Ga Expert-Grup

Centru Analitic Independent

Realitatea Economica este o publicatie
economica trimestriala care identifica
cele mai importante evolutii economice
si politice. Cititorii sai sunt jurnalistii
economici, decidentii si autorii de
politici, reprezentantii companiilor
locale, strdine si ai bancilor comerciale,
precum si ai institutiilor internationale,
ai ambasadelor si ai partidelor politice.
Acronimele si abrevierile utilizate:

f-a-p - fatd de anul precedent

ft-p - fata de trimestrul precedent

f-I-p - fata de luna precedenta

f-s-a - fata de sfarsitul anului precedent
s-p - sfarsit de perioadd

T1:18 - trimestrul [ 2018

lan:18 - ianuarie 2018

BNS - Biroul National de Statistica
ANOFM - Agentia Nationala de Ocupare
a Fortei de Munca

BNM - Banca Nationala a Moldovei
MDL - leul moldovenesc

ISD - investitii strdine directe

p.p. - puncte procentuale
EXPERT-GRUP este un centru analitic
independent (eng: think-tank),
specializat in cercetdri economice si de
politici publice. Ne pozitiondm ca un
centru analitic neutru din punct de
vedere politic si ideologic si nu
reprezentdm interese economice,
corporative sau politice. Misiunea
organizatiei este de a promova interesul
public si a elabora solutii eficiente si
inovatoare pentru dezvoltarea
Republica Moldova. Pentru a infaptui
acest deziderat nobil, Expert-Grup ofera
mediul institutional si creativ necesar
pentru manifestarea gandirii libere si
netriviale, ceea ce permite organizatiei
sa fie un lider in furnizarea de analize
nepartinitoare.

Date de contact:

Republica Moldova, mun. Chisinau
str. Puskin, 45, et. 2, MD-2005
Telefon: +373 22 929 994
Email: info@expert-grup.org

Autori:

Adrian Lupusor
Alexandru Fala
Dumitru Pintea
lurie Morcotilo
Vadim Gumene

Finantat de Guvernul Suediei

B B Suedia
I B Sverige

#58, Martie 2019

REALITATEA ECONOMICA

Analiza trimestriala a economiei si politicilor, editie speciala

Top-5 cele mai riscante actiuni electorale pana la alegerile parlamentare si recomandari
pentru viitorul Guvern

Anul 2019 va fi marcat de doua fenomene contradictorii: febra initiativelor si a politicilor electorale care,
cel mai probabil, va fi urmatd de anumite ajustari neplacute in perioada post-electorald. Cresterea
intensitatii politicilor populiste si electorale in apropierea alegerilor nu este un fenomen nou nici pentru
Republica Moldova sinici pentru alte state. Totusi, elanul promisiunilor si al politicilor cu impact bugetar
negativ evident, lansate inaintea alegerilor parlamentare de catre guvernarea de la Chisinau, nu poate
sa nu trezeasca ingrijorari, in special, in contextul cresterii deficitului bugetar si al imprumuturilor facute
de Guvern la banci. In plus, acestea au un caracter ad-hoc, fiind promovate in afara cadrului de
planificare strategicad a Executivului. Prin urmare, implementarea lor va necesita realocarea de resurse
financiare, institutionale si umane publice in interese politice, ceea ce va afecta negativ alte domenii.

Printre numeroasele demersuri de acest fel, lansate in ultimul timp, am identificat cele mai evidente 5
actiuni electorale care implica mai multe riscuri iminente:

Acordarea suportului unic pentru beneficiarii de pensii.

Majorarile de salarii in sectorul bugetar.

Reforma fiscala.

Programele ,Prima casa 1,2 si 3".

Scutirea temporara de plata taxelor vamale pentru exporturile moldovenesti destinate pietei ruse.
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Desi, la prima vedere, actiunile in cauza poartd un caracter benefic, in timp efectele lor vor fi neutre sau
chiar negative pentru cresterea economicd si bunastarea populatiei. Si anume, desi acordarea
suportului unic pentru pensii, in marime de 600 de lei, va constitui un beneficiu direct acordat unei
categorii importante de persoane cu venituri mici, aceasta nu va solutiona problema in sine. Suportul
urmeaza sa fie acordat o singurd data, ceea ce inseamna ca bundstarea beneficiarilor nu se va
ameliora. In schimb, Guvernul va trebui s identifice circa 360 de milioane MDL prin rectificare bugetara,
ceea ce va implica cresterea imprumuturilor de la banci sau realocarea de |a alte domenii, poate la fel
de importante. Aceasta masurg, in paralel cu - pe de o parte - majorarile de salarii in sectorul bugetar,
care de asemenea nu au fost planificate initial, fiind adoptate mai curand ad-hoc, si reforma fiscald, pe
de alta parte, expune sistemul de finante publice la riscul cresterii exagerate a deficitului bugetar. De
vind este faptul ca, pe fundalul cresterii angajamentelor bugetare, se reduce baza impozabila: reforma
fiscald urmeaza sa cauzeze venituri neincasate de circa 2,2 miliarde MDL in anii 2018-2019, cel mai
afectat fiind Bugetul Asigurdrilor Sociale de Stat, a carui situatie fiscala deja era subrezita de fenomenul
imbdtranirii si cel al ocuparii informale. Programul ,Prima Casa’, desi a fost prevazut ca un mecanism
benefic pentru persoanele care nu-si pot permite un credit ipotecar in conditii de piata, comporta cel
putin doua riscuri: (i) riscul acordarii creditelor beneficiarilor care, de fapt, nu-si vor putea onora
obligatiunile de plata, cu impact negativ asupra bugetului de stat, si asta deoarece Guvernul va acoperi
jumétate din creditele falimentare; si (ii) riscul distorsiondrii pietei de creditare prin determinarea
bancilor sa aloce resursele creditare, pe termen lung, in sectorul imobiliar, deprivand de ,bani lungi” alte
sectoare si cu implicatii negative asupra activitatii investitionale (la unele banci care participa activ in
acest program indicatorii lichiditétii pe termen lung deja s-au apropiat de limitele minime admise). In
definitiv, scutirea temporara de plata taxelor vamale pentru exporturile moldovenesti destinate pietei
ruse va avea un impact neutru asupra producatorilor autohtoni tocmai din cauza caracterului temporar
al acestei masuri (pana in 30 iunie 2019) si mentinerii barierelor de baza de acces pe aceasta piata
(barierele administrative cu caracter subiectiv/selectiv).

