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Una dintre previziunile noastre anterioare s-a adeverit - numărul mare de oameni de 
afaceri aleși în calitate de deputaţi în Parlament a determinat mai curând acutizarea 
competiţiei pentru reîmpărţirea sferelor de infl uenţă economică, decât accelerarea 
reformelor pentru raţionalizarea cadrului de reglementare a afacerilor şi asigurarea 
concurenţei în toate sectoarele economiei. O caracteristică specifi că a disputelor po-
litice actuale este că miza nu constă atât de mult în controlului asupra întreprinderilor 
private, ci mai degrabă în reîmpărţirea sferelor de interes și control asupra fl uxurilor 
fi nanciare publice. Ca efect secundar al acestui confl ict, publicul cel puţin a afl at cât de 
putrede sunt mecanismele de guvernare în sectorul economic public;

Actualele confruntări politice nu numai că developează bazele precare ale coaliţiei de 
guvernare, ci, de asemenea, dezamăgesc publicul, doritor să vadă reforme şi nu tea-
tru de păpuşi. Sentimentul deprimant al „oboselii de democraţie şi reforme” poate 
submina cu uşurinţă povestea de succes, fapt care ar obliga UE şi SUA să pună capăt 
lunii de miere şi să crească presiunile pentru ca ţara să-şi respecte promisiunile. Dacă 
acest lucru necesită reconfi gurarea coaliţiei de guvernare, atunci aşa să fi e. Însă o 
nouă coaliţie va funcţiona în mare măsură după modelul celei actuale dacă nu se va 
produce o reformă cuprinzătoare a instituţiilor şi procesului de luare a deciziilor în 
administraţia publică centrală;

În 2010 am asistat la o recuperare economică impresionantă, iar în 2011 - la o creşte-
re economică şi mai remarcabilă. Totuşi, această creştere se bazează încă pe fundaţii 
fragile şi limitate atât din punct de vedere social, cât şi geografi c, și cu refl ectarea oa-
recum stranie pe piaţa forţei de muncă. Disputele politice continue lasă puţin timp şi 
resurse pentru depăşirea obstacolelor-cheie legate de reglementare şi aranjamentele 
anti-concurenţiale care limitează dezvoltarea sectorului privat. În aceste două domenii, 
multe angajamente asumate de Republica Moldova ca parte a Planului de Acţiuni UE 
- Republica Moldova din 2005 migrează dintr-un plan de acţiune anual în altul pe care 
Guvernul continuă să le adopte fără oboseală; 

O serie de constrângeri critice explică încetinirea creşterii economice pe care o anti-
cipăm pe termen mediu. Infrastructura precară, costurile ridicate de logistică, biro-
craţia şi capitalul uman subdezvoltat nu au fost abordate în mod corespunzător de 
către actualul guvern şi vor submina sporul producţiei şi perspectivele de creştere 
pe termen lung. Aceiaşi factori-cheie frânează expansiunea exporturilor şi împiedică 
tranziţia Moldovei spre noul model de creştere economică. În ultima jumătate de 
an am observat puţine acţiuni decisive pentru abordarea acestor constrângeri, mai 
mulţi ofi ciali de rang înalt oferind explicaţii ridicole pentru eşecul în avansarea unor 
reforme-cheie în aceste domenii;

Sentimentele economice ale băncilor s-au îmbunătăţit semnifi cativ în ultima jumătate 
de an. Pentru un guvern dispus să schimbe modelul de dezvoltare economică a ţării, 
acesta este un semn bun. Deşi nu toate băncile comerciale stau din nou pe baze solide 
şi unele încă deţin active nocive, cele mai multe dintre bănci sunt în exces de lichiditate 
şi sunt dispuse să fi nanţeze mai curând sectorul privat decât bugetul public. Provocarea 
majoră este creşterea accesului întreprinderilor mici la credite şi abordarea probleme-
lor structurale şi legislative care menţin costul creditării la un nivel înalt; 

Mesajele-cheie ale acestei ediţii
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Chiar dacă redresarea economică neuniformă în regiune a fost sufi cientă pentru a pro-
pulsa expansiunea puternică a schimburilor comerciale şi a alimenta creşterea semni-
fi cativă a PIB-ului,  totuși, instabilitatea creșterii actuale subliniază o dată în plus fra-
gilitatea şi defi cienţele Republicii Moldova. Deşi preţurile materiilor prime au crescut 
vertiginos, Moldova pare în mare măsură nepregătită pentru această evoluţie. Odată 
cu creşterea preţurilor la combustibili şi produse alimentare, vulnerabilitatea Moldovei 
s-a accentuat. În domeniul energiei, aranjamentele necompetitive şi stagnarea refor-
melor regulatorii şi sectoriale subminează competitivitatea companiilor naţionale şi 
fac gospodăriile casnice şi mai sărace. În domeniul produselor alimentare, Guvernul a 
reacţionat în mod protecţionist şi agresiv, în timp ce agricultorii şi consumatorii s-au 
pomenit într-o situaţie şi mai grea. Deoarece perspectiva economică globală are toate 
şansele de a se agrava, Moldova are de ales între a se adapta şi a valorifi ca aceste schim-
bări sau a se „bucura” în continuare de statutul său de victimă.
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Tabelul 1. Moldova: principalii indicatori economici şi socio-economici

2007 2008 2009 2010 2011 
forecast

Populaţia, milioane (exclusiv Transnistria), început de an 3.581 3.573 3.568 3.564 3.558
PIB, miliarde MDL, preţuri curente 53.430 62.840 60.429 71.849 84.200
PIB, miliarde USD, preţuri curente 4.395 6.047 5.409 5.810 7.200
PIB per capita, USD, la Paritatea Puterii de Cumpărare 2715 2986 2843 3088 3540
PIB, modifi care % faţă de anul precedent (mod. % f.a.p.) 3.0 7.2 -6.5 6.9 6.6
Defl ator PIB, mod. % f.a.p. 15.9 9.7 2.0 11.2 10.0
Consumul privat, mod. % f.a.p. 3.6 4.5 -7.9 9.0 8.0-9.0
Investiţii în capital fi x, mod. % f.a.p. 25.5 2.2 -30.9 17.2 18.0
Producţie industrială, mod. % f.a.p. -1.3 0.7 -22.2 7.0 5.0
Producţie agricolă, mod. % f.a.p. -23.1 32.1 -9.9 7.9 1.1
Industrie/PIB, % 19.1 13.9 13.0 13.2 12.0
Agricultura/PIB, % 10.0 8.8 8.5 11.9 10.3
Export de mărfuri, FOB milioane USD 1373.3 1646.0 1331.6 1541.5 1896
Import de mărfuri, CIF milioane USD 3676.4 4866.3 3275.8 3855.3 4703.5
Export de servicii, milioane USD 625.08 837.2 668.9 689.8 n.a.
Import de servicii, milioane USD 631.2 824.7 701.8 -770.1 n.a.
Investiţiile străine directe nete, milioane USD 522.0 691.5 121.1 195.4 n.a.
Venituri nete din muncă remise din străinătate, 
milioane USD 1419.4 1795.8 1124.4 1282.4 1430.0

Contul curent/PIB, % -15.2 -16.7 -8.6 -9.0 n.a.
Activele ofi ciale de rezervă, milioane USD 1333.7 1672.4 1480.3 1717.7 1900.0
Datoria externă totală, stoc, milioane USD 3345.5 4093.8 4364.1 4778.7 4820.1
Datoria externă/PIB, % 76.3 67.9 80.8 82.2 72.4
Datoria externă/export de bunuri şi servicii, % 167.4 164.6 215.1 310.1 n.a.
Rata ocupării, % din populaţia de peste 15 ani 42.5 42.5 40.0 38.5 40.0
Rata şomajului, % din populaţia economic activă 5.1 4.0 6.4 7.4 7.5
Salariul real, mod. % f.a.p. 8.0 10.2 9.0 0.7 4.0-5.0
Indicele Preţurilor de Consum, modifi care medie anuală, % 12.3 12.7 0.0 7.4 8.0
Defi citul bugetar/PIB, % -0.3 -1.0 -6.8 -2.5 -2.3
Cheltuielile bugetului de stat/PIB, % 41.8 41.6 45.3 40.8 39.6
Rata de schimb, medie anuală, MDL/USD 12.1 10.4 11.1 12.4 11.7
Agregatul monetar M2, mod. % f.a.p. 47.3 18.3 -3.8 18.3 20.0
Rata de refi nanţare a BNM, sfârşit de an, % 16.0 14.0 5.0 7.0 8.0
Total credite bancare/PIB, % 37.2 37.5 35.0 32.6 35.0
Rata dobânzii depozite bancare, %, medie anuală 15.1 18.1 14.7 7.6 7.5
Rata dobânzii credite bancare, %, medie anuală 18.9 21.0 20.3 16.3 15.0

Sursa: BNS, FMI, BNM, calculele, estimările şi  prognozele Expert-Grup;

I n d i c a t o r i  s t a t i s t i c i
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Guvernanţa economică
Economia Republicii Moldova a continuat să se dezvolte în contextul unei guvernări „provizorii”. 
Un astfel de model de guvernare s-a caracterizat prin creşterea instabilităţii politice şi persistenţa 
crizei constituţionale, dispute aprinse în coaliţia de guvernare, blocaje prelungite în agenda refor-
melor, pe întreaga gamă a problemelor stringente, şi aşa mai departe. Totuşi, această situaţie nu 
a afectat în mod semnifi cativ imaginea „poveştii de succes” atribuită Republicii Moldova, lucru 
demonstrat de menţinerea de către UE a sprijinului aparent necondiţionat şi a admiraţiei sale faţă 
de Republica Moldova. Dar în fi nal, realităţile din ţară vor coincide sau se vor ciocni cu percepţiile 
din exterior, deoarece Moldova intră într-o jumătate, fără îndoială, critică a anului.

Climatul de afaceri
Câştigarea încrederii investitorilor străini este cheia pentru redresarea situaţiei după fi nalizarea 
crizei, nu doar pentru Moldova, ci pentru orice altă ţară. Însă având în vedere defi citul de fonduri 
şi ezitarea în creştere, fl uxurile de investiţii (în special ISD) sunt tot mai greu de atras. În astfel 
de circumstanţe, asigurarea unui climat de afaceri favorabil ar trebui să fi e unul dintre obiecti-
vele principale pentru Guvernul Republicii Moldova. Deşi autorităţile încearcă în mod evident să 
îmbunătăţească cotaţiile Republicii Moldova în ratingurile internaţionale, multe din aceste încer-
cări sunt destul de superfi ciale, sau, mai rău - eronate. Reglementarea concurenţei, birocraţia şi 
standardizarea rămân încă probleme majore pentru antreprenori, atât locali, cât şi străini. În cla-
samentul competitivităţii globale, Moldova este plasată încă sub media mondială, deşi aproape 
toate ratingurile revizuite identifi că și tendinţe pozitive. 

PIB
Redresarea economică a readus în 2010 PIB-ul Republicii Moldova la nivelul de până la criză, iar 
avântul economic a continuat și la începutul anului 2011 cu ritmuri și mai impresionante. Cu toate 
acestea, în ceea ce priveşte calitatea creşterii economice, Republica Moldova a revenit la modelul 
anterior crizei, care oferă Guvernului un confort prea mare, fără nicio presiune pentru a acţiona 
rapid şi efi cient. Este adevărat că majorarea investiţiilor a fost umbrită de o creştere puternică a 
consumului în T1’11. Creșterea dată ar putea să continue pe fondul redresării economice şi a expi-
rării „paradisului fi scal” determinat de cota zero a impozitului pe venit pentru profi tul reinvestit. 
Însă creşterea economică bazată pe consum rămâne singura opţiune fezabilă pentru Moldova pe 
termen scurt şi mediu, dar Guvernul ar trebui să profi te de afl uxul de remitenţe pentru a promova 
investiţiile publice şi private. În caz contrar, pe termen lung, Republica Moldova va înregistra mai 
degrabă o creştere a preţurilor, decât o creştere a producţiei şi a ocupării forţei de muncă. 

Agricultura
În T1’11 creșterea agriculturii a fost sprijinită de sub-sectorul zootehnic. Totuşi, în ciuda redresării 
recente şi a preţurilor favorabile pentru producători, oferta internă de produse de origine ani-
malieră este mult în urma cererii. Între timp, foarfecele preţurilor a continuat să taie veniturile 
agricultorilor şi să pună presiuni tot mai mari asupra vieţii economice din mediul rural. De fapt, 
analiza structurii veniturilor arată o dependenţă tot mai mare a fermierilor de remitenţe şi ajutoa-

S u m a r
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re sociale. Deciziile arbitrare de politici - cum ar fi  interzicerea bruscă a exporturilor de grâu din 
motive de „securitate alimentară”, „convingerea” producătorilor de zahăr să sisteze exporturile 
sau reprimarea administrativă a creşterii preţurilor la pâine - nu fac mai uşoară viaţa agricultorilor. 
În afară de renunţarea la astfel de decizii, Guvernul trebuie să pună un accent sporit pe promova-
rea activităţii agricole pe întreaga durată a anului, aprobând instruirea agricultorilor şi facilitarea 
eforturilor de marketing ca direcţii distincte pentru subvenţiile agricole.

Industria
Industria a cunoscut recent o evoluţie spectaculoasă, ca și comparaţie anuală, dar această creștere 
este modestă având în vedere necesitatea de a reveni la nivelul anterior crizei, din 2005. Industria 
extractivă a înregistrat o creştere importantă, dar perspectivele sale pe termen scurt depind de 
redresarea din sectorul construcţiilor, care până în prezent rămâne slabă. Și industria prelucrătoa-
re se afl ă în ascensiune, dar riscurile sunt ridicate, mai ales în ramurile de prelucrare a legumelor 
și fructelor, cărnii, laptelui și tutunului. Situaţia este și mai puţin optimistă dacă avem în vedere 
faptul că aceste ramuri reprezintă coloana vertebrală a industriei la nivel regional. Luând în con-
siderare profi lul regional al creşterii industriale din anul 2010, se observă că mai multe raioane au 
nevoie de asistenţă imediată pentru elaborarea planurilor de dezvoltare a industriei. O altă priori-
tate este elaborarea unor criterii de performanţă managerială pentru întreprinderile de stat.

