preturilor la unele
produse agroalimentare (cartofi si legume). Cresterea presiunilor inflationiste s-a materializat in accelerarea majorarii Indicelui
Preturilor de Consum (IPC) de la 2,2% f-a-p in lan:19 la 7,1% f-a-p in Noi:19. Totodatd BNM prognozeaza o tendintd dezinflationistad
pe parcursul anului 2020, cand inflatia va intra in coridorul tintit de BNM de 5%+1,5 p.p.. In acest context, in Dec:19 BNM a decis s&
relaxeze politica monetard prin diminuarea ratei de baza de la 7,5 la 5,5% si reducerea ratei rezervelor obligatorii pentru resursele
atrase in lei in 2 etape pana la 41%. Totodatd, In lul:19 BNM a decis majorarea ratei rezervelor obligatorii pentru resursele
mentinute in valuta de la 14 la 17%, iar in Dec:19 s-a hotarat o noua majorare de la 17% la 20% ce se va aplica in T1:20. Aceste
decizii au fost luate dupd ce 8 ani la rand (2011-2019) rata rezervelor obligatorii pentru resursele atrase in valuta a fost mentinuta
constant la nivelul de 14% si este, intr-o anumita masura, o actiune neobisnuitd. Prin aceastd abordare BNM va demotiva intr-o
anumitd masurd intermediere financiard in valuta si va incuraja intermedierea financiard in moneda nationald. Totusi, relaxarea
atat de pronuntata a politicii monetare, atét pe filiera ratei de baza, cat si a normei rezervelor obligatorii in lei, trezeste anumite
ingrijordri ce tin de independenta institutiei, deoarece aceasta decizie este luatd in contextul unui buget expansionist adoptat in
ajun electoral, deficitul cdruia va fi finantat in mare parte prin imprumuturi de la bancile comerciale prin intermediul valorilor
mobiliare de stat. Astfel, relaxarea politicii monetare va permite Guvernului sd se imprumute in conditii mult mai avantajoase de la
banci in urma reducerii ratei de referinta si disponibilizarii unui volum mai mare de lichiditati in sistemul bancar. In acelasi timp,
baza analitica pentru o relaxare atat de vizibila a politicii monetare nu este suficient de clard, deoarece problema excesului de
lichiditati care motiva anterior majorarea normei rezervelor obligatorii nu a fost solutionatd, iar micsorarea recentd a acesteia pare
a fi o actiune pro-ciclicd a BNM, in context electoral, cu riscuri inflationiste si de credibilitate in 2020.
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3. Adoptarea bugetului de stat pentru 2020

Adoptarea bugetului de stat pentru 2020 a trezit multe polemici si ingrijorari, pe fundalul caracterului expansionist al programelor
investitionale si a deficitului bugetar sporit in context electoral, dar si in contextul relaxdrii politicii monetare. Totusi, o analiza mai
atentd a Legii bugetului de stat pentru 2020 releva faptul cd doar 10% din spatiul fiscal este destinat masurilor de politici noi, iar
90% contribuie la realizarea masurilor de politici asumate in anii precedenti. Principalele masuri de politici ale proiectului de buget
pentru anul 2020 se referd la: extinderea autonomiei financiare locale prin cresterea defalcarilor din impozitul pe venit al
persoanelor fizice si suplinirea Fondului de sustinere financiara a teritoriilor cu 10% din impozitul pe venitul din activitatea de
intreprinzdtor; majorarea salariilor cu 6-10% pentru majoritatea angajatilor bugetari; implementarea programelor de asistentd
sociald care prevdd prestatii sociale mai mari pentru sustinerea persoanelor cu venituri mici. In plus, parametrii macroeconomici
prevazuti in legea bugetului sunt bazati pe o prognoza de usoard inrgutatire a conditiilor economice din 2020. in comparatie cu
prognozele aprobate in Cadrul Bugetar pe Termen Mediu (CBTM) 2020-2022, principalii indicatori macroeconomici au fost revazuti:
cresterea reald a Produsului Intern Brut (PIB) de la 4.0% la 3.8%, inflatia de la 5.0% la 5.7%, iar pentru cursul mediu anual MDL/USD
se asteapta o depreciere a leului de la 18,47 lei pana la 19,63 lei versus prognoza de 18,97 MDL/USD.