Drept urmare, in perioada post-electorala, viitorul Guvern va trebui sa faca fatd cresterii deficitului
bugetar in paralel cu incetinirea cresterii economice. Prognozele noastre sugereaza o decelerare a
cresterii economice in 2019 - pana la 3,5%, pe fundalul inrdutatirii situatiei economice din regiune, dar
si 0 incetinire a activitdtii investitionale. Totodata, deficitul bugetar ar putea atinge nivelul de 3% din
PIB, fapt ce se va reflecta in cresterea imprumuturilor de la banci, deprivand si mai mult sectorul real de
resursele creditare bancare. Mai mult decat atat, pentru a face fata dezechilibrelor fiscale, viitorul
Guvern ar putea recurge la majorari de taxe/impozite si/sau optimizari majore in sectorul public, cu
efect negativ asupra cresterii economice. in vederea atenurii riscurilor si a promovarii unor reforme
mai profunde, cu efecte de duratd, publicatia include un sir de recomandari/prioritdti pentru programul
de guvernare al viitorului executiv.
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Top-5 actiuni electorale ale guvernarii in ajunul alegerilor parlamentare

1. Acordarea suportului unic pentru beneficiarii de pensii '

Esenta si riscuri

La 7 februarie 2019, a fost votata in prima lecturd initiativa legislativé a trei deputati ai partidului aflat la guvernare privind acordarea
unui suport unic de 600 MDL beneficiarilor de pensii si alocatii de stat. Proiectul de lege vizeaza circa 600.000 de persoane care primesc
pensii si alocatii ce nu depasesc 2000 de lei lunar. De acest suport unic vor avea parte si cetdtenii care primesc pensii pentru limita de
varsta, pensii de dizabilitate, pensii de urmas, pensii pentru vechime in muncd, pensii pentru unele categorii de angajati, pensii ale
militarilor in termen si ale membrilor lor de familie, pensii ale participantilor la lichidarea consecintelor avariei de la Cernobil, precum si
beneficiarii de alte alocatii sociale stabilite in sistemul public de pensii pana la 1 aprilie 2019.

Proiectul de lege poarta o tenta electorald evidenta si implica o serie de riscuri majore. Pe langd faptul ca a fost promovat de catre un
grup de deputati ai partidului de guvernare cu doar cateva saptamani inainte de alegeri, acesta presupune un impact bugetar negativ,
estimat la circa 360 de milioane MDL. Resursele cu pricina nu au fost planificate nici in Legea bugetului de stat si nici in Legea bugetului
asigurarilor sociale de stat. In acest context, nu este clar cum un asemenea proiect a fost promovat in prima lectura fara avizul
Guvernului, mai ales ca acest lucru vine in contradictie cu Legea finantelor publice si responsabilitatii bugetar-fiscale, conform careia, pe
parcursul anului bugetar, nu pot fi puse in aplicare decizii care conduc la majorarea cheltuielilor bugetare, dacd impactul financiar al
acestora nu este prevazut in buget. Mai mult decat atat, initiativa legislativa nu este sustinuta de calcule privind sursele de acoperire a
acesteia. Or, cele 360 de milioane MDL urmeaza sé fie realocate de la alte linii bugetare, fapt care, in contextul cresterii deficitului bugetar
in 2019, s-ar putea reflecta in cresterea nivelului de indatorare si/sau reducerea altor cheltuieli importante pentru cresterea economica
(ex. investitii in infrastructurd) dupa alegeri.