Construcţiile
Sectorul construcţiilor își recuperează lent poziţiile. Însă redresarea este departe de a fi  omogenă: 
cifrele pentru T1’11 arată că întreprinderile sunt dispuse să investească în utilaje, echipamente şi 
mijloace de transport, dar rămân reticente faţă de investiţii în imobiliare. Investiţiile în clădiri re-
zidenţiale au rămas, de asemenea, în urmă faţă de nivelul de anul trecut. Antreprenorii din acest 
domeniu par reticenţi în a lansa noi proiecte până când vor reuşi să vândă toate apartamentele 
disponibile. Între timp, clienţii aşteaptă și ei cu răbdare ca preţurile de pe piaţa imobiliară să scadă. 
Băncile private oferă credite ipotecare la dobânzi exagerate, care sunt doar aparent convenabile. 

Serviciile
Sectorul serviciilor a înregistrat o dezvoltare de ansamblu care a fost stimulată de cererea internă 
în creştere. Deşi toate sub-sectoarele au avansat, amploarea lor a variat mult de la un sub-sector 
la altul. În timp ce comerţul cu amănuntul şi serviciile prestate populaţiei au fost în mod evident 
în plină expansiune, sectorul telecomunicaţiilor a crescut uşor în comparaţie anuală. În plus, atât 
transportul de pasageri, cât şi transportul de mărfuri au avut ritmuri remarcabile de creştere. Per-
formanţa serviciilor hoteliere este, de asemenea, foarte promiţătoare, în special având în vedere 
faptul că în anul 2010 acest sector a atins nivelul minim din ultimii 7 ani.

Piaţa forţei de muncă
Cu o întârziere de un an, ratele activităţii şi ocupării forţei de muncă încep să reacţioneze la redre-
sarea economică. Totuşi, situaţia generală de pe piaţa forţei de muncă este încă difi cilă, ocuparea 
în sectorul agricol fi ind în continuă scădere. Această tendinţă va continua atât timp cât acest sec-
tor va fi  slab dotat din punct de vedere tehnic, incapabil să asigure venituri decente şi, de multe 
ori, expus la şocuri interne şi externe. Între timp, ocuparea în sectorul serviciilor este principalul 
determinant al îmbunătăţirilor de pe piaţa forţei de muncă, care refl ectă pe deplin sursele de 
creştere economică în perioada de după criză. Creşterea continuă a şomajului persistă ca efect 
post-criză, piaţa forţei de muncă din Moldova tinzând astfel spre un model teoretic, caracterizat 
atât printr-o rată redusă a ocupării forţei de muncă, cât şi printr-o rată ridicată a şomajului, deşi 
o stabilizare a ratei şomajului este de aşteptat până la sfârşitul anului. Acest lucru poate reduce 
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presiunile asupra bugetului asigurărilor sociale de stat, confruntat cu creşterea cererii de indemni-
zaţii de şomaj, astfel încât Guvernul a fost nevoit să revizuiască politica de acordare a prestaţiilor 
sociale. 

Gospodăriile casnice
La sfârşitul anului 2010 şi începutul anului 2011 salariile au crescut în aproape toate ramurile eco-
nomiei, fără vreo infl uenţă majoră asupra decalajelor de salarizare între sectoare. În sectorul bu-
getar au fost majorate salariile pentru profesori, în timp ce în sistemul de sănătate nu au fost 
planifi cate schimbări majore, deşi salariile sunt încă sub media pe economie. Pe termen mediu, 
asigurarea unor salarii competitive în sectorul public este esenţială, pentru asigurarea calităţii 
serviciilor publice şi eliminarea corupţiei în sistemul public. Consumul a crescut, de asemenea, în 
această perioadă, în parte datorită creşterii salariilor, expansiunii creditului de consum şi, în mod 
obişnuit deja, din cauza fl uxului mare de remitenţe. Cel mai probabil, această tendinţă va persista 
pe parcursul acestui an, însă, deoarece numărul emigranţilor potenţiali este în scădere, nu ne aş-
teptăm la rate similare de creştere a remitenţelor începând cu anul 2012. 

Preţurile
La sfârşitul T2’11, IPC anual a depăşit ţinta Băncii Naţionale a Moldovei (BNM), serviciile comunale 
fi ind aparent principala cauză. Acest fapt s-a datorat creşterii costurilor, în combinaţie cu majora-
rea presiunilor infl aţioniste monetare. Creşterea preţurilor combustibililor și altor factori de pro-
ducţie importaţi a ridicat costurile de producţie și a dus la ajustarea preţurilor interne. Presiunile 
infl aţioniste din partea cererii sunt determinate de expansiunea evidentă a creditării şi redresarea 
nivelului remitenţelor, care au dat un imbold puternic consumului intern. Pe lângă costurile socia-
le, pe termen mediu şi lung infl aţia creează distorsiuni economice semnifi cative. Ne aşteptăm ca 
această depăşire a nivelului prognozat al infl aţiei să persiste până la sfârşitul anului 2011, în timp 
ce în 2012 este probabil ca infl aţia să se încadreze în intervalul-ţintă al BNM, deoarece factorii de 
creştere a costurilor vor dispărea. 

Politica monetară
Având în vedere presiunile infl aţioniste în creştere şi efectele de runda a doua a infl aţiei preţuri-
lor la energie şi produse alimentare, BNM a început renunţarea graduală la politica sa monetară 
adaptivă. Datorită canalelor lente de transmisie, BNM a recurs mai mult la rata rezervelor minime 
obligatorii. În pofi da acestor măsuri de constrângere, politica monetară a rămas destul de permi-
sivă, în comparaţie cu perioada de până la criză, arătând dorinţa BNM de a continua balansarea în-
tre menţinerea infl aţiei la nivelul vizat şi evitarea pericolelor la adresa relansării economice. BNM 
încearcă să pună în aplicare un regim de fl uctuaţie liberă a cursului de schimb valutar, reducând 
drastic intervenţiile pe piaţa valutară internă, ceea ce a stimulat volatilitatea cursului de schimb. 
Având în vedere redresarea economică solidă şi expansiunea creditării, BNM ar putea continua 
treptat înăsprirea politicii monetare, în conformitate cu strategia de ţintire a infl aţiei.

Politica bugetară
Creşterea veniturilor bugetului public naţional, ca urmare a creşterii economice şi ajustării chel-
tuielilor în 2010, a condus la un defi cit mai mic decât anul trecut. Și acest an pare a fi  promiţător 
în acest sens. În prima jumătate a anului 2011 s-a observat o uşoară schimbare a structurii chel-
tuielilor, cu accent sporit pe dezvoltarea sectoarelor publice şi economice, în timp ce structura 
veniturilor a rămas neschimbată. Supradimensionarea sectorului public şi structura veniturilor, cu 
o pondere excesivă a impozitelor indirecte, rămân în continuare principalele ameninţări la adresa 
stabilităţii fi nanciare. Prin urmare, o implementare mai activă a reformei de optimizare din secto-
rul public, precum şi o structură mai durabilă a veniturilor bugetare sunt absolut necesare.



12

Sectorul fi nanciar
Redresarea economică a determinat băncile comerciale să treacă de la creditarea prioritară a 
Guvernului la creditarea economiei reale. Această tendinţă a fost stimulată de scăderea costurilor 
creditării, din cauza primelor de risc mai mici aplicate de băncile comerciale. Ca urmare, situaţia fi -
nanciară generală din sectorul bancar s-a îmbunătăţit în mod semnifi cativ: efi cienţa, calitatea por-
tofoliilor și profi tabilitatea băncilor au crescut. În acelaşi timp, acest sector rămâne departe de ni-
velul anterior crizei, deoarece unele bănci se confruntă în continuare cu difi cultăţi în însănătoșirea 
bilanţurilor. Sectorul asigurărilor a cunoscut o redresare incipientă, stimulată de vânzările de po-
liţe de asigurare obligatorii şi cvasi-obligatorii pentru mijloace de transport şi conducători auto. 
Aceasta a fost determinată nemijlocit de creşterea moderată de pe piaţa mijloacelor de transport, 
în timp ce cererea pentru poliţe de asigurare facultative a rămas scăzută, dezvăluind o încredere 
limitată a publicului în acest sector. E posibil ca ratele dobânzilor la credite să rămână la nivelul 
minim istoric actual, în timp ce situaţia din sectorul bancar şi de asigurări se va ameliora treptat. 

Comerţul exterior
Redresarea comerţului exterior nu doar că a continuat, ci chiar a devenit mai fermă în prima ju-
mătate a anului 2011, atât exporturile, cât şi importurile atingând niveluri impresionante de creş-
tere. Sporul exporturilor este determinat continuu de dinamica redresării economice, dar şi de 
unele modifi cări structurale provizorii, caracterizate prin dezvoltarea sectoarelor netradiţionale. 
Importurile au fost stimulate de remitenţele în creştere, de redresarea lanţurilor de producţie 
tradiţionale şi în curs de formare, precum şi de creşterea preţurilor la combustibil. Deşi exportu-
rile au crescut mai rapid decât importurile, imaginea de ansamblu arată din ce în ce mai familiară. 
Defi citul comercial în creştere şi agravarea raportului dintre defi citul contului curent și PIB au 
dezvăluit defi cienţele care stau la baza dezvoltării economice a ţării: creştere bazată pe consum, 
nivel scăzut al producţiei interne şi competitivităţii. Această tendinţă refl ectă succesul limitat şi 
problemele tranziţiei către un nou model de creştere economică, pe care Guvernul Republicii Mol-
dova îl doreşte cu ardoare.

Economia şi pieţele globale
Creşterea economică mondială a continuat de-a lungul unor tendinţe cunoscute deja: ţările dez-
voltate sunt în stagnare şi economiile emergente sunt mai dinamice. Deoarece dezechilibrele 
globale rămân în mare parte nerezolvate şi majoritatea ţărilor dezvoltate se confruntă cu con-
strângeri bugetare semnifi cative, centrul de greutate economică a continuat să se deplaseze spre 
pieţele emergente. Prin urmare, deşi economia mondială a crescut cu 4,3% în T1’11 f-a-p, aceas-
tă creştere nu poate să ascundă discrepanţele în creştere dintre majoritatea statelor dezvoltate 
(afl ate în stagnare şi împovărate de datorii) şi economiile emergente (dinamice, dar foarte de-
pendente de cererea externă). Situaţia de pe pieţele de mărfuri a rămas extrem de volatilă. T1’11 
s-a caracterizat prin creşterea preţurilor aproape la toate categoriile de mărfuri. Aceste tendinţe 
au avut un impact negativ pentru Moldova, deoarece creşterea preţurilor la combustibil a afectat 
atât companiile, cât şi consumatorii. În acelaşi timp, deşi consumatorii din Moldova simt creşterea 
preţurilor la produse alimentare, se pare că agricultorii din ţară nu au fost în măsură să valorifi ce 
această tendinţă în mod corespunzător.
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Sarcina difi cilă a reformelor: munca lui Sisif?

Mediul intern: despre păpuşi şi păpuşari...

Nimeni nu se aştepta ca acest an să reprezinte o încercare uşoară pentru coaliţia de guvernare re-
stabilită. Negocierile difi cile de constituire a Alianţei, care au necesitat intervenţii din afară pentru 
a reuşi, au evidenţiat obstacolele posibile, dar, cum se întâmplă adesea, realitatea s-a dovedit a fi  
chiar mai complicată. Evident, partidele care formează coaliţia de guvernare vin din medii diferite 
şi au diferite interese de afaceri, înclinaţii geopolitice, categorii de alegători, etc. În plus, prima 
jumătate a anului 2011 a arătat că membrii coaliţiei AIE II au învăţat puţin din experienţa AIE I, 
deoarece comunicarea normală dintre ei nu a fost asigurată, distribuţia rolurilor nu a fost stabilită 
sau respectată, etc. Nu în ultimul rând, ei privesc agenda reformelor în mod diferit. 

De fapt, se pare că, dintre toate disputele, cea legată de interesele de afaceri a devenit o trăsă-
tură-cheie, care divizează coaliţia. În ceea ce priveşte o serie de aspecte importante, cum ar fi  
reforma justiţiei, bugetul public, liberalizarea serviciilor, interesele de afaceri confl ictuale au ajuns 
de notorietate publică şi au adus în impas aproape toate eforturile de reformă. La fel ca în orice 
stat afectat de acest fenomen1, interesele speciale au pătruns în sistemul administraţiei publice, 
inclusiv în ministere şi alte instituţii publice naţionale (cu personal angajat pe principii de partid 
şi nu conform principiilor meritocraţiei, care ar trebui să fi e obligatorii pentru serviciul public). 
Deoarece diferite componente ale coaliţiei de guvernare se afi liază unor diferite interese specia-
le, orice reformă cuprinzătoare şi semnifi cativă a devenit practic imposibilă, în timp ce lipsa unor 
prevederi adecvate privind soluţionarea disputelor a permis oricărei părţi a coaliţiei să împiedice 
şi să abandoneze acest proces. Într-un fel, procesul de reformă a devenit un ostatic al ambiţiilor 
grupurilor de interese afl ate în confl ict. În plus, deoarece organele publice au ajuns să fi e submi-
nate de grupurile de interese, instituţiile încetează să mai funcţioneze corect şi devin indiferente 
la cerinţele legitime ale cetăţenilor. În mod similar, elitele politice, care sunt incapabile să depă-
şească acest impas, par a fi  sută la sută auto-sufi ciente. Dacă această situaţie va continua, publicul 
va deveni dezamăgit şi indiferent, sprijinul pentru reforme cuprinzătoare va dispărea şi şansele 
de modernizare se vor reduce. La rândul său, chiar şi atunci când încearcă să rezolve o problemă, 
Guvernul nu se poate baza pe instituţii şi mecanisme de piaţă viabile, deoarece logica lor este de-
terminată de interesele speciale, şi nu de legi sau de interesul public. Prin urmare, creşte înclinaţia 
spre dirijism, aşa cum s-a întâmplat în cazul pieţei medicamentelor, interzicerii exporturilor de 
grâu sau planurilor de a crea o piaţă agroalimentară mamut. 