4. Reticenta investitorilor

Incertitudinea politicd si economica din ultima perioada din Republica Moldova au determinat un comportament investitional
reticent. Chiar daca in T2:2019 intrdrile de investiii directe in economia nationala s-au triplat f-a-p, de acestea au beneficiat un
numar limitat de companii, preonderent din domeniul cultivarii si distributiei produselor agricole si sectorul bancar, insd mai putin
in alte sectoare ale economiei. De asemenea, comportamentul precaut al investitorilor este probat si de dinamica negativa a
veniturilor reinvestite (dividendele platite investitorilor chiar au depdsit profiturile obtinute in T2:19). Toate acestea ne fac s
constientizam faptul ca avantajele competitive care au marcat primii ani de deschidere fatd de economia de piata se erodeaza
foarte rapid. Mai mult ca atét, in profil regional Republica Moldova este perdanta in cursa de atragere a investitiilor, or acest lucru
indicd asupra faptului ca deficientele existente in mediul de afaceri din tara nu au fost abordate intr-un mod sistemic pe parcursul
timpului. Acelasi lucru este confirmat si de scorurile modeste acumulate de Republica Moldova in clasamentele internationale ce
caracterizeaza situatia economicad a tdrii noastre si atractivitatea acesteia pentru investitori.

5. Fluctuatia exporturilor

Exporturile Republicii Moldova au inceput s& resimta temperarea cererii externe, inregistrand in perioada ian-oct:19 o crestere
mediocra de doar 3,4% f-a-p. Trebuie de mentionat c4, exporturile sunt pe linia de plutire doar gratie livrarilor spre Turcia, in timp ce
exporturile spre UE au inregistrat scaderi, iar cele spre CSI au inregistrat valori pozitive urmare a sporirii reexporturilor. Pe langa
aceste evolutii ingrijordtoare, mai constatam si un sir de carente ce tin de concentrarea exporturilor, atat in profil geografic, cét si
sub aspectul structurii produselor exportate. Acest lucru este agravat de faptul cd exporturile date inglobeaza in sine o valoare
addugatd destul de joasa (fie produse agricole primare, fie produse industriale prelucrate in regim de lohn), relevand astfel nivelul
conditii este iminentd o reevaluare a paradigmei de stimulare a exporturilor, in mod particular pe dimensiunile ce implica o
competitivitate sporita si o valoare addugatd mai inalta.
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6. Scaderea volumului de transferuri din strdinatate

Pe parcursul anului 2019 transferurile din strainatate in favoarea persoanelor fizice din Republica Moldova a fost in continua
scddere. Statistica transferurilor nete si ajustate sezonier, care este publicatd de cdtre Banca Nationald a Moldovei, aratd o
contractare aproape in fiecare lund, cu exceptia lunilori aprilie si septembrie, in comparatie cu aceeasi perioadd a anului precedent.
Cumulativ, in primele zece luni ale 2019 volumul transferurilor nete ajustate sezonier s-a diminuat cu 5% f-a-p. Aceasta diminuare
este sensibild pentru gospodariile din Republica Moldova, deoarece ponderea transferurilor este in jur de 15% din totalul bugetului
unei familii medii si tocmai 20% in zonele rurale. Diminuarea transferurilor a fost compensata insa de cresterea semnificativd a
salariilor in termeni reali de aproximativ 10% f-a-p in prima jumatate a anului 2019. Totodatd, impactul net a scaderii transferurilor
asupra veniturilor totale ale populatiei nu este cunoscut din cauza tergiversarii publicdrii statisticii pe venituri de catre Biroul
National de Statistica.

7. Functionarea legii salarizarii

Noua lege a salarizarii aprobatd in 2018 a continuat s fie implementata si in 2019 cu anumite efecte pozitive, insa problema
echitatii si sustenabilitatii sistemului de remunerare in sistemul bugetar raméane actuald. Legea permite pentru al doilea an
consecutiv, majorarea salariilor pentru toti angajatii sectorului bugetar (cu 10% in 2020), lucru care va permite cresterea salariului
mediu lunar brut de la 6524 Iei (7953 lei, sector real), la 7437.4 lei (9328 lei, sector real, prognozat). Acest lucru a fost posibil
datoritd majordrii sumei valorii de referinta — de la 1500 la 1650 lei, ceea ce a contribuit la majorarea cheltuielilor de personal cu 1
212,9 mil. lei, si aprobarea alocatiilor suplimentare la propunerea autoritatilor de 85,2 mil. lei. in acelasi timp, mentinerea unui
numar mare de valori de referinta a sistemului de salarizare unitar in sectorul bugetar nu asigura principiul de echitate si
sustenabilitate intentionat initial. Trebuie sd mentionam cd majorarea cheltuielilor de personal planificat pentru in 2020, cu 1,03
miliarde MDL constituie una din categoriile de cheltuieli economice cu cel maiinalt grad de crestere, similar cu cel dedicat
prestatiilor sociale si subsidiilor. Desi, independent, nu este o masurd electorald, pe fonul adoptdrii ,intarziate” ale unor masuri de
din legea salarizarii (modificarea numarului de valori de referintd, si valorii acestora pentru anumite categorii de bugetari), scaderii
taxelor si discursului politic actual, existd premise ca impreund, aceste majordri si modificarile ulterioare sa fie utilizate drept
instrument politic. Doar disciplina bugetard si respectarea transparentei bugetare va permite responsabilizarea Guvernului si
Parlamentului, si respectiv, permite utilizarea acestor resurse in mod eficient si echitabil.