Recomandari pentru noul Guvern

Sistemul de pensii are nevoie de o reforma structurald, care ar asigura durabilitatea financiard si echitatea economica si sociala a
acestuia. Masura mentionata mai sus nu va solutiona cel putin 3 problemele fundamentale ale sistemului public de pensii: (i) nivelul mic
al pensiilor, care practic condamna pensionarii la saracie: marimea medie a pensiei este la limita minimului de existent; (i) corelarea
slabd dintre venitul obtinut in perioada economic activa si pensii: rata de inlocuire a salariului pierdut este in jur de 27% (nivelul minim
admisibil este de 40%); si (iii) nesustenabilitatea financiard a sistemului de pensii: Bugetul Asigurarilor Sociale de Stat este constant in
deficit structural, care este acoperit din transferuri de la bugetul de stat. Pentru a solutiona fiecare din aceste probleme este necesara o
reforma complexa a sistemului de pensionare, care sa mearga dincolo de majorarea varstei de pensionare, eliminarea privilegiilor si alte
masuri importante, dar cu caracter parametric si mai curand temporar. Astfel, este necesard dezvoltarea sistemului multipilon prin
crearea pilonului 2 de pensii (care poate fi atét privat, cat si public), conform caruia o parte din contributia de asigurari sociale sa fie
acumulata pe contul contribuabilului si nu redistribuitad actualilor pensionari. Aceasta va spori corelarea dintre venituri si pensii si, in asa
fel, va creste siinclinatia populatiei sa contribuie la sistem, diminuand ocuparea informala si largind baza impozabild. Totodata, aceasta
va permite disponibilizarea ,banilor lungi” in economie care ar putea fi utilizati de catre banci la extinderea creditarii investitionale si
ipotecare. Recomandarile de fortificare a sistemului public de pensii nu vor avea efectul scontat daca fenomenul ocupdrii informale si a
,salariilor in plic” nu va fi eradicat. In vederea combaterii acestui fenomen, sunt necesare masuri de majorare a costurilor ocupérii
informale - ex. majorarea amenzilor pentru ocuparea informald si plata salariilor ,in plic”; descurajarea utilizarii banilor in numerar. Pe
langa acestea, trebuie micsorate costurile ocuparii formale - dezvoltarea unei politici fiscale pro-profit, simplificarea si automatizarea
emiterii documentelor permisive, etc. Eliminarea acestor practici ar permite in mod automat echilibrarea bugetului de asigurari sociale
de stat si majorarea pensiei medii la nivelul minimului de existentd. in final, cresterea veniturilor populatiei, impulsionarea activitatii
economice si diminuarea evaziunii fiscale vor permite cresterea pe termen lung si in mod sustenabil a pensiilor.
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2. Reforma salarizarii in sectorul bugetar

Esenta si riscurile initiativei

Tn octombrie 2018, partidul de la guvernare a anuntat majorari semnificative de salarii pentru bugetari, in cadrul reformei sistemului de
salarizare in sectorul bugetar. Reforma consta in punerea in aplicare a unui mecanism unic de salarizare a bugetarilor, respectiv a unui
set de requli si criterii de remunerare comune pentru toti. In cadrul acestei initiative, denumita ,Salarii bune pentru Moldova’, Guvernul a
promis majorari de salarii in cuantum de 20%-50% pentru un contigent de peste 150 de mii de bugetari, incepand cu 1 decembrie 2018.
Legea pentru implementarea sistemului unic a fost aprobatd in noiembrie trecut si a intrat in vigoare la 1 decembrie 2018.

Majorarea salariilor a fost posibila mai curand gratie veniturilor bugetare adiionale, decat implementarii unui sistem unic de salarizare.
De facto, lucrul asupra credrii sistemului unic de salarizare a inceput incd in anul 2017, iar in procesul de pregatire a reformei au fost
antrenate mai multe institutii nationale si internationale, proiectul fiind supus consultdrilor publice. Un sistem unic de salarizare are
avantajul de a crea un cadru de reglementare mai clar si mai transparent, decat cel existent in prezent, in ceea ce priveste remunerarea
muncii in sectorul bugetar. Ins&, punerea in aplicare a unui asemenea mecanism de salarizare nu presupune o majorare semnificativé a
salariilor, in special, in conditiile in care nu existd ajustari semnificative de personal sau nu sunt identificate resurse financiare aditionale
in buget. In cazul initiativei ,Salarii bune pentru Moldova’, vor fi utilizate veniturile bugetare aditionale care, in 2018, au fost in crestere
peste estimarile initiale. Cu acest scop, in noiembrie 2018 bugetul a fost rectificat, si asta cu doar o lund pana la finalizarea anului bugetar.
Deoarece, in anii viitori, cresterea veniturilor bugetare nu va fi, cel mai probabil, atat de spectaculoasd, majorarile salariilor se vor reduce
la indexarea la rata inflatiei. Includerea in noua Lege a salarizarii a prevederii indexarii automate a salariilor |a rata inflatiei poate crea
insa probleme in anii de accelerare a inflatiei, generand presiuni pe finantele publice.

Caracterul electoral al Initiativei ,Salarii bune pentru Moldova" nu consta in majorarea per se a salariilor sau in implementarea
mecanismului unic de salarizare, ci in modul de planificare si realizare a acestuia. Majorarea salariilor si reformarea cadrului normativ
erau demult necesare pentru ca sectorul bugetar sa devind mai competitiv si profesionist. O crestere semnificativa a salariilor insa,
inclusiv prin punerea in aplicare a unui nou mecanism de reglementare cu impact sistemic asupra finantelor publice, se lanseaza la
inceputul unui nou an bugetar. in cazul in care Initiativa ,Salarii bune pentru Moldova" nu ar fi fost una electorald, ea ar fi fost inclusa in
proiectul Bugetului de stat fie pentru 2018, fie pentru 2019. In proiectul Bugetului pentru anul 2018 astfel de majoréri nu au fost planificate
insa, ele fiind reflectate doar in cel pentru 2019. In realitate, veniturile bugetare aditionale cu caracter conjunctural, acumulate pe
parcursul anului 2018, au permis ca aceasta reforma sa fie lansata doar cu o luna pana la finalizarea anului bugetar, prin operarea
rectificarii bugetare. lar singurul motiv real care a determinat precipitarea acestor actiuni este ca bugetarii sa primeasca salarii majorate
cel putin o lund pana la alegerile parlamentare. Consecintele implementarii pripite a unei reforme de anvergura a condus la faptul cd
multe persoane au primit salarii mai mici decat aveau anterior, iar asta in pofida faptului ¢a noua lege prevede pastrarea venitului salarial,
daca recalcularea nu a fost in favoare angajatului. In cazul unei perioade mai indelungate de pregétire, cu instructiuni detaliate pentru
contabili, astfel de situatii ar fi putut evitate.