Pentru a prospera, interesele speciale trebuie să se folosească de fl uxurile fi nanciare publice. 
Deoarece sectorul public rămâne în mare parte nereformat, întreprinderile publice, împreună cu 
diverse fonduri publice servesc drept surse din care grupurile de interese extrag mijloace fi nan-
ciare. În mai multe rânduri, Expert-Grup a avertizat că prezenţa masivă a oamenilor de afaceri pe 
listele de partid riscă să declanșeze un război între interesele dominante şi concurente. Scena-
riul cel mai pesimist („războiul total”) anticipează o confruntare până la înlăturarea unuia dintre 

1 A se vedea Joel Hellmann şi Mark Shankerman, “Intervention, Corruption and Capture: the nexus between enterprises and the state”, 
BERD, octombrie 2000; Joel Hellmann şi Daniel Kaufmann, “Confronting the Challenge of State Capture in Transition Economies”, Banca 
Mondială, 2001.

1 .  Guvernan ţa  economică
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„partenerii” de coaliţie. Din această perspectivă, confl ictele actuale nu sunt altceva decât o luptă 
pentru controlul fl uxurilor fi nanciare publice între grupurile de interese existente (cele care deţin 
controlul încă din timpul guvernărilor anterioare) şi concurenţii lor (contestatarii fostului regim). 
În acelaşi timp, lupta pentru controlul fl uxurilor publice ar putea refl ecta o viitoare competiţie 
pentru redivizarea activelor private. O ipoteză ceva mai optimistă şi „realistă” ar considera situ-
aţia actuală ca fi ind una mai complexă: contestatarii provoacă interesele speciale existente; însă 
există contestatari benigni şi maligni. Primii aspiră la un sprijin deplin din partea Occidentului, 
ţintind o redistribuire mai justă a pârghiilor economice pentru deblocarea reformelor, în timp ce 
ultimii încearcă să alunge grupurile existente, doar ca să le ia locul. 

Mediul extern: speranța moare ultima ... 

Într-un astfel de impas prelungit, stimulentele externe pentru reforme devin de o importanţă 
deosebită. Până acum, mediul extern a fost extrem de favorabil şi a contribuit la păstrarea visu-
lui european al Republicii Moldova. De fapt, menţinerea sprijinului occidental pe fundalul unor 
reforme în stagnare şi al instabilităţii politice este ceva destul de contraintuitiv. În mod evident, 
iscusinţa diplomaţiei moldoveneşti a jucat un rol imens în această privinţă. Însă o contribuţie şi 
mai mare a avut-o mediul geopolitic general de la graniţele de est ale UE. Deoarece progresele 
democratice realizate în urma revoluţiilor colorate din Ucraina şi Georgia oarecum au degradat, 
iar destinderea relaţiilor cu Belarus a eşuat, Moldova a rămas un punct luminos al democraţiei în 
Europa de Est1. În plus, deoarece reafi rmarea Rusiei în fosta Uniune Sovietică continuă, pentru UE 
şi SUA este important să păstreze viu visul occidental al modernizării pentru naţiunile din Europa 
de Est şi Caucaz. Deşi progresul democratic al Republicii Moldova a fost oarecum adumbrit de 
„primăvara arabă”, infl uenţa statelor membre ale UE (susţinute de SUA), interesate mai mult de 
vecinii din Europa de Est decât de cei din sud, este totuși sufi cient de puternică pentru a asigura un 
sprijin continuu al Occidentului pentru Republica Moldova. Noul comunicat al Comisiei Europene 
pe Politică de Vecinătate a UE2 prevede în mod clar un cadru mai complex şi mai favorabil pentru 
cooperarea cu partenerii estici. Republica Moldova a fost favorizată şi de faptul că Ungaria şi Po-
lonia deţin preşedinţia UE în 2011. În plus, Radek Sikorski, Ministrul Afacerilor Externe al Poloniei, 
a declarat că încheierea acordurilor de asociere cu Ucraina şi Moldova va fi  prioritatea absolută 
a preşedinţiei poloneze din a doua jumătate a anului 20113. Această declaraţie nu înseamnă doar 
că Republica Moldova va benefi cia de sprijin occidental în a doua jumătate a anului 2011, dar şi că 
presiunea Occidentului pentru ca ţara să-şi îndeplinească angajamentele asumate va creşte. Însă 
pentru ca Moldova să poată furniza rezultatele promise, modelul actual de guvernare ar trebui 
schimbat şi aranjamentele instituţionale şi de coaliţie ar trebui reajustate. 

Prognoză
Mediul intern va rămâne turbulent, deoarece Moldova va încerca să pună în aplicare 
agenda de reforme pe fundalul luptei împotriva intereselor speciale şi al confl ictelor 
dintre acestea. După ce coaliţia a reuşit să evite dezastrul macro-economic şi să asigure 
o redresare fragilă4, acum sarcina este mult mai difi cilă. Tranziţia la noul model de creş-
tere economică va trebui să se bazeze pe o reformă instituţională cuprinzătoare;

Această reformă instituţională va necesita ţinerea sub control a intereselor speciale, 
pentru a debloca potenţialul antreprenorial şi a alimenta creşterea economică în secto-

1 Pentru detalii, a se vedea Alex Oprunenco, “Zona de Liber Achimb Aprofundat şi Cuprinzător dinte UE şi Republica Moldova: o trambulină 
spre modernizare sau cale spre ruinare?”, 4 mai 2011.
2 “A new response to changing neighbourhood”, COM (2011) 303, Comisia Europeană şi Înaltul Reprezentant al UE pentru Afaceri Externe 
şi Politică de Securitate. 
3 http://euobserver.com/9/32580/?rk=1.
4 În sensul bazelor sale, şi nu de ordin numeric.
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rul real. Totuşi, aceasta nu este o sarcină uşoară, deoarece rezistenţa intereselor specia-
le va spori decalajele dintre diferite componente ale coaliţiei de guvernare. Prin urmare, 
instabilitatea politică va persista pe tot parcursul perioadei, în timp ce riscurile unei 
resetări de coaliţie şi de Guvern vor spori;

Întreprinderile şi fondurile publice se vor afl a în prima linie a confl ictelor de interese. 
Acest lucru va scoate la lumină, în cele din urmă, modul lor de operare şi ar putea con-
tribui la formarea sprijinului public pentru o revizuire radicală a sistemului;

Mediul extern va rămâne favorabil, împreună cu menţinerea asistenţei şi presiunii occi-
dentale, fi indcă preşedinţia poloneză a UE va căuta să asigure că vecinii de la est (Ucrai-
na şi Republica Moldova) se apropie de statutul de asociat. Fără îndoială, acest sprijin 
va dura atât timp cât va exista o speranţă că reformele ar putea să reuşească în timp 
util. Reforma justiţiei şi alegerea preşedintelui ţării vor fi  de o importanţă esenţială în 
acest context.

Recomandări de politici
A doua jumătate a anului 2011 va fi  crucială pentru planurile de integrare europeană a 
Republicii Moldova. Acţiunile necesare pentru demararea negocierilor privind Acordul 
de Liber Schimb Aprofundat şi Comprehensiv (ALSAC) şi accelerarea punerii în aplicare 
a măsurilor necesare pentru acordul de liberalizare a vizelor trebuie abordate cu maxi-
mă seriozitate şi în regim de urgenţă. Neajunsurile care până acum au afectat eforturile 
de integrare europeană a Republicii Moldova trebuie evaluate şi eliminate fără întârzi-
ere;

În afară de interesele speciale, nivelul scăzut de competenţă al aparatului administrativ, 
resursele fi nanciare, umane şi tehnice limitate, un alt factor care va împiedica progre-
sele în punerea în aplicare a angajamentelor asumate este lipsa coordonării adecvate 
între instituţii. Guvernul Republicii Moldova va trebui să înţeleagă clar aceste obstacole 
şi să utilizeze asistenţa specifi că din partea comunităţii internaţionale pentru a le depă-
şi. Concret, în cazul grupurilor de interese, vor fi  necesare unele presiuni diplomatice 
pentru a diminua sprijinul politic pe care grupurile de interese îl primesc de la anumite 
cercuri din coaliţia de guvernare. În plus, lupta împotriva grupurilor de interese nu ar 
trebui să ascundă faptul că sunt posibile şi necesare anumite micro-reforme, chiar şi în 
circumstanţele actuale;

Mecanismele de comunicare publică ar trebui să fi e îmbunătăţite. Costurile şi riscurile 
care vor fi  în mod inevitabil generate de realizarea unor reforme (inclusiv ALSAC) trebu-
ie comunicate în mod corespunzător comunităţii de afaceri şi publicului larg, în timp ce 
câştigurile şi benefi ciile trebuie aduse mai bine la cunoştinţa publicului. Într-un fel, ta-
băra pro-reformistă ar trebui să creeze sprijinul public larg şi informat pentru reformele 
necesare. În mod similar, trebuie concepute măsuri pentru a diminua efectele adverse 
şi a proteja interesul legitim naţional;

Pentru a depăşi impasul politic şi a dezmembra interesele speciale va fi  necesară atin-
gerea consensului şi utilizarea unei abordări graduale. Reforma constituţională majoră 
care vizează consolidarea instituţiei prezidenţiale poate părea o soluţie la îndemână 
pentru unii, dar ea este însoţită de riscuri uriaşe pentru viitorul democratic al Republicii 
Moldova. 
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Căutaţi investiţii? Eliminaţi defi cienţele mediului de afaceri
Perioada de după criză este un moment în care investitorii încearcă mai mult decât oricând să evi-
te riscurile. Tocmai din acest motiv, decizia de a investi într-o anumită ţară este adesea condiţiona-
tă de calitatea mediului de afaceri. În general, ţările cele mai defavorizate în această privinţă sunt 
cele care au un grad mai mare de instabilitate politică, un nivel ridicat de birocraţie, mai puţine 
stimulente fi scale şi o infrastructură precară. Cel mai simplu mod pentru a verifi ca efi cienţa activi-
tăţii Guvernului privind îmbunătăţirea mediului de afaceri este de a compara obiectivele vizate cu 
rezultatele fi nale. În continuare, vom identifi ca măsura în care Guvernul şi-a îndeplinit planurile de 
îmbunătăţire a mediului de afaceri.

Încă în octombrie 2009 Ministerul Economiei a elaborat primul Plan de eliminare a constrângerilor 
administrative asupra mediului de afaceri. Scopul acestuia era de a identifi ca problemele specifi -
ce, a oferi soluţii şi a stabili termene-limită clare pentru toate instituţiile guvernamentale implica-
te. Cele mai importante obiective stabilite de plan pentru anul 2010 au fost: asigurarea unei proce-
duri simplifi cate de înregistrare a companiilor, accelerarea ritmului de eliberare a autorizaţiilor în 
construcţie, eliminarea cerinţelor de licenţiere aplicate unor activităţi restricţionate, diminuarea 
taxelor de autorizare aplicate transportului rutier internaţional de mărfuri. La sfârşitul anului 2010 
planul a fost actualizat şi unele măsuri amânate până în 2011. Urmând termenii de timp stabiliţi în 
plan, în primele două trimestre ale anului 2011 Guvernul a întreprins o serie de măsuri care vor îm-
bunătăţi în continuare mediul de afaceri din Republica Moldova. Vom prezenta o scurtă descriere 
a celor mai importante măsuri aplicate până în prezent. 1

Birocraţia a fost întotdeauna o problemă majoră în Republica Moldova. Atât investitorii străini, 
cât şi întreprinzătorii locali declară că povara administrativă este încă foarte ridicată şi constituie 
un impediment major pentru derularea afacerilor. De fapt, potrivit unui sondaj realizat de Foru-
mul Economic Mondial în 2010, întreprinzătorii locali consideră birocraţia ca fi ind a treia constrân-
gere majoră în administrarea efi cientă a afacerilor (după instabilitatea politică şi accesul limitat la 
fi nanţare). În căutarea unei căi de îmbunătăţire a situaţiei, Ministerul Economiei a decis să elimine  
135 din cele 406 autorizaţii şi certifi cate legate de activitatea economică, emise în prezent de că-
tre diferite organe de stat. Motivul acestei decizii este faptul că, de multe ori, aceste autorizaţii au 
roluri care se suprapun sau, mai rău, autorizaţiile date nu au nici un scop îndreptăţit. Totuşi, princi-
pala problemă ce vizează aceste autorizaţii este lipsa temeiului juridic. Acest aspect implică faptul 
că nu există nici o sursă ofi cială în care se specifi că preţul autorizaţiei (dacă este cazul), documen-
tele necesare şi autoritatea responsabilă de emiterea acesteia. Tocmai pentru a rezolva această 
problemă, Ministerul Economiei intenţionează să creeze un nomenclator al tuturor autorizaţiilor 
selectate să rămână în vigoare. În plus, întreprinzătorilor li se vor pune la dispoziţie câteva „ghi-
şee unice” responsabile de emiterea acestor autorizaţii, o iniţiativă care va reduce, fără îndoială, 
timpul de aşteptare. Toate aceste măsuri sunt planifi cate pentru trimestrele 3 şi 4 din 2011 şi până 
în prezent ele nu au avut nici un impact asupra mediului de afaceri. Cu toate acestea, în primele 
două trimestre Ministerul Economiei a solicitat activ sprijin şi sugestii din partea reprezentanţilor 
sectorului de afaceri2.