8. Finalizarea transparentizarii actionarilor din bancile de importanta sistemica

Vinderea pachetului majoritar de actiuni al B.C. Moldindconbank catre compania bulgard ,DOVERIE UNITED-HOLDING AD" practic
a finalizat procesul de transparentizare a actionarilor din bancile de important3 sistemica. Tranzactia realizatd la inceputul anului
2019 a fost urmata de alegerea unor noi membri in componenta Consiliului bancii, fapt ce permite ridicarea regimului de
supraveghere intensiva aplicat de BNM inca in anul 2016. De rand cu celelalte 3 banci mari, B.C. Moldindconbank completeaza
lista bancilor de importanta sistemicd (B.C. MoldovaAgroindbank, B.C. Victoriabank si B.C. MobiasBanca) care sunt detinute i
administrate de grupuri financiare strdine. Drept urmare, investitorii institutionali strdini au ajuns sa controleze circa 90% din
activele sectorului bancar, dar si cea mai mare parte a profitului generat de sector. Chiar si asa, alti investitori pleacd, aici fiind
vorba de Societe Generale care a decis sd vanda participatia sa la B.C. Mobiasbanca catre banca ungard OTP Bank. Desi plecarea
grupului francez se inscrie in strategia de retragere din mai multe tari, aceasta demonstreaza cd Republica Moldova nu poate fi
atractiva pentru marii investitori, atata timp cat economia continua sa fie afectatd de probleme fundamentale legate de justitie,
coruptie sau concurenta.
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9. Cresterea indatordrii populatiei si reglementarea sectorului de microimprumuturi -

Anul 2019 ainsemnat o crestere semnificativa a creditarii persoanelor fizice atat pe directia creditelor imobiliare cat si pe cea a
creditelor de consum. Totodatd, pe langd creditarea bancard, si imprumuturile ne-bancare au cunoscut un avans semnificativ.
Cresterea veniturilor populatiei, scaderea ratelor de dobanda, relaxarea cerintelor de creditare sau chiar programul de stat “Prima
Casd’, duc la aparitia unei noi obisnuinte in randul populatiei - rata lunara. Avand in vedere cd, multe institutii de creditare nu au o
eticd in afaceri onest3, utilizdnd pe alocuri practici abuzive de imprumut, aceasta expune unele categorii de persoane la riscul de
supra-indatorare in dorinta unui trai peste ceea ce isi pot permite. In vederea diminudrii acestor riscuri si excluderii unor costuri
exagerate aferente imprumuturilor, recent a fost initiata procedura legislativa de plafonare a costurilor aferente unui credit, astfel
incat valoarea acestora sa nu depdseasca suma imprumutului initial contractat.

10. Incorporarea rezultatelor recensdmantului populatiei din 2014 in statistica oficiala -

Incepand cu luna septembrie 2019, Biroul National de Statistica a inceput publicarea indicatorilor privind populatia si piata muncii
in corespundere cu rezultatele recensdmantului din 2014. Ajustarea acestor indicatori a dus la revizuirea metodologiei de calcul a
indicatorilor privind piata muncii si la reexaminarea per se a numarului populatiei ocupate. Astfel, conform statisticii revizuite
numarul populatiei ocupate in Republica Moldova a variat intre 829 miiin T1:19 si 910 mii in T3:19. Numarul populatiei ocupate
conform noii statistici s-a diminuat cu aproximativ 30% f-a-p, cand numarul populatiei ocupate era de peste 1,2 mil. persoane
conform datelor oficiale. De asemenea, ajustarea metodologiei privind piata muncii a dus la faptul ca unii indicatori nu mai sunt
comparabili. De exemplu, conform statisticii noi ponderea ocuparii informale a scazut la 25% din totalul populatiei ocupate de la
35% in conformitate cu metodologia precedentd. Astfel, ajustarea statisticii populatiei scoate in evidenta contractarea
semnificativa a fortei de muncd in Republica Moldova.