Majorarile salariale in cadrul reformei de salarizare comporta si un set de riscuri majore pe termen mediu pentru finantele publice. Un
risc important, precum s-a mentionat mai sus, tine de prevederile indexarii automate a salariilor la ratele de inflatie. In anii cu accelerare
a inflatiei, bugetul de salarizare va creste automat si va face presiuni asupra balantei bugetare. Alt risc important tine de suprapunerea
in timp a doua reforme cu impact negativ asupra bugetului - reforma fiscald si majorarea salariilor. Exista riscul cd reforma fiscala nu va
conduce la stimularea activitatii economice si a veniturilor bugetare pe termen mediu, ceea ce va restrange spatiul de majorare a salariilor
in continuare. Intr-o astfel de conjunctura fiscald, cel mai probabil c& salariile vor creste in termeni doar nominali, nu si reali, pana la
urmatorul ciclu electoral. Aceste riscuri au fost recunoscute implicit de catre Guvern prin recentul moratoriu de angajare a personalului
in sectorul bugetar in functiile vacante inregistrate - moratoriu care va dura cel putin pana la finele anului 2019.

Recomandari pentru noul Guvern

Riscurile legate de reforma salarizarii pot fi diminuate prin punerea in aplicare a unor masuri, care sa sporeasca flexibilitatea si
performanta sistemului de remunerare in sectorul bugetar. Flexibilitatea poate fi asigurata prin revizuirea prevederilor ce tin de indexarea
automata a salariilor la rata anuald a inflatiei. Cel mai important, insd, este ca actualele majorari a salariilor trebuie sa duci la cresterea
productivitatii si performantei in sectorul public. Pentru a stimula performanta este imperativ de elaborat si implementat indicatori de
performanta realizabili, unde este posibil, pentru partea variabila a salariului. Totodata, punereain practicd a unui nou sistem de salarizare
trebuie sa fie insotit si de reformarea in continuare a institutiilor publice. in special, modul de recrutare in institutiile publice trebuie s& fie
transparent, promovarea sa fie exclusiv in baza criteriilor de performanta, iar interferentele factorului politic sa fie excluse.
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3. Reforma fiscala

Esenta si riscurile initiativei

Dupd sedinta coalitiei de guvernare din 24 iulie 2018, Prim-ministrul a anuntat despre intentia de restructurare a sistemului fiscal din
Republica Moldova. Seful Executivului a propus trecerea de la impozitarea progresiva cu doua rate (7% si 18%) la aplicarea impozitului
unic de 12% pentru venitul persoanelor fizice si reducerea contributiei de asigurari sociale obligatorii de stat achitate de angajator, de
la23% la 18%. Noul sistem urma sa fie introdus din 1 octombrie 2018. Aceasta initiativa a fost promovata cu o ,viteza cosmica”: pe 25
iulie, in sedinta Guvernului, proiectul de lege ce prevede modificarea sistemului fiscal a fost avizat pozitiv, iar pe 26 si 27 iulie actul
legislativ a fost votat de cdtre Parlament in ambele lecturi.

Modul in care a fost promovat restructurarea sistemului de impozitare denoté ,izul electoral” si al acestei initiative. In linii mari, a fost
o decizie spontand privind relaxarea politicii fiscale inainte de alegeri - masura ce ar putea contribui la cresterea scorului electoral al
partidului de guvernamant. Caci documentele de baza care stabilesc parametrii fiscali - cum ar fi Legea bugetului de stat si Politica
fiscal-vamala pentru anul 2018 - nu au prevazut modificarea impozitarii persoanelor fizice si diminuarea contributiilor sociale achitate
de patron. De asemenea, asa-numita ,reforma fiscald” nu a fost consultata cu reprezentantii mediului de afaceri, ai societatii civile, cu
autoritatile publice locale sau cu partenerii de dezvoltare. in mod firesc, o decizie atat de important trebuia inclusa din start in proiectul
Legii bugetului de stat si consultata pe larg cu toate partile vizate, inclusiv cu partenerii de dezvoltare (in special, cu FMI, avand in
vedere riscurile submindrii bazei impozabile, cel putin, pe termen scurt si mediu).

Daca ne referim strict la oportunitatea modificarii sistemului de impozitare, identificdm beneficii, dar si riscuri. Relaxarea fiscald poate
ocuparii si reducerea angajarii informale. Printre riscuri putem mentiona: cresterea inegalitatilor sociale si ratarea, in primii ani de
implementare a reformei, a unor venituri importante pentru bugetul public national - in special, pentru Bugetul de Asigurari Sociale de
Stat (element destul de sensibil, avand in vedere caracterul deficitar si nesustenabil al sistemului public de pensii din Republica
Moldova).