1 http://www.mec.gov.md/node/1744.
2 Raportul privind competitivitatea globală  2010-2011.

2 .  M e d i u l  d e  a f a c e r i 
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Deşi asigurarea unei competiţii sănătoase pe piaţă nu se numără printre obiectivele indicate în 
planul menţionat, acesta este totuşi un element esenţial al unui mediu de afaceri favorabil. În 
această privinţă, activitatea mai intensă a Agenţiei Naţionale pentru Protecţia Concurenţei (ANPC) 
este mai mult decât binevenită. De la începutul anului, ANPC a dat publicităţii câteva cazuri răsu-
nătoare de concurenţă neloială. Unul dintre acestea se referă la o înţelegere de cartel care implică 
7 comercianţi majori de combustibil, care în cele din urmă au fost amendaţi cu 2 milioane de lei. 
Această amendă ridicolă (care a fost împărţită între comercianţi) a avut, se pare, rolul de a preveni 
alte practici de acest gen. Încă de la producerea acestui incident (adică în februarie 2011), preţu-
rile combustibililor au înregistrat o serie de perturbaţii pe pieţele mondiale, dar cele practicate 
în Republica Moldova au evoluat constant în aceeaşi direcţie - în sus. În aceste condiţii, efi cienţa 
măsurilor luate de ANPC devine extrem de discutabilă. Totuşi, aspectul cel mai îngrijorător de pe 
piaţa combustibililor din Moldova este majorarea concertată a preţurilor de către comercianţi. 
Faptul că preţurile marilor furnizori sunt practic identice şi urmează aceleaşi tendinţe de creştere 
pare a fi  mai mult decât o simplă coincidenţă.

Starea generală a mediului de afaceri se refl ectă în cele mai recente clasamente efectuate de or-
ganizaţiile internaţionale specializate în domeniu. Importanţa acestor clasamente nu ar trebui să 
fi e subestimată, deoarece, de regulă, ele servesc drept ghid investiţional important pentru părţile 
interesate. În continuare vom prezenta poziţia Republicii Moldova în câteva clasamente internaţi-
onale. Un indice cu reputaţie pentru estimarea competitivităţii unei ţări este Indicele Libertăţii Eco-
nomice (IEF). Potrivit clasamentului din anul 2011, Moldova este plasată pe locul 120, cu un indice 
general de 55,71. Indicele actual este cu două puncte mai mare decât cel acordat în 2010.2 Această 
evoluţie pozitivă este atribuită reformelor fi scale recente şi unor îmbunătăţiri în transparenţa ca-
drului regulator. Cu toate acestea, Moldova ocupă locul 40 în rândul celor 43 de ţări din Europa, 
scorul său general fi ind încă sub media regională şi mondială. Potrivit Heritage Foundation, dome-
niile care necesită îmbunătăţiri rămân mediul de afaceri şi managementul macroeconomic.

Şi Banca Mondială întocmeşte un clasament anual al condiţiilor de afaceri - clasamentul Doing 
Business. Potrivit celui mai recent raport (iunie 2011), Republica Moldova a îmbunătăţit în mod 
semnifi cativ unele aspecte-cheie care se referă la mediul de afaceri. Timpul de aşteptare necesar 
pentru înregistrarea proprietăţilor a scăzut de la 48 de zile în 2008 la doar 5 zile în 2011. O altă 
veste bună este că timpul total necesar pentru obţinerea certifi catului de înregistrare a unei noi 
companii s-a redus de la 15 zile la doar o zi în 2011. Din păcate, această îmbunătăţire este destul de 
controversată, deoarece întreprinzătorii sunt încă obligaţi să prezinte o listă lungă de documente 
pentru înregistrare, imediat după acordarea certifi catului de înregistrare. Pentru a rezuma, pro-
cedura de înregistrare a companiilor trebuie să fi e însoţită de alte proceduri conexe în vederea 
obţinerii efi cienţei maxime3.

Deşi clasamentele internaţionale indică unele îmbunătăţiri, situaţia nu este chiar atât de roză. În 
realitate, din analiza Planului de eliminare a constrângerilor administrative în mediul de afaceri 
pentru 2011 şi a celui elaborat pentru anul 2010 devine destul de evident faptul că organele de stat 
nu au reuşit să pună în aplicare toate măsurile prevăzute, unele dintre acestea migrând dintr-un 
plan anual de acţiune în altul. Mai precis, probleme cum ar fi : controlul excesiv din partea organe-
lor de stat (care, de obicei, apar ca din senin), lipsa unor reglementări privind secretul comercial, 
cotele de permise pentru transportul internaţional - au fost preluate de noul plan pentru 2011, pur 
şi simplu pentru că nu au fost rezolvate în anul precedent. Principalul motiv al întârzierii realizării 
obiectivelor propuse este interacţiunea difi cilă dintre ministere şi agenţii, care par reticente în a 
coopera efi cient. 

1 Indicele libertăţii economice 2011, http://www.heritage.org/Index/pdf/2011/Index2011_Full.pdf.
2 Indicele libertăţii economice 2010, http://www.heritage.org/Index/pdf/2011/Index2011_Full.pdf.
3 Derularea afacerilor în Europa de Sud şi Est (Doing Business in South and East Europe), http://www.doingbusiness.org/Reports/Subna-
tional-Reports/South-East-Europe.
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Prognoză
Faptul că multe măsuri-cheie planifi cate sunt amânate este un aspect specifi c, care de-
monstrează că în aceste vremuri tulburi Guvernul Republicii Moldova este mult prea 
preocupat de luptele politice interne pentru a mai acorda atenţie asigurării unui mediu 
de afaceri competitiv. De fapt, tensiunea politică permanentă reprezintă unul dintre 
obstacolele care împiedică punerea în aplicare a unei politici coerente axată pe calita-
tea mediului de afaceri. Conform previziunilor Expert-Grup, în perioada rămasă a anului 
2011 nu vor fi  progrese semnifi cative în promovarea reformei regulatorii dacă partidele 
coaliţiei de guvernare nu vor ajunge la o înţelegere în ceea ce priveşte modul de coo-
perare şi de comunicare reciprocă. Un alt ingredient-cheie al succesului este imunitatea 
conducătorilor politici în faţa grupurilor de interese care pătrund în instituţiile de stat 
pe care aceste persoane sunt desemnate să le conducă;

Nu este secret că legea concurenţei în vigoare a fost adoptată în anul 2000 şi nu mai 
este adecvată în anumite aspecte, cum ar fi  pieţele de monopol şi înţelegerile de cartel. 
Un nou proiect de lege care stabileşte baza pentru soluţionarea acestor probleme a 
fost deja elaborat de ANPC şi publicat. Agenţia intenţionează să îmbunătăţească în con-
tinuare proiectul actual, cu ajutorul experţilor europeni. Se preconizează că proiectul 
fi nal al legii va fi  aprobat până la sfârşitul anului. Cu toate acestea, având în vedere ches-
tiunile sensibile vizate de această lege, este foarte probabil că grupurile de interese vor 
încerca să frâneze adoptarea legii sau, mai rău, să modifi ce conţinutul ei.

Recomandări de politici
Cazul „preţurilor carburanţilor” în Republica Moldova nu este doar un caz remarca-
bil de inefi cienţă instituţională, după cum au fost prezentate mai sus în acest capitol. 
Carburanţii sunt un important factor de producţie, care ar putea infl uenţa în mod sem-
nifi cativ preţul fi nal al bunurilor şi serviciilor. În cazul în care autorităţile rămân „surde 
şi oarbe” la această situaţie, preţurile mari ale combustibililor ar putea cauza costuri de 
producţie şi mai mari (costuri care, în cele din urmă, joacă un rol-cheie în atragerea ISD). 
Deşi această problemă este mult prea complexă pentru a fi  rezolvată pe termen scurt, 
autorităţile ar trebui, cu certitudine, să elaboreze un set de mecanisme care să permită 
prevenirea înţelegerilor de cartel, cum a fost cea identifi cată de ANPC în T1'11.
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3 .  P rodusu l  I n t e rn  B ru t
Creştere impresionantă: cât va mai dura?

Anvergura redresării economice a Republicii Moldova în urma crizei economice mondiale este cu 
adevărat impresionantă. Cu o creştere a PIB-lui de 6,9% în 2010, Republica Moldova a revenit la 
nivelul producţiei de până la criză şi a evoluat relativ bine în comparaţie cu alte ţări din regiune. 
Datele de la începutul anului 2011 sunt și mai surprinzătoare. Sporul PIB-ului cu 8,4% în T1’11 întrece 
chiar şi cele mai optimiste aşteptări, în baza cărora Guvernul şi-a revizuit previziunile de creştere 
economică cu 0,5 puncte procentuale până la 5% în mai 2011. Performanţa Republicii Moldova este 
remarcabilă şi în comparaţie regională (Figura 1).

Figura 1: Creşterea PIB-lui f-a-p, %, 2010-2011

Sursa: BNS, statistici CSI, Eurostat;

Deja în mod obișnuit, consumul fi nal a rămas principalul motor al creşterii economice. Cu o avan-
sare de 11,9% a consumului fi nal în T1’11, Republica Moldova revine în poziţia sa de lider din punct 
de vedere al ponderii consumului privat în PIB. Astfel, percepţia că creşterea economică din 2010 
a fost mai calitativă, datorită contribuţiei semnifi cative a formării brute de capital, a fost doar o 
iluzie, creşterea investiţiilor fi ind umbrită în cele din urmă de saltul consumului (Figura 2). Totuşi, 
sporul în formarea de capital este destul de impresionant şi nu poate fi  ignorat. Atât investiţiile 
în capital fi x, cât şi variaţia stocurilor dezvăluie optimismul din sectorul privat. În primul rând, 
investiţiile în utilaje şi echipamente au crescut cel mai mult, indicând asupra extinderii afacerilor 
și a necesităţii mai mari de active pentru activitatea de producţie. În al doilea rând, creşterea 
stocurilor denotă, de asemenea, aşteptările pozitive ale companiilor în ceea ce priveşte vânzările 
viitoare. Însă acest fenomen nu trebuie să provoace o euforie exagerată, fi indcă această situaţie 
este determinată mai mult de redresarea generală a economiei decât de o îmbunătăţire funda-
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mentală a mediului de afaceri. ISD au crescut doar cu 50% în 2010, de la o bază foarte scăzută (şi 
au reprezentat 3,4% din PIB), şi cu 73% în T1’11. Această creştere a fost susţinută în principal de ve-
niturile reinvestite, care au crescut de 6 ori, în timp ce evoluţia capitalului social a fost modestă - în 
jurul a 33%. Este posibil ca investitorii străini să urmeze aceeaşi logică ca şi companiile autohtone, 
planifi când extinderea activităţii în procesul de redresare economică, sau să profi te de ultimul an 
de „paradis fi scal” cu cota zero a impozitului pe venit aplicat persoanelor juridice pentru profi tul 
reinvestit. Între timp, investiţiile în capital fi x fi nanţate din surse externe au scăzut.

Figura 2: Contribuţia elementelor de cheltuieli la creşterea PIB-ului, puncte procentuale, 2010-2011

Sursa: BNS;

Creşterea consumului se refl ectă în modul corespunzător și în comerţul exterior al Republicii Mol-
dova, cererea internă fi ind acoperită în mare parte de mărfuri importate. Deşi în T1’11 importurile 
au avansat mai lent decât exporturile, amploarea defi citului comercial a atras după sine o contri-
buţie negativă a exporturilor nete în creșterea PIB-ului (-8% în T1’11 faţă de -5,4% în 2010). Desigur, 
consumul ridicat a modelat structura PIB-lui pe elemente de producţie. Ponderea valorii adăugate 
brute (VAB) în PIB a scăzut de la 84,1% în T1’10 la 82,9% în T1’11, fi ind atenuată de creşterea de 17,9% 
a impozitelor pe produse. La începutul deceniului ponderea VAB în PIB era de aproximativ 87-88%, 
cel mai scăzut nivel fi ind atins chiar înainte de criza economică (82,3% în 2008). Situaţia s-a schim-
bat puţin în timpul crizei, dar a revenit destul de repede la tendinţa iniţială, ce refl ectă calitatea 
scăzută a creșterii. Între timp, deşi toate sectoarele economice au avansat, acest lucru nu a fost 
sufi cient pentru a menţine poziţia în PIB. Doar creşterea din sectorul industrial şi din comerţul cu 
amănuntul a fost sufi cientă pentru a evita scăderea ponderii acestora în PIB (mai multe detalii în 
Capitolele 4-7).

Principala problemă a creşterii economice bazate pe consum şi pe remitenţe este că aceasta este 
însoţită de o rată înaltă a infl aţiei. Moldova nu este singura ţară care a trecut prin astfel de evo-
luţii, iar experienţa altor ţări arată că, pe termen lung, această creştere nu este durabilă. Cererea 
agregată în creştere continuă duce la accelerarea infl aţiei atunci când resursele devin limitate şi, 
pe termen scurt, această situaţie determină oferta agregată neelastică, care ca urmare agravează 
echilibrului dintre infl aţie şi creştere economică. Astfel, creşterea cererii agregate cauzează mai 
degrabă majorarea preţurilor decât creşterea producţiei şi a ocupării forţei de muncă. Cu siguran-
ţă, acesta este cazul Republicii Moldova. Creşterea economică non-infl aţionistă poate fi  atinsă 
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dacă economia va fi  capabilă să ridice potenţialul producţiei prin îmbunătăţirea performanţei pe 
partea de ofertă: susţinerea sporirii productivităţii, dezvoltarea tehnologică a stocului de bunuri 
capitale (prin investiţii mai mari) şi creşterea ofertei de forţă de muncă califi cată. 