Top-10 provocari economice pentru anul 2020

1. Finantarea deficitului bugetar planificat pentru 2020 .

Deficitul bugetului public national (BPN) este planificat la nivelul de 3,3% din PIB, care trezeste ingrijorari privind caracterul
electoral al acestuia, cu repercusiuni asupra stabilitatii finantelor publice si cresterii economice pe termen mediu si lung. Daca
excludem influenta asupra deficitului a proiectelor finantate din surse externe, nivelul planificat al deficitului se incadreaza in
regula bugetar-fiscala stabilitd in legea finantelor publice de 2,5% din PIB calculat fara granturi. Din aceasta suma, deficitul aferent
proiectelor investitionale finantate din contul imprumuturilor externe va constitui 4,8 mird. lei sau 65,3%. Respectiv, deficitul
bugetar pe componenta de bazd va fi de 2,6 mlird. lei sau 34,7% din deficitul total al bugetului de stat, ceea ce constituie 1,1% din
PIB-ul scontat pentru anul 2020. Principalele surse de finantare a deficitului bugetului de stat sunt surse externe, intrari nete din
imprumuturi externe pentru suport bugetar si implementarea proiectelor finantate din surse externe (FMI, UE, BM, Romania). Din
surse interne sunt emisiunile de valorile mobiliare de stat si mijloace din privatizarea patrimoniul public. Totodatd, daca tinem cont
cd regula permite depdsirea nivelului-limitd al deficitului bugetului public national, doar conditiile existentei surselor reale de
finantare a proiectelor de investitii capitale finantate din surse externe, existd riscuri reale ca prognozele Guvernului sa nu se
realizeze. In primul rand, programul de asistents FMI se termina in martie 2020, iar practica generald a acestei institutii este de a
nu negocia/aproba acorduri in anii electorali, ori 2020 este un an electoral. In al doilea rand, intervine conditionarea asistentei
financiare de catre Uniunea Europeand prin implementarea masurilor anticoruptie, asigurarea statului de drept, continuarea
reformelor structurale, in special reforma justitiei, conditionalitati sustinute si de Banca Mondiald in Moldova, ori programul de
guvernare actual nu contine angajamente clare pe nici una din aceste componente. O alta sursa de risc tine de cresterea
imprumuturilor Guvernului de la bancile comerciale prin emiterea valorilor mobiliare de stat, fapt ce ar putea submina creditarea
sectorului privat (bancile vor prefera sa-si canalizeze lichiditatile spre plasamente practic fara risc in detrimentul sectorului real,
care in conditiile incetinirii economice din 2020 ar putea prezenta mai multe riscuri).
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2. Sub-executarea proiectelor investitionale publice cu finantare externa

Tn 2020, proiectele investitionale planificate si fie finantate din surse externe ar putea s& fie executate in proportie redusa. Cu titlu
de exemplu, daca este sa vorbim despre nivelul executdrii mijloacelor fixe in 2018, acesta a fost de 70% fata de nivelul prognozat si
doar 50% nivelul executdrii resurselor financiare destinate investitiilor capitale, tendintd continuatd in 2019 (la 11 octombrie 2019,
70% fatd de nivelul prognozat si doar 40% nivelul executarii resurselor financiare destinate investitiilor capitale). Situatia se
datoreaza in mare parte planificarii deficitare a proiectelor (inclusiv de investitii capitale) si drept rezultat, capacitate scazuta de
implementare ale acestora. In aceste conditii, exista riscul utilizarii ineficiente si imobilizarii resurselor publice in proiecte care isi
pot pierde actualitatea si importanta pentru dezvoltarea economic si cresterea nivelului de trai al populatiei tarii. In acelasi timp,
atat timp, cat se aloca spatiu fiscal proiectelor de investitii capitale existente, nu pot fi demarate noi proiecte care ar putea genera
schimbdri importante.