Primele rezultate ale reformei indicd asupra materializarii riscurilor. Astfel, in T4:18 incasdrile din impozitul pe venitul persoanelor fizice
s-a diminuat cu 8,1% f-a-p, dupa ce in perioadele precedente s-au inregistrat cresteri inalte: 10,6% f-a-pin T1:18,21,9% f-a-pin T2:18 si
14,8% f-a-p In T3:18. O situatie similara se atestd si in cazul veniturilor la Bugetul Asigurdrilor Sociale de Stat: in T4:18 avem o crestere
minord, doar cu 1,6% f-a-p, dupd ce in primele noud luni ale anului s-au inregistrat cresteri cu peste 10% f-a-p (14,5% f-a-p in T1:18,
13,2% f-a-pin T2:18 i 11,6% f-a-p in T3:18). Drept urmare, si ritmul de crestere a veniturilor bugetului public national s-au redus: dupa
cein T1-T3:18 majorarea a constituit 11% f-a-p, in T4:18 avansarea a constituit doar 2,4% f-a-p. Conform estimarilor noastre, din cauza
reformei, in T4:18 Bugetul a ratat in expresie netd 574,4 de milioane MDL:
v' pierderile se cifreaza la 586,9 de milioane MDL (100 de milioane la impozitul pe venitul persoanelor fizice si 486,9 de milioane
la Bugetul Asigurdrilor Sociale de Stat);
v’ castigurile in suma de 12,5 milioane MDL au fost generate de cresterea consumului aferent majorarii venitului disponibil al
populatiei.

Pentru 2019 anticipam c3, in urma restructurarii fiscale, Bugetul public national ar putea rata venituri nete in valoare de 1,9 miliarde
MDL. Veniturile neincasate vor depasi 2,2 miliarde MDL - 433 de milioane MDL la impozitul pe venitul persoanelor fizice si 1,8 miliarde
MDL la Bugetul Asigurarilor Sociale de Stat. Beneficiile, la randul lor, vor constitui 339,4 milioane MDL. Efectele pozitive nete ale
reformei fiscale asupra finantelor publice vor incepe sa se resimta abia spre sfarsitul anului 2079. De asemenea, un prim rezultat al
introducerii cotei unice la impozitare tine de cresterea inegalitatii, deoarece angajatii cu salarii mai inalte beneficiaza de castiguri mai
mari. Coeficientul Gini, care vine sd reflecte nivelul inegalitatii si care este calculat in baza distributiei salariatilor pe grupe dupd marimea
salariului, are valoarea de 31% in cazul unui sistem de impozitare cu cotd unica si de 25% pentru impozitarea progresiva.
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Totodata, anticipdm c& in 2019 efectele pozitive ale reformei vor fi limitate, iar riscurile se vor amplifica. Bundoara, restructurarea
sistemului fiscal va marca, in 2019, procesul investitional. Si anume, reducerea contributiilor sociale platite de patron ar trebui sa
stimuleze procesul investitional, insa reforma fiscald nu abordeaza problemele sistemice care afecteaza respectivul proces, cum ar fi
coruptia sau ineficienta justitiei. Drept urmare, confidenta mediului de afaceri ramane scazutd, iar acest fapt tempereaza apetitul
investitional. Dinamica investitionald din ultimii ani sustine aceasta ipoteza. Intre 2014 si 2017 investitiile private au fost in scadere si
abia in 2018 s-a inregistrat o crestere. Din pacate, in 2019 incertitudinea politica doar vor consolida neincrederea sectorului privat. Cel
mai probabil, impactul reformei fiscale va fi limitat si o parte din sursele economisite de catre companii nu vor fi orientate spre investitii,
iar acest fapt va limita expansiunea cererii si va diminua cresterea economicd, ceea ce de asemenea ar avea un impact negativ asupra
bazei impozabile. Evolutia in cauza, asociata cu ratarea veniturilor potentiale, va determina o temperare a veniturilor bugetare. De fapt,
incetinirea majorarii incasarilor bugetare s-a observat deja in 2018. Dupa crestere nominala cu 16,2% in 2017, avansarea in 2018 a
reprezentat 8,6%, iar pentru 2019 anticipdm o ascensiune cu doar 7,6%. Astfel, dupa trecerea alegrilor parlamentare (T1:19) si a celor
locale (T2:19), pentru a mentine echilibrul bugetar e posibil sa se recurga la o abordare mai austera in utilizarea finantelor publice.

Recomandaéri pentru noul Guvern

Scopul reformei fiscale se poate rezuma la doud aspecte: reducerea economiei informale si stimularea activitatii economice. Desi,
reforma fiscala a diminuat intr-o anumita masura costurile activarii in sectorul formal, mai sunt necesare si alte actiuni ce ar descuraja
ocuparea informald si fenomenul ,salariilor in plic”. Printre prioritatile-cheie care ar duce la comprimarea economiei tenebre putem
mentiona: dezvoltarea platilor electronice si prin intermediul cardurilor bancare, precum si educarea financiara a populatiei. Totusi,
nivelul inalt al economiei informale are o cauza mult mai complexa. in conditiile in care achitarea impozitelor se transpune in servicii
publice de calitate nesatisfacatoare, inclinatia cetatenilor spre plata impozitelor este redusa. Totodata, desi, impozitarea este un factor
important pentru activitatea economica, determinantul fundamental tine de calitatea institutiilor. Astfel, politicile financiare stimulatorii,
cum ar fi reducerea impozitelor, pot avea anumite efecte pozitive, insa pe termen lung impactul asupra atractivitatii investitionale va fi
redus, daca institutiile vor rémane ineficiente. In acest sens, pentru a influenta semnificativ dinamica economica, pe langa reformele
orientate spre imbunatatirea mediului de afaceri sunt imperative si schimbarile ce ar asigura buna functionare a statului, cum ar fi:
combaterea coruptiei, reformarea justitiei, consoelidarea institutiilor publice.