Prognoză 
Deoarece 2011 se dovedeşte a fi  încă un an de recuperare, atât investiţiile, cât şi consu-
mul vor continua să crească, dar cu rate diferite. Avansarea consumului se așteaptă a fi  
mai mare din cauza creşterii salariilor, a volumului creditelor de consum şi, cu siguranţă, 
a remitenţelor. Pe termen scurt şi mediu, modelul de creştere bazată pe consum este 
sortit pentru Republica Moldova, însă evoluţia pe termen lung a economiei depinde în 
mare măsură de orientarea politicilor de stat. Pe baza acestor ipoteze, prognozăm o 
creştere economică de până la 6,6% în 2011 şi o temperare în 2012, până la 4,5%.

Recomandări de politici
Începând cu anul 2000, autorităţile naţionale, experţii şi organizaţiile internaţionale 
au întâlnit difi cultăţi în anticiparea amplorii creşterii economice în Republica Moldova, 
în special din cauza dependenţei ridicate de remitenţe, care sunt în afara controlului 
Guvernului şi greu de prognozat. Aceste infl uxuri contribuie semnifi cativ la creşterea 
PIB-ului, prin urmare, chiar şi o mică variaţie a lor poate provoca oscilaţii semnifi cati-
ve în evoluţia PIB-ului. Pentru a asigura tranziţia către noul model economic în baza 
capacităţii reale a economiei de a fi nanţa şi a promova investiţiile şi de a reorganiza 
sectoarele defi citare, Guvernul trebuie să utilizeze modele de prognozare mai compre-
hensive, care să ţină cont și de schimbările economice regionale şi europene. Aceste 
modele pot fi  dezvoltate în colaborare cu instituţiile de cercetare existente; 

Modelul de creştere economică de până la criză, bazat pe consum, este unicul fezabil 
pe termen scurt şi mediu pentru Republica Moldova. În prezent, acesta oferă autorită-
ţilor moldoveneşti un confort excesiv, eliminând presiunile de pe piaţa forţei de muncă 
şi presiunile asupra formării veniturilor bugetare, colectate în principal din impozite in-
directe. Însă această situaţie nu poate dura la nesfârşit şi, după cum s-a menţionat mai 
sus, creşterea consumului fără o creştere sufi cientă a producţiei va duce, pe termen 
lung, mai curând la un nivel ridicat al infl aţiei, decât la creşterea producţiei şi a pro-
ductivităţii. Astfel, Guvernul ar trebui să profi te de intrările de remitenţe şi să sprijine 
investiţiile publice şi private. Investiţiile în infrastructură şi îmbunătăţirea climatului de 
afaceri reprezintă calea spre creşterea economică bazată pe investiţii;

Tranziţia către o economie competitivă, inovatoare şi bazată pe investiţii nu poate avea 
loc fără un capital uman califi cat şi competent. Prin urmare, investiţiile în sistemul de 
educaţie şi  cel de cercetare-dezvoltare sunt cruciale. În prezent, aceste sectoare nu 
răspund necesităţilor economice ale ţării și nu contribuie la modernizarea economiei; 
calitatea învăţământului este în scădere, în timp ce investiţiile în cercetare şi dezvoltare 
nu se soldează cu benefi ciile așteptate. Deşi difi cilă şi fără un impact imediat, reorga-
nizarea acestor sisteme este necesară. Acest proces va necesita o implicare mai mare 
a sectorului privat în sistemele de educaţie şi cercetare-dezvoltare. Transferul tehno-
logic ar trebui să fi e elementul central al reformei; acesta ar trebui să benefi cieze de o 
pondere mai mare în totalul cheltuielilor pentru cercetare şi dezvoltare, fi ind capabil 
să producă rezultate pozitive în termen scurt şi mediu şi să contribuie la consolidarea 
competitivităţii producătorilor naţionali pe pieţele externe.
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Creştere înaltă, venituri mici
Creşterea cu 8,3% a producţiei agricole în T1’11 f-a-p a fost susţinută în principal de progresele în-
registrate în sub-sectorul zootehnic (+8,4%). Producţia culturilor agricole a scăzut de trei ori, cu o 
pondere generală neglijabilă în cadrul producţiei totale (0,3%)1. Analizând datele mai profund, se 
pare că acest rezultat s-a datorat în special ramurilor de creștere a păsărilor şi bovinelor pentru 
producţia de carne (+15,3%), în timp ce producţia de lapte a scăzut cu 2%, iar cea de ouă cu 5%. 
Aceste evoluţii sunt foarte modeste dacă se face o comparaţie istorică (Figura 3). Imaginea este 
şi mai puţin optimistă dacă avem în vedere cererea de produse alimentare în continuă creştere pe 
piaţa internă și decalajul tot mai mare a acesteia faţă de producţia internă. 

Figura 3. Evoluţia principalelor produse de origine animală în primul trimestru, 2002-2011

Sursa: BNS;

Preţurile producătorilor și nivelul de producţie au evoluat în direcţii opuse: preţul cărnii a fost cu 
11% mai mic decât în T1’10, în timp ce preţurile la lapte şi ouă au fost cu 19,3% şi respectiv 3% mai 
mari2. Prin urmare, din punct de vedere al veniturilor globale, producătorii de lapte sunt mai avan-
tajaţi. Cu toate acestea, veniturile globale mai mari nu înseamnă neapărat și profi turi mai mari în 
buzunarele agricultorilor: în T1’11, media ponderată a preţurilor producătorilor a crescut cu 17,3% 
f-a-p, în timp ce costurile unor factori de producţie esenţiali au crescut la fel de repede, dacă nu 
chiar mai repede. De exemplu, în martie 2011, preţul combustibilului a fost mai mare cu 17,4% f-a-p, 

1 BNS, “Producţia agricolă globală în ianuarie - martie 2011”, http://www.statistica.md/newsview.php?l=ro&idc=168&id=3380.
2  BNS, “Indicii trimestriali ai preţurilor pentru produsele agricole vândute de gospodării şi gospodăriile agricole”, http://www.statistica.
md/public/fi les/serii_de_timp/preturi/preturi_agricultura/1_ind_trim_pret_agric.xls. 

4 .  A g r i c u l t u r a
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al gazelor - cu 31%, iar al transportului de mărfuri - cu 10%. „Foarfecele preţurilor” explică de ce o 
creştere pozitivă a producţiei este asociată cu o scădere de 5% f-a-p a veniturilor reale obţinute 
din activitatea individuală agricolă, raportate de gospodăriile din mediul rural1. Diminuarea veni-
turilor obţinute din activităţi agricole a fost refl ectată printr-o scădere dramatică - 5,6% f-a-p - a 
forţei de muncă angajate în acest sector, inclusiv fi ind vorba de o scădere cu 18% a numărului de 
angajaţi din gospodăriile agricole. În acelaşi timp, conform datelor raportate, veniturile totale ale 
gospodăriilor rurale au crescut în termeni reali cu aproximativ 3% f-a-p, (Figura 4). Din perspecti-
va economiei dezvoltării, aceste cifre ar sugera, la prima vedere, diversifi carea bazei economice 
din mediul rural, cu o pondere în creştere a salariilor, în timp ce veniturile din activităţi agricole 
individuale sunt în scădere. Însă acest argument al „dezvoltării” ar fi  valabil doar dacă s-ar trece 
cu vederea ponderea în creştere a transferurilor sociale şi a altor transferuri băneşti în totalul 
veniturilor (Figura 5). De fapt, din moment ce totalul veniturilor reale ale gospodăriilor din mediul 
rural a rămas constant pe termen lung (Figura 4, linia superioară), observăm mai degrabă o de-
pendenţă tot mai mare a locuitorilor de la sate de transferurile băneşti de la bugetul de stat şi de 
la emigranţi, decât o diversifi care reală a vieţii economice din mediul rural.

Figura 4. Evoluţia ocupării forţei de muncă în agricultură, a veniturilor totale şi a veniturilor 
obţinute din activităţi agricole individuale ale gospodăriilor din mediul rural, T1’07-T1’11, 2006 = 100%

Sursa: BNS şi calcule ale Expert-Grup;

În acest context, o serie de decizii politice au atras atenţia noastră în T1-T2’2011. Una dintre cele 
mai controversate decizii a fost interzicerea exporturilor de cereale, pe motiv de „securitate ali-
mentară”. Această decizie pare mai degrabă o încercare disperată de a determina companiile 
private să-şi asume responsabilitatea pentru eşecul guvernului de a reface în timp util rezervele 
de stat2. Seria deciziilor controversate nu se încheie aici: am fost martorii repetării practicilor deja 
bine cunoscute, prin care Ministerul Agriculturii şi Industriei Alimentare (MAIA) i-a „convins” pe 
producătorii de zahăr să sisteze exporturile de zahăr3, sau a modului în care ministerul respectiv 

1 BNS, “Veniturile şi cheltuielile populaţiei în primul trimestru din 2011”, http://www.statistica.md/newsview.php?l=ro&idc=168&id=344
0&parent=0.
2 Expert-Grup, “Realitatea economică”, ediţia nr. 17, martie 2011, http://www.expert-grup.org/index.php?go=biblioteca&n=184.
3 Ministerul Agriculturii şi Industriei Alimentare, “Zahărul nu se va mai scumpi”, http://maia.gov.md/libview.php?l=ro&idc=52&id=14222.
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a reacţionat la creşterea preţurilor la pâine1. Printre deciziile inspirate merită menţionat faptul că 
MAIA şi câteva asociaţii ale producătorilor de vin au semnat un memorandum privind promovarea 
vinurilor, prin care va fi  creată o agenţie de promovare public-privată pentru a sprijini explorarea 
noilor pieţe pentru vinurile moldoveneşti (având în vedere activităţile de marketing din ultimele 
luni, China şi SUA par a fi  unele din cele mai promiţătoare pieţe). Elaborarea conceptului strategiei 
pentru siguranţa alimentelor este o altă evoluţie pozitivă demnă de menţionat. După aprobarea 
strategiei de către Guvern, punerea sa în aplicare va avea implicaţii de durată pentru exporturile 
moldoveneşti în UE.

Figura 5. Structura veniturilor gospodăriilor din mediul rural, în funcţie de sursele de venit, % 
din total, T1’06-T1’11

Sursa: BNS şi calcule ale Expert-Grup;

Prognoză
Datele statistice pentru T2’11 nu erau disponibile la momentul elaborării acestei publi-
caţii. Ploile abundente şi grindina din luna iunie par să fi  avut doar un impact nesem-
nifi cativ (estimăm că circa 0,5% din recoltă a fost distrusă). Cu toate acestea, impactul 
pe termen mediu ar putea fi  mai important, din cauza bolilor plantelor, care au putut fi  
provocate de vremea ploioasă;

Conform estimărilor Expert-Grup, în 2011 preţurile vor rămâne înalte pe durata între-
gului an, în timp ce costurile de producţie, care vor creşte în acelaşi ritm, vor duce la o 
scădere bruscă a profi turilor în sectorul agricol;

Este de aşteptat ca producţia anuală de legume să scadă semnifi cativ, cu aproximativ 
15-20%. Se aşteaptă ca recolta de cereale, struguri şi fructe să ajungă la nivelul anului 
2010. În general, ne menţinem prognoza anterioară de scădere cu 4% a producţiei cultu-
rilor agricole pentru anul 2010;

Tendinţele contradictorii din sectorul zootehnic, înregistrate în T1'11, se vor redresa 
spre sfârşitul anului, iar noi anticipăm o creştere cu 10,1% a producţiei anuale, în special 

1 Ministerul Agriculturii şi Industriei Alimentare, “Scumpirea pâinii”, http://maia.gov.md/libview.php?l=ro&idc=52&id=14222.
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din contul producţiei de carne şi ouă. Această previziune este cu 3 p.p. mai mică decât 
precedenta (MEGA 3). Ca rezultat, Expert-Grup estimează o creştere destul de infi mă a 
sectorului agricol în 2011, de doar 1,1%.

Recomandări de politici
În mod tradiţional, factorii de decizie din Republica Moldova consideră producţia mo-
destă a culturilor agricole din primul trimestru al fi ecărui an ca fi ind ceva normal; de 
fapt, această situaţie este total anormală, atât timp cât condiţiile climaterice şi de sol 
ale ţării permit obţinerea de culturi agricole pe parcursul întregului an în sere, tuneluri, 
etc. Dată fi ind creşterea preţurilor la produsele alimentare la nivel global, neutilizarea 
deplină a potenţialului agricol este o strategie economică eronată şi un motiv-cheie 
al subdezvoltării Republicii Moldova. Promovarea activităţii agricole pe tot parcursul 
anului ar trebui să fi e una dintre priorităţile cheie ale politicii agricole a Republicii Mol-
dova;

Reuniunile la care au participat factorii de decizie de nivel înalt în prima jumătate a anu-
lui au evidenţiat nemulţumirea agricultorilor faţă de noua politică privind subvenţiile 
agricole. Aceştia se plâng, evident, că subvenţiile sunt mici. Considerăm că acest aspect 
este mai puţin important decât nivelul precar de pregătire economică şi tehnologică al 
benefi ciarilor subvenţiilor. O prioritate absolută pentru MAIA ar trebui să fi e promova-
rea instruirii şi educării agricultorilor şi, în acest scop, adoptarea unei noi direcţii pentru 
subvenţiile agricole şi revizuirea sistemului de învăţământ agricol;

Evoluţiile de piaţă şi de politică din prima jumătate a anului arată în mod clar că o priori-
tate esenţială pentru MAIA ar trebui să fi e promovarea diversifi cării pieţelor. China, UE 
şi SUA dispun de un potenţial imens, pe care producătorii din Moldova încă nu l-au ex-
plorat. Iniţiativa public-privată, testată cu succes în sectorul vinifi caţiei, este un model 
care merită să fi e extins şi în alte sectoare.
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O revenire modestă a industriei 
Datele arată că sectorul industrial din Moldova a înregistrat o creştere spectaculoasă de la începu-
tul anului 2011: în Ian-Apr’11 producţia totală a crescut cu 9,2% f-a-p, cu avansare mai importantă în 
luna aprilie comparativ cu luna martie. Cu toate acestea, ne menţinem afi rmaţia făcută anterior (a 
se vedea MEGA 3) că acest ritm modest de creştere nu va fi  sufi cient pentru a atinge rapid nivelul 
producţiei de până la criză, adică cel înregistrat în 2005 (Figura 6). Dacă această rată de creştere 
persistă până la sfârşitul anului 2011, producţia industrială anuală totală va ajunge abia la 81% din 
nivelul atins în 2005.