3. Aprovizionarea {drii cu gaze naturale

Desi contractul existent semnat intre ,Moldovagaz’ si ,Gazprom" urmeaza a fi prelungit, o eventuald intrerupere a tranzitul gazelor
rusesti prin reteaua de transport gaze a Ucrainei reprezint3 un risc pentru Republica Moldova. in acest context se incearc
identificarea un scenariu alternativ de livrare a gazelor naturale, incepand cu 1 ianuarie 2020. Astfel, daca Rusia si Ucraina nu vor
ajunge la o intelegere in ce priveste tranzitarea gazelor, se pregdteste aprovizionarea Republicii Moldova prin flux revers prin
culoarul transhalcanic. Totodatd, sunt realizate si alte masuri importante pentru a asigurarea transportarea gazelor in regim revers:
reparatia capitald si punerea in functiune a segmentul de conductd magistrald Rl (Razdelinaia - Ismail) si finalizarea reconstructiei
conductei magistrale SDKRI (Sebelinca-Dnepropetrovsk-Krivoi Rog-Ismail) si a statiei de masurare gaze ,SMG Cduseni”. In plus, in
conditiile in care fluxul asigurat prin revers nu va fi suficient pentru a acoperi cererea de gaze in cele mai friguroase zile ale iernii,
este prevdzut un instrument complementar care va permite Energocom procurarea gazelor de la Naftogaz (Ucraina) in baza unui
credit BERD. In aceste conditii, riscul unei potentiale ,crize a gazelor” sunt destul de mici. Cu toate acestea, insusi faptul ¢ in 2020
pentru prima data vor fi implementate solutii alternative celei traditionale (procurarea gazelor naturale tranzitate prin Ucraina),
implica riscuri, deoarece mecanismele nu au fost testate anterior, iar pregatirile au avut loc in regim alert.

4. Temperarea ritmurilor de crestere a veniturilor populatiei

Tn anii urmatori, bunastarea populatiei poate fi afectat3 negativ atat de stagnarea surselor de venituri externe (transferuri de peste
hotare), cat si celor interne (salarii). Diminuarea transferurilor de peste hotare in 2019 poate indica asupra atingerii unei limite de
crestere a acestei surse de venituri, care este cauzata de epuizarea resurselor umane implicate in procesele de migratie. Un alt
factor care poate afecta negativ in urmdatorul an transferurile de peste hotare este incetinirea economiilor unde lucreazd emigrantii
din Republica Moldova. Totodata, ritmurile-record de majorare a salariilor din 2018 si 2019 se pot tempera din cauza
constrangerilor bugetare si celor de crestere mai lentd a productivitatii muncii. Totodatd, acest risc pentru salarii este valabil mai
curand pe termen mediu, deoarece in anul 2020 pot fi utilizate surse aditionale bugetare pentru a stimula cresterea salariilor.

5. Indsprirea conditiilor pietii fortei de munca

Statistica ajustata privind populatia ocupata publicatd de catre Biroul National de Statistica in 2019 indicd asupra cresterii
deficitului fortei de munca. Diminuarea populatiei se manifesta printr-o ofertd mai scdzutd pe piata muncii, care in acelasi timp
este insotita de o crestere in ultimii ani a cererii din partea companiilor. Discrepanta dintre cererea si oferta fortei de muncd se
observa si in statistica locurilor vacante. In ultimii ani numarul locurilor inregistrate de catre Agentia Nationald pentru Ocuparea
Fortei de Munca s-a majorat de la 6 mii in 2016 la 12-14 mii in anul curent. Printre consecintele majore a deficitului fortei de munca
se numara cresterea mai rapida a salariilor decat productivitate muncii, ceea ce se intdmpla deja in Republica Moldova, precum si
scdderea atractivitatii tarii pentru investitorii strdini.
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6. Riscuri climaterice

Evolutiile pentru anul 2020 sunt incerte, insd probabilitatea producerii unui fenomen climateric extrem este foarte fnaltd. Conditiile
climaterice relevad o dinamicd ingrijordtoare. Astfel, tendinta de majorare a temperaturii se accentueaza, iar fenomenele
meteorologice extreme devin o normalitate. Astfel, in ultimii 20 ani ani s-au inregistrat mai multe secete de diferita intensitate, iar
cele mai severe au fost in 2003, 2007, 2012 si 2015. De asemenea, s-au produs si inundatii, iar trei dintre cele mai puternice au
avut loc in 2006, 2008 si 2010. In contextul fenomenelor meteorologice extreme trebuie de mentionat ingheturile severe si
ninsoarea abundenta din aprilie 2017. Totodatd, constatam cd schimbdrile climatice afecteaza negativ dinamica economica si s-au
transformat intr-o constrangere iminentd pentru Republica Moldova.