4. Programul de facilitare a accesului la locuinte ,Prima Casa”

Esenta si riscurile initiativei

In dorinta de a multiplica actiunile electorale, autoritatile au lansat o serie de sub-programe aferente conceptului ,Prima Casa” si care
tintesc spre anumite categorii de populatie. Demarat la sfarsitul lunii martie 2018, Programul denumit generic ,Prima Casa” a pornit de
la obiectivul firesc al unei guvernari de a sustine accesul familiilor tinere la credite imobiliare in conditii avantajoase. Elementul central
al programului - care, de altfel, si determind nivelul mult mai redus al ratei dobanzii in raport cu creditul imobiliar clasic - este reprezentat
de garantia statului emisa in favoarea bancii asupra unei cote de 50% din soldul imprumutului. Desi initial conditiile de participare erau
aceleasi pentru toti, la scurt timp au fost incluse anumite facilitati pentru angajatii din sfera bugetara si pentru familiile cu multi copii.
Astfel, ,Prima Casa 2" oferd compensatii de 50% la platile aferente creditului pentru persoanele aflate in functii publice/bugetare, in timp
ce ,Prima Casd 3" prevede compensarea platilor aferente creditelor contractate de familile numeroase in proportie chiar si de pana la
100%, in functie de numarul copiilor. In contextul primului sub-program, insusi statul, utilizand banii publici ai intregii populatii, creeaza
premise semnificative de discriminare a angajatilor din celelalte sectoare ale economiei nationale, care nu vor beneficia de aceleasi
avantaje. Chiar daca este nevoie de fortificarea mecanismelor de motivare a functionarilor publici, acestea trebuie sa fie bazate, inainte
de toate, pe indicatori de performant, astfel incat functionarii cu rezultate sa fie remunerati ca atare. in acelasi timp, dacé e sa facem
abstractie de accentele social-demografice, compensatiile pentru ,Prima Casa 3" au un efect real limitat, in conditiile in care o bund parte
din familiile vulnerabile, prin definitie, nu au capacitatea de a se conforma cerintelor de eligibilitate stabilite, iar orice incercare de a creste
artificial bonitatea unor clienti poate conduce, in timp, la supra-indatorarea acestora. in aceste conditii, problemele sociale, oricat de
stringente ar fi, trebuie solutionate prin intermediul sistemului de protectie sociala si nicidecum prin intermediul sistemul bancar.
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,Prima Casa 2" si ,Prima Casa 3" au ca scop sporirea rezultatelor cantitative ale programului, fara a tine cont de anumite rezultate
calitative. O asemenea abordare poate genera implicatii majore atat asupra mecanismului de intermediere financiard, cat si asupra
capacitatii unor familii de a face fata evolutiilor mai putin pozitive a ratelor de dobanda. in primul caz, putinele resurse pe termen lung,
disponibile in sistemul bancar, ar putea migra masiv catre plasamentele cu risc redus, respectiv creditele imobiliare securizate cu
garantii de stat, subminand astfel si mai mult procesul investitional privat. Una dintre caracteristicile negative ale sistemul financiar
national este reprezentata de insuficienta resurselor cu termen de maturitate indelungat, or, practica internationala propune accelerarea
programelor de tipul ,Prima casd" in acelasi timp cu punerea in aplicare a unui sistem de pensii bazat pe fonduri private (pilonul Il si
pilonul 1I). Tocmai acest instrument asigurd aparitia in economie a ,banilor lungi’, care ulterior pot fi canalizati catre proiecte
investitionale de lunga durata deopotriva publice si private. In cel de-al doilea caz, istoricul evolutiei ratelor de dobanda in sectorul bancar
nu demonstreaza perioade de stabilitate indelungata, fiind consemnate fluctuatii frecvente peste nivelul de 15%. In asemenea conditii,
in eventualitatea unor dezechilibre macroeconomice, creditele imobiliare ar putea deveni un factor de risc atat pentru cei cu venituri
reduse, cat si pentru sectorul bancar si bugetul de stat. Cresterea ratelor de dobanda se va transpune in rate lunare mai mari, iar supra-
indatorarea va determina persoanele sa paraseasca tara in cdutarea unor venituri mai mari, pentru a putea face fatd poverii financiare
lunare. Drept urmare, sectorul bancar nu poate si nu trebuie utilizat in scopuri sociale si mai ales electorale, atentia mediului politic
urmand a se orienta mai degraba spre politici de dezvoltare economica si care sa aduca venituri suplimentare inclusiv in sistemul de

protectie sociala.

Nu in ultimul rand, cele mai recente cifre vorbesc despre un interes sporit din partea populatiei de a-si achizitiona o locuint apeland la
un credit imobiliar. Doar pe parcursul anului trecut, portofoliul bancilor la capitolul credite imobiliare a crescut cu 1,3 miliarde MDL, ceea
ce indicd o crestere de circa 50% fata de 2017. Evident, aceasta crestere se datoreaza in mare masura Programului ,Prima Casa" si celor
peste 1200 de beneficiari inregistrati la sfarsit de an. Totodata, guvernarea anunta cresteri si mai importante pentru urmatoarea
perioadd, fard a se tine cont insa de capacitatea sectorului bancar de a sustine aceste credite pe termen lung. Astfel, pentru anul 2019,
a fost prezentata cifra de 3000 de potentiali beneficiari noi, adica de trei ori mai mult, in conditiile in care resursele bugetare alocate
pentru onorarea garantiilor de stat rdman aceleasi (50 de milioane MDL). in concluzie, aceasta crestere rapidd nu este neapérat un
fenomen pozitiv si trebuie privitd cu maxima atentie, mai ales cd inca nu avem anumite evidente privind calitatea in timp a creditelor in
cauza.