Figura 6. Indicele producţiei industriale, Jan’05=100%

Sursa: BNS;

După cum am presupus în MEGA 3, industria extractivă a avansat într-un ritm ridicat (18,6% în Ian-
Apr’11) şi pe termen scurt perspectivele acestui sector rămân pozitive. Însă, pe termen mediu şi 
lung, evoluţia acestuia va depinde în întregime de ritmul de redresare din sectorul construcţiilor 
care, în prezent, înregistrează o revenire nesigură. 

Şi industria prelucrătoare se afl ă în ascensiune, iar creşterea producţiei cu 12,5% f-a-p, înregistrată 
în ianuarie-aprilie 2011, este o confi rmare a acestui fapt, cu puţin peste ceea ce am prognozat în 
decembrie 2010. Cu toate acestea, şi aici riscurile sunt evidente, din moment ce indicatorii pe 
termen scurt variază semnifi cativ la nivelul ramurilor din industria prelucrătoare. În martie 2011, 
sectorul de prelucrare a legumelor şi fructelor pare să fi  intrat într-o etapă mai difi cilă a evoluţiei 
sale (scădere cu 16% f-a-p), cu perspective nu tocmai optimiste, ca urmare a declinului aşteptat al 
producţiei de legume din 2011. Având în vedere evoluţiile oscilante din ultimele luni, perspectivele 
imediate par a fi  destul de nesigure în cazul ramurilor de prelucrare a cărnii, laptelui şi tutunului şi 
al producţiei de hârtie. După un prim trimestru difi cil, situaţia pare să se îmbunătăţească în cazul 
industriei textile, una dintre principalele ramuri industriale din Republica Moldova.

5 .  I n d u s t r i a
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Din cauza lipsei datelor, în MEGA 3 nu am discutat un aspect foarte important - profi lul regional 
al creşterii industriale din anul 2010. Datele relevante fi ind publicate recent, le-am examinat mai 
atent cu scopul de a evalua gradul de omogenitate al creşterii industriale de anul trecut în întrea-
ga ţară şi distanţa care separă fi ecare regiune de nivelul atins anterior crizei, adică cel corespun-
zător anului 2005. Am constatat că, în 2010, doar 8 entităţi sub-naţionale din cele 35 analizate 
au recuperat volumul producţiei industriale, cele mai multe dintre ele afl ându-se în Regiunea de 
Dezvoltare Nord, în timp ce 9 raioane nu au fost capabile să atingă cel puţin jumătate din nivelul 
de până la criză (Tabelul 2).

Tabelul 2. Grupurile de entităţi sub-naţionale, după rata de creştere a producţiei industriale în 
perioada 2006-2010, 2005 = 100%

Entităţi care au atins
nivelul de până la criză

Entităţi care nu au atins nivelul de până la criză, dar au 
depăşit media naţională

Donduşeni, 191%
Călăraşi, 161%
Drochia, 150%
Ocniţa, 146%
Soroca, 146%
Făleşti, 130%

Râşcani, 120%
Căuşeni, 101%

Anenii Noi, 97%
Ungheni, 93%

Municipiul Bălţi, 91%
Glodeni, 87%
Rezina, 87%
Orhei, 83%

Cimişlia, 83%
Municipiul Chişinău, 81%

Entităţi care au atins mai mult de jumătate din nivelul de 
până la criză, dar sub media naţională

Entităţi care au atins mai puţin de jumătate din nivelul de 
până la criză

Floreşti, 79%
Taraclia, 73%
Teleneşti, 71%

UTA Găgăuzia, 65%
Cahul, 64%

Briceni, 62%
Șoldăneşti, 62%

Criuleni, 61%
Leova, 58%

Străşeni, 52%

Dubăsari, 50%
Ialoveni, 47%
Edineţ, 46%

Ștefan Vodă, 45%
Basarabeasca, 41%

Sângerei, 39%
Hânceşti, 38%
Cantemir, 36%
Nisporeni, 30%

Sursa: Calculele Expert-Grup, pe baza datelor BNS;

După cum am previzionat în MEGA 3, în 2011, sectorul energetic şi-a continuat declinul, lent, dar 
constant (-3% în Ian-Apr’11 f-a-p). Consecinţele acestei situaţii nu sunt simple. Pe de o parte, scă-
derea cu 1,8% a producţiei interne de energie electrică în primul trimestru al anului este deosebit 
de îngrijorătoare, pe fondul creşterii concomitente a cererii interne cu o rată estimată la 4,0%. 
Pe de altă parte, scăderea cu 4,4% a producţiei de energie termică furnizată prin intermediul 
sistemelor centralizate municipale refl ectă efectul net al creşterii preţului pentru gazul importat 
din Rusia, deoarece consumul de gaze a scăzut cu 5% în T1’11 f-a-p. Este interesant că Moldova 
şi-a redus dependenţa energetică faţă de Rusia, pe fundalul creşterii acestei dependenţe în ma-
joritatea ţărilor din Europa Centrală şi de Est în prima jumătate a anului 2011. În ultimii doi ani, 
creşterea preţului gazelor naturale în Republica Moldova a fost una dintre cele mai semnifi cati-
ve. Reducerea consumului de gaze nu a avut nici un impact vizibil asupra nivelului producţiei din 
sectoarele energo-intensive. În cele din urmă, acest lucru sugerează că un nivel realist al tarifelor 
poate juca un rol esenţial ca instrument de politici pentru îmbunătăţirea efi cienţei energetice în 
ţară.
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Prognoză
Am revizuit cu 1,7 p.p. în sus prognoza privind creşterea industrială, şi considerăm că, în 
2011, sectorul industrial va marca o creştere a producţiei de 5,0%;

Sectorul construcţiilor evoluează mai lent decât ne aşteptam, ceea ce ne determină să 
reducem previziunea de creştere anuală a industriei extractive de la 15% la 12%;

Este de aşteptat ca industria prelucrătoare să înregistreze o creştere de 6% în acest 
an, susţinută de avansul industriei alimentare şi al industriei de textile, îmbrăcăminte 
şi blănuri;

Producţia de energie va rămâne pe pantă negativă în 2011, scăzând cu 6%. Starea neco-
respunzătoare a centralelor electrice de cogenerare rămâne principalul factor vinovat 
pentru această performanţă.

Recomandări de politici 
Perspectivele sumbre de redresare a industriei la nivel regional dovedesc necesitatea 
politicilor de intervenţie la nivelul întregului sector, preponderent faţă de soluţiile adop-
tate pentru raioane. Pregătirea unor studii de fezabilitate (9 au fost realizate în prima 
jumătate a anului) nu este sufi cientă pentru a atrage investitorii. Autorităţile publice 
locale de nivel inferior trebuie să joace un rol mai activ, de exemplu prin accelerarea 
schimbării destinaţiei terenurilor din cea agricolă în cea industrială. În acelaşi timp, ca-
pacităţile lor de a atrage fonduri publice, private şi internaţionale pentru construirea de 
parcuri industriale sunt destul de reduse şi trebuie susţinute de MIEPO, Ministerul Eco-
nomiei şi Cancelaria de Stat. O atenţie deosebită trebuie să se acorde regiunilor incluse 
în celula din colţul din dreapta jos din Tabelul 2: numai în 3 din cele 9 raioane cu cea mai 
redusă activitate industrială s-au efectuat studii de fezabilitate cu privire la parcurile 
industriale. Celelalte 6 au nevoie de asistenţă imediată pentru elaborarea de studii, iar 
tuturor celor 9 regiuni trebuie să li se ofere cu prioritate resurse pentru înfi inţarea par-
curilor industriale propriu-zise;

În prima jumătate a anului 2011, administraţiile întreprinderilor de stat şi salariile perso-
nalului de conducere a acestora s-au afl at printre problemele cu cea mai intensă dez-
batere publică, chiar dacă cea mai mare parte a discuţiilor nu a reuşit să treacă de faza 
declaraţiilor populiste. Decizia strategică de restructurare / privatizare a companiilor 
publice a fost adoptată. În acelaşi timp, insistenţa Guvernului cu privire la limitarea sa-
lariilor personalului conducerii executive şi ale membrilor consiliilor de administraţie 
pare să fi e complet eronată. Salariile managerilor trebuie să rămână ridicate sau chiar să 
crească, însă pe de altă parte trebuie să fi e elaborate, adoptate şi introduse în uz criterii 
de performanţă managerială care a fi  adaptate la sectoarele de activitate respective și 
ar fi  impuse prin intermediul unor contracte corespunzătoare semnate cu managerii.
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Redresare timidă şi contradictorie ...
În T1’11 ponderea sectorului construcţiilor în PIB a rămas relativ constantă (2,5% în T1’10 faţă de 
2,4% în T1’11). Totuși , în T1’11 acest sector a înregistrat o creştere modestă de 4%, având în vede-
re scăderea de 23% din aceeaşi perioadă a anului 2010. În T1’11 preţul lucrărilor de construcţie şi 
montaj (LCM) s-au majorat cu 7,3%. Este de remarcat faptul că în anul 2008 indicele de preţ pentru 
LCM a înregistrat o scădere, pentru prima dată din anul 1993.  Creşterea indicelui de preţ pentru 
LCM ar putea fi  o consecinţă a recuperării uşoare din sectorul construcţiilor (şi, totodată, a cererii 
mai mari). Totuşi, pentru a identifi ca determinanţii reali ai acesteia, este necesar să se examineze 
evoluţia componentelor sectorului. 

Deşi valoarea investiţiilor în active materiale pe termen lung întrece cele mai optimiste așteptări, 
dezvoltarea sectorului s-a datorat creşterii cu 60% a investiţiilor în utilaje şi echipamente şi creşte-
rii cu 73% a investiţiilor în mijloace de transport. Din păcate, volumul investiţiilor în clădiri reziden-
ţiale a evoluat în direcţia opusă - în T1’11 performanţa acestui sub-sector a scăzut cu 3,2%. Tendinţa 
de scădere a fost şi mai evidentă în cazul clădirilor nerezidenţiale. În T1’11, acest sub-sector a cu-
noscut o scădere de 13% f-a-p (Figura 7).

Figura 7: Investiţiile în active materiale pe termen lung, %, f-a-p (T1’10-T1’11)

Sursa: Calculele Expert-Grup în baza datelor BNM;

Descompunerea creșterii sectorului construcţiilor după sursele de creștere denotă că performan-
ţa în cadrul sub-sectoarelor a fost foarte neuniformă. Într-adevăr, sectorul de afaceri se redre-
sează, în caz contrar creșterea investiţiilor în utilaje şi echipamente ar fi  mai puţin remarcabilă. 
Cu toate acestea, companiile au fost mai puţin dornice să-şi investească mijloacele disponibile în 
imobiliare decât anul trecut. Explicaţia acestor cifre ar putea fi  faptul că principala prioritate a an-
treprenorilor este la acest moment creşterea capacităţii de producţie. O capacitate sporită le-ar 
permite satisfacerea cererii interne în creştere. 

6 .  C o n s t r u c ţ i i l e
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În ceea ce priveşte evoluţia investiţiilor în clădiri rezidenţiale, situaţia este mult mai complexă. În 
primul rând, furnizorii de pe această piaţă aplică marje excesive la costurile pe care le suportă în 
cadrul lucrărilor de construcţii şi montaj. Ca urmare a acestei practici, preţurile apartamentelor 
sunt exagerate. Cu toate acestea, faptul că majoritatea clienţilor nu sunt dispuşi să plătească 
preţul cerut nu determină furnizorii să stabilească un preţ mai mic, deoarece costurile clădirilor 
rezidenţiale sunt acoperite de obicei de vânzarea unei fracţii  din numărul de apartamente. În cele 
din urmă, explicaţia din spatele scăderii investiţiilor în acest sub-sector devine destul de evidentă - 
după ce întreaga clădire a fost deja construită, furnizorii nu sunt dispuşi să facă investiţii suplimen-
tare, până când apartamentele rămase din clădirea pe jumătate goală sunt complet vândute. 

Vorbind despre clienţii ce evident pierd bătălia de pe piaţa imobilă, este greu să nu simţim o oare-
care milă faţă de ei. Din păcate, preţul exagerat de pe piaţă este doar unul din necazurile clienţilor. 
Pe parcursul anului trecut, sectorul bancar a încercat să promoveze un produs fi nanciar relativ 
nou - împrumuturile şi creditele ipotecare pentru locuinţe. Până acum, cetăţenii Republicii Mol-
dova au fost reticenţi în a alege această opţiune pentru fi nanţarea viitoarelor lor locuinţe, şi asta 
dintr-un motiv întemeiat. Ratele dobânzilor sunt departe de a fi  avantajoase, unele bănci oferind 
împrumuturi ipotecare cu rata dobânzii de până la 14%. Achiziţionarea unui apartament în baza 
unui astfel de contract ar putea creşte preţul fi nal al apartamentului cu aproape 100%. 

De fapt, puterea de cumpărare a potenţialilor cumpărători de imobile este alimentată de remiten-
ţe şi, ca urmare, pe piaţă se creează un echilibru artifi cial. În cazul în care remitenţele ar fi  elimina-
te din modelul economic, echilibrul pieţei s-ar stabiliza la un preţ mai mic. 