7. Asigurarea independentei juridice si de decizie a BNM

Tn contextul unor noi aranjamente politice, asigurarea independentei bancii centrale devine o provocare majora pentru anul 2020.
Pe de o parte, BNM trebuie sd-si demonstreze independenta in decizie prin distantarea politicii monetare de la interesele
guverndrii. Pe de altd parte, parlamentul trebuie sd asigure numirea unor persoane apolitice in conducerea BNM, tinand cont de
faptul ca mandatul a doi vice-guvernatori expira la mijlocul anului viitor. Pe langa aceasta, mentinerea independentei juridice a
bancii centrale este un alt test pentru guvernare. Fie cd e vorba de gasirea unei solutii in cazul dobanzilor pe care Ministerul
Finantelor le plateste catre BNM pentru garantiile acordate anterior de céatre guvern bancilor falimentare, relaxarea politicii
monetare in contextul cresterii deficitului bugetar sau chiar intentia de a simplifica procedura de demitere a Guvernatorului,
acestea trebuie sd se bazeze strict pe principiile internationale de independentd a bancilor centrale si anume: (i) suficient capital
pentru implementarea politicii monetare; (i) protectie juridicd a membrilor organelor de conducere; si (iii) interzicerea creditarii
directe a guvernului.

8. Investigarea fraudelor din sectorul bancar

La mai bine de 5 ani distanta de la fraudele din sectorul bancar, opinia publicd inca nu are rezultate clare asupra ceea ce s-a
intdmplat si mai ales, cine se face cu adevarat vinovat. Chiar dacd au fost lansate mai multe investigatii, strategii de recuperare
sau comisii parlamentare de anchetd, rezultatul este acelasi - mai multe intrebari decat raspunsuri. Un lucru totusi devine clar, atat
fraudele, cat si procesul de investigare au avut si au in continuare un puternic caracter politic, fiind un test mult prea greu pentru
sistemul de justitie. Prim urmare, investigarea furtului miliardului rdmane un caz de interes sporit pentru societate si o provocare
majord pentru autoritdti, mai ales cd in martie 2020 expird Acordul cu FMI care a mentinut viu acest angajament. Cu trecerea
timpului nu doar ca se reduc sansele de recuperare a banilor, dar creste si povara Ministerului Finantelor care este nevoit sa
utilizeze inclusiv banii platitorilor de taxe pentru a rambursa datoria catre BNM.

9. R&cirea economiei mondiale

Economia mondiald indicd semne clare de ,rdcire”, iar acest fenomen este acompaniat de tensiunile economice si chiar
geopolitice dintre cei mai mari jucatori la nivel global, fapt ce submineaza si mai mult performantele comerciale si perspectivele
investitionale pentru perioadele urmatoare. De altfel, anticiparea stagndrii preturilor la produsele alimentare la nivel international,
dictatd de majorarea disponibilitatilor la export, precum si temperarea industriei automotive din UE va amplifica efectele negative
asupra cresterii exporturilor moldovenesti spre aceasta directie. In acelasi timp, conditiile comerciale de pe piata CSI (in spets,
Federatia Rusd) raman incerte, iar perspectivele modificdrii acestora deocamdatd sunt ancorate doar in promisiunile preelectorale.
Din aceeasi perspectiva ar putea fi revizuite si planurile investitionale ale companiilor strdine in Republica Moldova, iar fluxul
remiterilor persoanelor fizice cu certitudine va avea de suferit, fapt ce va avea repercusiuni negative asupra consumului.

10. Presiunea pe contul curent

Atat factorii economici interni, cat si externi de naturd obiectivd, indicd asupra eventualei accentudri a deficitului de cont curent al
balantei de plati pentru perioada urméatoare. Perspectiva data este determinata de reducerea cererii agregate la principalii parteneri
comerciali, fapt ce va influenta negativ dinamica exporturilor moldovenesti (desi, reducerea consumului intern concomitent cu
diminuarea importurilor ar putea influenta intr-un mod pozitiv balanta comerciald). ins&, reducerea remiterilor, stagnarea
investitiilor straine si declinul anticipat al asistentei externe nu vor mai fi capabile sa echilibreze componentele deficitului de cont
curent, fapt ce ar putea pune presiuni asupra monedei si datoriei externe.

Realitatea Economicé | #60, decembrie 2019
© Expert-Grup