Recomandari de politici pentru noul Guvern

Tn conditiile situatiei demografice cu care se confrunt Republica Moldova, facilitarea accesului la locuinte trebuie s& rimana o prioritate
pentru orice guvernare. Cu toate acestea, programele guvernamentale ce pun in joc garantii ale statului trebuie atent monitorizate si
calibrate. Astfel, pentru dezvoltarea sustenabild a programului ,Prima Casa’, o serie de reforme ce tintesc aparitia banilor lungi in
economie necesitd a fi demarate. Aici e vorba de actiuni ce ar impulsiona dezvoltarea atat a pietei de capital cat si a sistemului multi-
pilon de pensii, or in situatia actuala, creditele imobiliare ar putea absorbi rapid putinele resurse pe termen lung existente la moment in
banci. De asemenea, mediul politic ar trebui sa se focuseze pe actiuni ce ar creste nivelul de competitie intre banci si ar fortifica
mecanismul de protectie a consumatorilor. Doar asa serviciile financiare vor deveni mai bune, mai sigure, si suficient de adaptate pentru
toate ramurile economiei si grupurile de populatie.

5. Scutirea temporara de plata taxelor vamale a exporturilor moldovenesti destinate pietei ruse

Esenta si riscurile initiativei

Nu este surprinzator faptul ca Federatia Rusa isi poate schimba in orice moment viziunile in materie de politici comerciale fata de
partenerii sdi sfidand normele si angajamentele internationale din domeniu. Aceastd practica este utilizatd pe larg si in raport cu
Republica Moldova, in special, dupa semnarea de catre tara noastra a Acordului de Asociere cu UE, cand Moscova au impuse mai multe
restrictii comerciale pentru un sir de produse sensibile. in acelasi timp, ,ajustarea” severitatii acestor restrictii a fost utilizata, pe parcursul
ultimilor ani, pentru a sprijini unele curente politice din tard. Ultima evolutie din domeniul cooperarii comerciale intre Republica Moldova
si Federatia Rusa (ce vizeaza scutirea de plata taxelor vamale pentru anumite produse moldovenesti) se incadreaza perfect in logica
enuntata mai sus, desi acest act de ,bundvointa” din partea Federatie Ruse nu inspird prea multa incredere in contextul unei perioade
electorale.
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Astfel, in cadrul discutiilor pe care le-a avut cu Presedintele Federatiei Ruse la finele anului 2018, Presedintele Republicii Moldova a primit
asigurari ce au vizat excluderea, incepand cu 1 ianuarie 2019, a taxelor vamale pentru anumite produse (taxe instituite in mod unilateral
de cdtre administratia de la Kremlin, cu titlu de penalizare a Chisindului in contextul semndrii Acordului de Asociere cu UE). Ulterior, la 30
decembrie 2018, Executivul de la Moscova a aprobat Hotararea Nr. 1786, care prevede modificarea Hotararii de Guvern Nr. 736 din 31
iulie 2014 cu privire la introducerea taxelor vamale pentru produsele originare din Republica Moldova. Noul act normativ face referinta la
cinci categorii de produse (HS07 - Lequme proaspete; HS0808 - Mere, pere, gutui; HS0809 - Caise, cirese, piersici, prune; H52005 - Legume
preparate; HS2204 - Vin de struguri), care vor beneficia de aplicarea unei taxe vamale de ,0%". Totusi, scutirea datd are un caracter
temporar, fiind valabild pana la 30 iunie 2019. Mai mult ca atat, nu exista nicio mentiune ce ar face referinta la perspectiva anularii acestor
taxe pe un termen nedeterminat.

In pofida agitatiei generate de aceasta initiativé, efectul economic net ar putea fi unul limitat, in special, dacé e s& tinem cont de faptul
cd ea are un caracter temporar $i vizeaza categoriile de produse sezoniere. Mai exact, in materie de amplitudine a initiativei in cauza, ea
se rasfrange asupra a doar 41% din totalul exporturilor anuale cu astfel de produse, destinate pietei Federatiei Ruse (avand ca punct de
referintd exporturile din perioadele similare ale anilor 2015-2017). lar in termeni absoluti, initiativa data exprimatd in valoarea taxelor
vamale, care nu vor fi achitate in perioada scutirii (adicd 1 ianuarie - 30 iunie 2019), se poate ridica la maxim trei milioane USD (avand
aceeasi perioadd de referinta - anii 2015-2017). Aceasta reprezinta o pondere aproape neglijabild de circa 0,03% in total incasari din
contul taxelor vamale la import in bugetul Federatiei Ruse'.

Totusi, mentionam ca evolutia exporturilor principalelor categorii de produse, vizate de scutirea de plata taxelor vamale (cum ar fi fructele
si vinurile), aratd o ascensiune, chiar si peste valorile inregistrate anterior instituirii restrictiilor. Aceasta indica foarte clar asupra faptului
cd nu taxele vamale sunt cea mai mare problemd a producétorilor, ci barierele administrative cu caracter subiectiv/selectiv (sub forma
unor liste de anumite companii admise pentru export), care limiteaza accesibilitatea pe principii generale a exportatorilor pe aceasta
piata, fapt care permite infiltrarea intermediarilor in canalele de distributie (cu impact asupra preturilor de achizitie). De altfel, concluzia
in cauza coroboreaza foarte mult cu nemultumirea agricultorilor autohtoni in ceea ce tine de penetrarea pietei Federatiei Ruse.