Prognoză
Până la sfârşitul anului 2011, este de aşteptat ca preţurile lucrărilor de construcţii-mon-
taj să atingă o creştere anuală de 4-5%, ca urmare a majorării cererii pentru acest tip de 
servicii. Acest an va marca reluarea tendinţei de până la criză, care probabil va fi  menţi-
nută până în 2012;  

Conform estimărilor Expert-Grup, investiţiile în utilaje şi echipamente vor continua 
evoluţia ascendentă până la sfârşitul anului. Ritmul de creştere a acestor investiţii va fi  
stimulat de schimbările ce vor urma, când antreprenorii nu-şi vor mai putea reinvesti ve-
niturile la o cotă a impozitului de 0%. În astfel de circumstanţe, antreprenorii vor încerca 
să profi te cât mai mult de prevederile actuale pe parcursul anului2011.  

Recomandări de politici 
Obţinerea unei autorizaţii de construcţie a fost o procedură împovărătoare, care putea 
întârzia în mod semnifi cativ realizarea unui proiect imobiliar. Din fericire, în iulie 2010, 
Guvernul a aprobat în cele din urmă Legea privind autorizarea executării lucrărilor de 
construcţie. Potrivit unui studiu efectuat de Banca Mondială, legea în cauză ar trebui 
să reducă numărul mediu de zile pentru a obţine o autorizaţie de la 351 până la 147 zile. 
Acum, când autorităţile se pot baza pe prevederile unui act normativ, este necesar să se 
asigure aplicarea corectă a procedurilor şi termenelor specifi cate în acesta1;

În prezent, statul nu are instrumente pentru a diminua costurile creditelor ipotecare. 
Scopul principal al programului ”Prima Casă” a fost să compenseze această disfuncţio-
nalitate a pieţei cu opţiunea unui preţ rezonabil oferit în special familiilor tinere. Totuşi, 
acest program poate fi  privit doar ca primul pas al autorităţilor în încercarea de a asigu-
ra populaţia cu locuinţe. Oferirea mai multor opţiuni de credite ipotecare preferenţiale 
la tarife mai mult sau mai puţin realiste ar putea revigora piaţa imobiliară.   

1 Raport trimestrial, aprilie 2008 – iunie 2008, Proiectul „Reforma Cadrului de Reglementare a Activităţii de Întreprinzător şi a Administrării 
Fiscale în Moldova” (BIZTAR) 
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Drumul lung şi întortocheat spre ... redresare 
Sectorul serviciilor a continuat să fi e pilonul principal al redresării economice în Moldova, men-
ţinându-şi ponderea înaltă în PIB (63,9% în T1’11). Acest sector a crescut cu 6,6% în T1’11, foarte 
aproape de ratele de creştere anterioare crizei. Tendinţă dezvăluie toate trăsăturile unui eco-
nomii bazate pe servicii, deşi structural încă predomină serviciile cu valoare adăugată scăzută. 
Creşterea veniturilor populaţiei a sprijinit consumul, cu un impact mai mare asupra comerţului cu 
ridicata şi cu amănuntul, reparaţiilor de autovehicule şi bunuri personale, unde creşterea a ajuns 
la 19,5%. În acelaşi timp, alte sub-sectoare au avansat mult mai lent. Sectorul serviciilor de poştă 
şi telecomunicaţii a înregistrat o creştere de numai 3% în T1’11 f-a-p (mai mică decât în aceeaşi pe-
rioadă a anului 2010).  

În sectorul transporturilor, numărul pasagerilor care au călătorit în primele 4 luni ale anului 2011 a 
fost mai mare comparativ cu anul 2010, înregistrând o creştere de 13%. Astfel, numărul pasagerilor 
nu doar s-a restabilit, dar a şi depăşit nivelul din 2008 cu 1%.

Volumul de mărfuri transportate în perioada ianuarie-mai 2011 a înregistrat o creştere cu 30% f-a-p 
(Figura 8), indicând faptul că antreprenorii treptat îşi recuperează poziţiile. Totuşi, aceste cifre 
nu pot fi  interpretate ca o performanţă ieşită din comun, deoarece rata de creştere se explică, 
în mare parte, prin baza de referinţă redusă înregistrată în perioada ianuarie-februarie 2010. Este 
de menţionat faptul că în perioada analizată cantitatea de mărfuri transportate pe calea ferată a 
înregistrat o creştere anuală de 35%, urmată de cantitatea de mărfuri transportate pe cale rutieră 
- creştere anuală de 25%. 

Figura 8. Pasagerii şi mărfurile transportate (T1’06-T1’11) 

Sursa: Calculele Expert-Grup pe baza datelor BNS;

7 .  S e r v i c i i l e
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Analizând datele din 2009, este evident că transportul feroviar a fost afectat mult mai puternic 
decât transportul rutier, şi pare să-şi revină mult mai lent (Figura 9). 

Figura 9. Mărfuri transportate pe calea ferată faţă de calea rutieră, T1’08-T1’11 (mil. MDL) 

Sursa: Calculele Expert-Grup pe baza datelor BNS;

Referitor la serviciile de telefonie mobilă, în T1’11 veniturile acestui sub-sector au înregistrat o creş-
tere de 5,9%, comparativ cu perioada similară din 2010. Această evoluţie se explică prin creşterea 
cu 16,4% a numărului clienţilor reţelelor de telefonie mobilă şi a putut fi  realizată în pofi da  unei 
scăderi de 7,9% a venitului mediu pe utilizator. 

În schimb, în T1’11 numărul de apeluri efectuate prin intermediul liniilor telefonice fi xe a scăzut 
cu 13,1%. Deoarece atât numărul utilizatorilor de Internet, cât şi cel al utilizatorilor de telefoane 
mobile este în creştere, scăderea numărului de apeluri prin telefonia fi xă ar putea fi  explicată prin 
utilizarea mai frecventă a serviciilor alternative. Nu este un secret că apelurile efectuate prin inter-
mediul telefoniei mobile şi Internetului sunt mai convenabile sau mult mai ieftine.   

Deşi departe de a prospera, serviciile hoteliere din Moldova au revenit încet pe drumul cel bun. În 
T1’11 numărul de turişti cazaţi în unităţi turistice (în continuare „turişti cazaţi”) a crescut cu 11,3% 
f-a-p. Astfel, după ce a atins în T1’10 nivelul cel mai scăzut, cu un minim record de clienţi pentru 
acest moment al anului (cea mai mică cifră din ultimii 7 ani), datele din T1’11 prezintă semne de 
redresare. Tendinţa este deosebit de încurajatoare, având în vedere că numărul de turişti cazaţi a 
scăzut în mod constant în fi ecare prim trimestru din ultimii 5 ani. Cu toate acestea, să ţinem seama 
și de faptul că numărul de turişti cazaţi anterior crizei, în T1’08, a fost cu circa 31% mai mare decât 
în T1’11.

Prognoză
Până în prezent, previziunile făcute în ediţia anterioară a MEGA (decembrie 2010) par 
a fi  adevărate în cazul serviciilor de telefonie mobilă. Conform estimărilor Expert-Grup, 
creşterea din acest sub-sector va continua, ajungând la 7-8% până la sfârşitul anului. 
Deşi profi turile tuturor actorilor de pe piaţă au crescut în mod constant, preţurile servi-
ciilor prestate par să scadă. Cu toate acestea, având în vedere concurenţa acerbă de pe 
piaţa telefoniei mobile, este foarte puţin probabil ca preţurile să fi e micşorate. În ultimii 
2 ani, fi ecare actor pare să deţină o cotă destul de constantă din piaţă. Totuşi, al doilea 
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mare furnizor a câştigat, în medie, o cotă de 0,7% pe trimestru din numărul de utilizatori. 
În cazul în care această tendinţă va continua, până la sfârşitul anului 2011 acest actor de 
pe piaţă va furniza servicii pentru 35% din utilizatorii de telefonie mobilă de pe piaţă;

Unul dintre obiectivele menţionate în „Planul de acţiuni de eliminare a constrângerilor 
de ordin administrativ în mediul de afaceri în 2011” afi rmă că Guvernul va diminua tarife-
le pentru transportul feroviar în T3'11. În cazul în care această intenţie se va materializa, 
transportul feroviar ar putea înregistra o revenire accelerată de 50% înainte de sfârşitul 
anului 2011.1

Recomandări de politici
Deşi cantitatea de mărfuri transportate (servicii prestate întreprinderilor) este în mod 
clar în creştere, evoluţia acestui sub-sector nu este omogenă. Asigurarea unei infra-
structuri efi ciente şi eliminarea obstacolelor pentru tranzitul de mărfuri prin regiunea 
transnistreană ar putea avea un impact pozitiv asupra serviciilor de transport feroviar, 
pe termen lung. Totuşi, este destul de important ca relansarea trafi cului feroviar să se 
facă în condiţii rezonabile, evitându-se împovărarea antreprenorilor cu taxe suplimen-
tare sau controale prohibitive. În caz contrar, mediul de afaceri va continua să ignore 
traseele de cale ferată care trec prin Transnistria şi să opteze pentru căile rutiere, mai 
fl exibile;

Potrivit indicatorilor de dezvoltare mondială, numărul abonaţilor la serviciile Internet 
prin bandă largă (la 100 de persoane) din Moldova a fost de numai 5,2% în 2009. În timp 
ce această pondere s-ar putea să fi  crescut pe parcursul anului trecut, ea este încă de-
parte de ratele înregistrate de vecinii Moldovei. În 2009, ponderea abonaţilor la reţelele 
fi xe de Internet în bandă largă din România a depăşit 13%. Accesul la informaţii (adică ac-
cesul la Internet) este un indicator important, care dezvăluie unele aspecte-cheie socia-
le şi economice din ţară. Având în vedere potenţialul de piaţă şi importanţa accesului la 
Internet, companiile ar trebui să profi te şi să se extindă în special în localităţile rurale.

1 Ministerul Economiei. 
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Agricultura şi migraţia: principalii vinovaţi pentru situaţia creată pe piaţa forţei de 
muncă?

Republica Moldova s-a bucurat de o recuperare economică robustă, dar fără crearea unor noi 
locuri de muncă. De fapt, piaţa forţei de muncă a răspuns la redresarea economică cu acelaşi de-
calaj ca şi în cazul crizei economice din 2009. Astfel, Moldova a încheiat anul 2010 încă o dată cu 
noi niveluri minime ale ratei de activitate şi a ratei ocupării - 41,6% şi, respectiv 38,5%. Aceste rate 
deosebit de scăzute din Republica Moldova, comparativ cu ţările din regiune, sunt de neînţeles de 
multe ori pentru experţii internaţionali în piaţa forţei de muncă. Explicaţia cea mai credibilă este 
că fenomenul migraţiei denaturează în mare parte statisticile forţei de muncă prin numărul mai 
mare al populaţiei apte de muncă, care de fapt nu este prezentă în ţară. Într-adevăr, excluderea 
emigranţilor din populaţia în vârstă aptă de muncă ridică rata de ocupare a forţei de muncă la 
43% în 2010 (Figura 10), dar declinul din ultimul deceniu rămâne în continuare semnifi cativ - 25%. 
Aceste metode de calcul nu sunt însă pe deplin adecvate, deoarece nu toţi emigranţii au plecat 
din Moldova pentru totdeauna şi, cu siguranţă, nu toţi ar fi  încadraţi în muncă în cazul întoarcerii. 
Cel mai probabil, rata „reală” de ocupare a forţei de muncă este undeva la mijloc, cu impact ne-
semnifi cativ asupra poziţiei nefavorabile a Republicii Moldova. 

Figura 10. Rata ocupării forţei de muncă conform diferitor abordări, în %, 2000-2010

Sursa: BNS, calculele Expert-Grup în baza datelor BNS;

Istoria declinului ocupării demonstrează că criza economică nu a fost cea mai grea perioadă şi că 
au existat ani mai difi cili pentru forţa de muncă în Republica Moldova. Scăderea nivelului ocupă-
rii în agricultură ilustrează perfect această situaţie. Astfel, dacă excludem ocuparea în sectorul 
agricol din baza de calcul (numărător), rata de ocupare a forţei de muncă nu s-a înrăutăţit; de 
fapt, aceasta chiar a crescut în perioada de până la criză. Această tendinţă de scădere a ocupării 

8 .  P i a ţa  f o r ţe i  d e  muncă
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în agricultură, care durează de un deceniu, va continua, atât timp cât acest sector este slab dotat 
din punct de vedere tehnic, incapabil să asigure venituri decente şi, de multe ori, expus la şocuri 
interne şi externe. Într-adevăr, declinul a continuat în T1’11.

Cu toate că ocuparea forţei de muncă în sectorul industrial a fost afectată de criza economică, 
cele mai recente date identifi că unele semne pozitive. Faptul că, în general, persoanele mai în vâr-
stă şi cu nivel mai scăzut de educaţie şi-au pierdut locurile de muncă în perioada anilor 2009-2010 
poate fi  privit ca un semn al procesului de optimizare din unele întreprinderi, care disponibilizează 
în principal personalul auxiliar. Evoluţii similare au avut loc şi în alte ţări în tranziţie, determinând 
ulterior creşterea productivităţii. În T1’11, ocuparea în sectorul industrial a crescut, după opt tri-
mestre de declin. Creșterea, deși moderată, a permis sporul cu 1% a ocupării în industrie f-a-p. 