Recomandari pentru noul Guvern

In conditiile date, in locul actelor de ,caritate” cu tent3 electorald sub forma scutirilor temporare de plata taxelor vamale, ar fi mai
apreciabild schimbarea retoricii in discuile cu Federatia Rusa tocmai pe dimensiunea barierelor administrative mentionate. Or,
recurgerea la santaj comercial nu ar trebui s& mai reprezinte o tehnicd de penalizare a deciziilor suverane ale Republicii Moldova. in caz
contrar, in contextul unui comportament inechitabil al Federatiei Ruse in raport cu partenerii sai comerciali, increderea intr-un parteneriat
bazat pe principiile echitatii si corectitudinii se erodeaza treptat.

Mai mult ca atat, se considera oportuna initierea discutiilor ce vizeaza masurile restrictive impuse de autoritafile Federatiei Ruse fata de
produsele moldovenesti, in cadrul organelor abilitate ale Organizatiei Mondiale a Comertului. Platforma ce va permite evaluarea obiectiva
a argumentelor ce tin atat de pretinsa invazie a marfurilor de proasta calitatea pe piata Federatiei Ruse (odatd cu semnarea Acordului
de Asociere cu UE), cat si diversele masuri administrative care au menirea de a limita exporturile moldovenesti pe aceasta piata.
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Anexe statistice

Tabelul 1. Principalii indicatori lunari
Indicatorul Dec:17 lan:18 Feb:18 Mar:18 Apr:18 Mai:18 lun:18 lul:18 Aug: 18 Sep:18 Oct;18 Noi:18 Dec:18
-3 42 41 10 12,5 10 10,3 1,7 6.4 31 -49 n.a. n.a.

Productia industriald, crestere f-a-p, %

Comertul cu amanuntul, crestere f-a-p, % -109 9,1 6,5 34 12 57 39 11,1 6,9 9,8 7,1 n.a. n.a.
:i"f”e prestate populatiel crestere - 66 107 43 133 125 12 76 07 188 169 na na.
Exportul de bunuri, crestere f-a-p, % 120,5 1579 122,1 1142 129,6 127,6 1252 1142 105,2 92,6 96,5 n.a. n.a.
Importul de bunuri, crestere f-a-p, % 120,4 1403 128,5 121,6 123,0 126,2 118,0 123,1 112,7 110,0 116,0 n.a. n.a.

Activele oficiale de rezerva, milioane 28033 29035 = 28412 = 28752 = 28603 = 28465 = 28998 = 29704 = 29632 = 30212 = 30113 = 30146 = 29952

USD
Veniturile bugetare, crestere f-a-p, %* 16,2 168 128 108 1] 12 15 125 13 11,0 1] 107 86
IPC, crestere f-a-p, % 7,3 6,0 50 47 3,7 28 32 3,0 32 24 12 09 09
IPPI, crestere f-a-p, % 23 19 17 10 10 03 02 0, 04 02 03 04 01
E)""ta nominalé de scimb MDL/AUSD(s- | 1710 | 1672 | 1660 | 1647 | 1653 | 1685 | 1684 | 1658 | 1671 | 1686 | 1713 | 1723 | 1714
SETHES e e 130 261 185 | 121 146 199 85 10,1 37 | 07 | 45 na. | 928
crestere f-a-p, %
Agregatul monetar M2, crestere f-a-p, % 14,2 14,1 14,5 14,1 13,0 13,6 13,1 119 12,3 13,5 118 12,0 10,0
Rata de bazi a BNM, % 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5
Sata SCRaNzipEniigepoziclBancais; 5,19 5,17 454 466 446 420 458 444 419 451 459 445 410
Rata dobanzii pentru credite bancare, % 9,58 9,80 947 9,35 9,00 8,63 872 8,67 8,45 8,50 852 845 861
e Elor nepeli e 18,4 183 166 16,2 15,6 152 147 144 142 135 133 134 125
totalul de credite, %

Sursa: BNS, BNM, estimarile EG
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Tabelul 2. Principalii indicatori trimestriali

Indicatorul I T2:16 T3:16 T4:16 T1:17 T2:17 T3:17 T4:17 T1:18 ] T2:18 T3:18 ] T4:18

Rata reald de crestere a PIB-ului, f-a-p, % 2,0 6,7 7,0 32 2,6 53 6,4 3,7 5,2 34 n.a.
Productia agricold, crestere f-a-p, %* 4,1 189 188 1,1 -5 37 9,1 1 72 0,2 2,5
Lucrarile de constructie, crestere f-a-p, %* -133 9,6 -84 1,7 2,7 2,1 23 1,7 42 15,6 n.a.
:cn;/istgle in active materiale pe termen lung, crestere 91 176 139 12 25 24 13 29 74 135 g
Influxul net de ISD, min. USD -11,7 64,61 -7,18 39,71 3512 70,82 413 99,83 24,82 16,43 n.a.
Salariul real, crestere f-a-p, % 04 52 10,5 6,8 58 315 47 7,7 95 89 n.a.
Rata somajului, % 6,2 4,0 29 38 6,3 35 34 33 30 2,2 n.a.
Rata de ocupare a fortei de munca, % 37,6 438 435 38,5 37,7 42,6 424 39,2 45,0 46,2 n.a.

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