Sfi dând evoluţiile promiţătoare din anul trecut în sectorul construcţiilor, datele din 2011 par să 
alunge speranţele optimiste pentru acest an. Cu alte cuvinte, discuţia privind redresarea din sec-
torul construcţiilor pare oarecum prematură. Creşterea înregistrată în 2010 pare să fi  fost genera-
tă de fi nalizarea construcţiilor începute înainte de criza economică. Totuşi, deoarece multe dintre 
aceste construcţii sunt deja fi nalizate şi există puţine comenzi noi, acest sector şi-a încetinit creş-
terea. La fel s-a întâmplat şi cu rata ocupării forţei de muncă, care a scăzut cu 15% în T1’11. Astfel, 
sporul recent al nivelului ocupării forţei de muncă a fost generat în principal de sectorul serviciilor, 
şi anume comerţ, hoteluri şi restaurante, care au răspuns cererii în creştere. 

În timpul crizei economice, angajarea informală a fost un instrument des utilizat pentru a reduce 
costurile de producţie, deşi ponderea mai mare a acesteia (angajarea informală a reprezentat 27% 
din totalul populaţiei ocupate şi 10,4% din salariaţi în 2010) s-a înregistrat în general în cadrul gos-
podăriilor casnice şi în sectorul agricol. În T1’11, se pot identifi ca semnale ale tranziţiei la trendul 
„legal” (nivelul angajării informale a scăzut la 24%, iar angajarea informală a salariaţilor a scăzut la 
8,8%). Cu toate acestea, angajarea informală în întreprinderi formale sau nedeclararea întregului 
salariu rămâne o caracteristică stabilă a pieţei forţei de muncă din Republica Moldova. Recent, 
Guvernul şi-a arătat îngrijorarea cu privire la acest fenomen şi a elaborat chiar un plan de acţiune 
pentru combaterea acestuia1. De fapt, Guvernul nu a înţeles că nu angajarea informală şi salari-
ile nedeclarate ca atare trebuie combătute, ci cauzele care determină acest fenomen (calitatea 
proastă a serviciilor oferite de către Guvern, încrederea scăzută în sistemul de pensii, etc.). Prin 
urmare, obiectivele Guvernului nu pot fi  atinse atât timp cât instrumentele pe care le utilizează nu 
sunt relevante pentru sarcina asumată. 

În acelaşi timp, rata subocupării şi rata şomajului au continuat să crească în T1’11, Republica Mol-
dova tinzând tot mai mult spre modelul teoretic, în cadrul căruia scăderea ratei ocupării este 
însoţită de creşterea şomajului (Figura 11). 

Conform datelor Agenţiei Naţionale pentru Ocuparea Forţei de Muncă (ANOFM), în aprilie-mai 
numărul şomerilor înregistraţi, care a fost în creştere în ultimii ani, a început să scadă. Această 
evoluţie ar trebui tratată cu un anumit grad de optimism, deoarece şi numărul de locuri vacante 
aproape că s-a dublat de la începutul anului. În prezent, în jur de 45% din şomeri sunt înregistraţi 
la ANOFM, o cotă mai mare decât în perioada de până la criză. Cu toate acestea, ponderea şome-
rilor care benefi ciază de ajutor de şomaj a scăzut de la 11-13% în 2010 la 8-10% în 2011. După creşte-
rea spectaculoasă a volumului benefi ciilor de şomaj plătite (160% în 2009 şi 55% în 2010), acestea 
au devenit o preocupare serioasă pentru Guvern, care se confruntă cu constrângeri bugetare în 
BASS. Prin urmare, recent Guvernul a întreprins unele acţiuni menite să reducă transferurile soci-
ale în favoarea şomerilor. În primul rând, şomerii deja vor fi  nevoiţi să se prezinte la fi ecare 15 sau 
30 de zile (în funcţie de locul de reşedinţă) la ofi ciile teritoriale de ocupare a forţei de muncă. În 
aşa fel se intenţionează eliminarea din sistem a persoanelor care s-ar putea afl a de fapt în afara 

1 Planul de acţiuni privind minimizarea practicii achitării salariilor „în plic” şi „muncii la negru”, aprobat prin Hotărârea de Guvern din 
2011
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ţării, şi nu în căutarea unui loc de muncă în ţară. În al doilea rând, şomerii care participă la cursuri 
de formare profesională şi nu primesc indemnizaţii de şomaj sau alte alocaţii de formare profesio-
nală vor primi o bursă lunară. Această măsură ar putea motiva şomerii să participe la cursurile de 
formare profesională, în caz contrar participarea fi ind foarte scăzută din cauza costurilor ridicate 
de transport şi/sau de închiriere şi de trai, care nu pot fi  acoperite de şomeri. În al treilea rând, 
doar persoanele care au contribuit cel puţin 9 luni la fondul de asigurări sociale pot benefi cia de 
ajutor de şomaj, decizie ce dezavantajează tinerii absolvenţi care nu au experienţă de muncă. În 
al patrulea rând, formula de calcul a ajutorului şomaj a fost schimbată, pentru a evita situaţiile în 
care ajutorul de şomaj poate fi  mai mare decât salariul la locul anterior de muncă şi care, prin ur-

mare, ar putea reprezenta un factor de descurajare în căutarea unui loc de muncă nou1.

Prognoză
În 2011 ne aşteptăm la o stabilizare pe piaţa forţei de muncă, cu o creştere în special în 
sectorul serviciilor, care ar putea fi  compensată de o evoluţie negativă în sectorul agri-
col. Astfel, nivelul general de ocupare va creşte cu 1,5%, în cel mai bun caz, cu o creştere 
similară a orelor lucrate pe economie. Rata şomajului va fi  stabilă pe parcursul anului 
2011;

Pe termen scurt şi mediu, migraţia va rămâne o opţiune fezabilă pentru cei care nu-şi 
pot găsi un loc de muncă şi nu câştiga un salariu decent în ţară. În acelaşi timp, conside-
răm că stocul de emigranţi potenţiali este în scădere; luând în considerare faptul că în 
2010 fl uxul de emigranţi aproape a atins nivelul anterior crizei, ne aşteptăm la o stabi-
lizare a numărului acestora. În viitor, un posibil regim fără vize cu UE poate impulsiona 
numărul de emigranţi, dar nu în mod semnifi cativ; ne aşteptăm mai mult la o reorienta-
re a emigranţilor din CSI către UE.  

1 Legea nr. 56 din 09.06.2011 pentru modifi carea și completarea unor acte normative. 

Figura 11. Rata şomajului şi a subocupării, %, 2007-2011

Sursa: BNS;
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Recomandări de politici
Strategiile privind piaţa forţei de muncă şi ocuparea forţei de muncă pot fi  instrumente 
nepotrivite pentru crearea de locuri de muncă, în cazul în care activitatea economică 
este foarte scăzută. Prin urmare, rolul principal al Guvernului în creşterea nivelului de 
ocupare este de a îmbunătăţi mediul de afaceri şi a reduce povara asupra sectorului 
privat;  

Fără îndoială, capitalul uman este cel mai important factor pentru activitatea economi-
că modernă; totuşi, acest aspect a fost ignorat în mare măsură pe parcursul ultimului 
deceniu. Reforma sistemului de învăţământ este extreme de necesară, pentru a creşte 
calitatea capitalului uman şi a asigura corespunderea ofertei de forţă de muncă cu cere-
rea. În acest scop, se cere crearea cadrului necesar pentru implicarea sectorului privat 
în formarea capitalului uman, inclusiv prin oferirea de stagii studenţilor şi participarea 
la elaborarea planurilor educaţionale; 

Guvernul ar trebui să fi e pregătit să confrunte nemulţumiri în cadrul societăţii şi creşte-
rea necesităţilor de plăţi sociale după realizarea reformelor concepute. În primul rând, 
reforma administraţiei publice nu s-a încheiat şi va conduce la reducerea numărului de 
angajaţi. În al doilea rând, în conformitate cu Memorandumul semnat cu FMI, Republica 
Moldova s-a angajat să reformeze sistemul de învăţământ, care este supradimensionat. 
Această reformă se poate solda cu reducerea posturilor didactice şi auxiliare cu 5823 
de unităţi. Cu siguranţă aceste măsuri vor crea presiuni pe piaţa forţei de muncă; însă în 
pofi da acestor costuri, reforma este necesară.
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Remitenţele: în continuare stimulează consumul?
Odată cu redresarea economiei, salariile au crescut în aproape toate sectoarele economice. În 
2010, creşterea reală anuală a acestora a fost încă redusă (0,7%), ca urmare a trendului negativ 
al salariilor din prima jumătate a anului. Tendinţa ascendentă a devenit mai fermă la începutul 
anului 2011. Astfel, salariile reale au crescut în T1’11 în medie cu 3,3%, cea mai mare creştere fi ind 
înregistrată în agricultură, industria extractivă şi comerţ. Între timp, creşterea salariilor în unele 
sectoare de „top” a încetinit sau chiar s-a inversat. Cu toate acestea, discrepanţa de salarizare 
între sectoarele economice a crescut în 2010, după contracţia de scurtă durată cauzată de criza 
din 2009. În prezent, salariile din agricultură şi piscicultură sunt mai mult decât o abatere stan-
dard sub media pe economie, iar salariile din domeniile energiei, gazelor, apei şi fi nanţelor sunt 
o abatere standard peste medie. Schimbări majore în acest sens nu s-au produs de mult timp, cu 
excepţia scăderii atractivităţii salariilor din industria extractivă, care au fost foarte ridicate în tim-
pul expansiunii sectorului construcţiilor. 

În 2011, Guvernul a reuşit să majoreze salariile din învăţământ (cu 12,5% în luna ianuarie, o nouă 
majorare de 12,5% fi ind aşteptată în septembrie pentru cadrele didactice), care sunt în continu-
are mai mici decât salariul mediu pe economie. În acelaşi timp, salariile din sectorul sănătate 
au scăzut în termeni reali, iar acest lucru ar putea deveni o sursă de nemulţumire pentru că 
majorările salariale anterioare din învăţământ nu au fost însoţite de schimbări ale salariilor din 
sectorul sănătăţii. Cu toate acestea, Guvernul vizează anumite categorii de salariaţi şi, în cu-
rând, salariile personalului medical din mediul rural urmează a fi  majorate. Această majorare 
are ca scop atragerea medicilor şi asistenţilor medicali în zonele rurale, unde există defi cit de 
personal medical.  

Începând cu anul 2000, remitenţele au fost o sursă importantă de venit pentru gospodăriile casni-
ce şi au susţinut în mare măsură creşterea economică prin intermediul cererii interne ridicate. Po-
trivit datelor BNM, remitenţele au crescut între 12% şi 20% (11,8% în T1’11 f-a-p, după datele balanţei 
de plăţi şi cu 20% în medie în T1’11 şi ianuarie-mai 2011, după transferurile raportate în favoarea per-
soanelor fi zice prin sistemul bancar). Pe de altă parte, datele Cercetării Bugetelor Gospodăriilor 
Casnice (CBGC) arată o situaţie complet diferită, respondenţii declarând o scădere a remitenţelor, 
în medie cu 12% pe persoană în T1’11 f-a-p. Chiar dacă sumele sunt adaptate la numărul actual al 
populaţiei şi sunt convertite în dolari SUA, se constată o scădere cu 8% a remitenţelor. Desigur, 
nu ne aşteptăm ca valorile să fi e identice în CBGC şi în balanţa de plăţi, dar cel puţin tendinţele ar 
trebui să coincidă. De fapt, această situaţie a existat înainte de 2009, atunci când remitenţele au 
crescut conform ambelor surse (Figura 12). 

Cu toate acestea, consumul privat cu siguranţă a crescut, iar acesta corelează puternic cu creşte-
rea volumului de remitenţe conform balanţei de plăţi (coefi cient de corelaţie egal cu 0,78 pentru 
T1’07 - T1’11, comparativ cu un coefi cient de corelaţie de 0,33 conform datelor CBGC pentru ace-
eaşi perioadă). Desigur, consumul ar putea fi  susţinut şi din alte surse: salarii şi credite de con-
sum, dar în cazul acestora corelaţia este chiar mai redusă. În pofi da creşterii volumului creditelor 
de consum acordate în primele cinci luni ale anului 2011 (25%), valoarea acestora reprezintă doar 
aproximativ 10% din remitenţe, fi ind mult mai puţin importantă pentru gospodăriile casnice. În 
schimb, economiile populaţiei au început să crească abia în mai 2011 (Figura 13). 

9 .  G o s p o d ă r i i l e  c a s n i c e
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Figura 12. Evoluţia remitenţelor, % f-a-p, 2007-2011

Sursa: calculele Expert-Grup în baza datelor BNS și BNM;

Figura 13. Evoluţia creditului de consum şi a depozitelor persoanelor fi zice, % f-a-p, 2010-2011

Sursa: Calculele Expert-Grup în baza datelor BNM;

În plus, veniturile obţinute din activitatea individuală de întreprinzător au scăzut. Dacă scăderea 
veniturilor din activităţi agricole a fost mai puţin semnifi cativă şi ar putea fi  atribuită erorii son-
dajului, dar şi explicată prin costurile de producţie mai mari, scăderea veniturilor din activităţi 
non-agricole (în medie cu 25% pe persoană) nu poate fi  ignorată într-o perioadă când activitatea 
economică este în creştere şi întreprinderile se extind. Toate aceste date ridică anumite întrebări 
privind calitatea datelor recente ale CBGC. 

Prognoză 
În 2011 ne aşteptăm la o redresare în toate sectoarele economiei reale, care va sprijini 
creşterea salariilor cu până la 4- 5%, în medie. În sectorul bugetar, se prevede ca sala-
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riile din învăţământ să crească în septembrie 2011. Aceste creşteri ar putea fi  urmate 
de altele în sectorul sănătăţii (până la sfârşitul anului sau în 2012), unde salariile sunt în 
continuare mai mici decât media pe economie. Decizia privind aceste majorări de salarii 
este în mare măsură de natură politică şi, prin urmare, greu de prezis;

Considerăm totuşi că remitenţele sunt în creştere, fapt sugerat de balanţa de plăţi, şi 
până la sfârşitul anului 2011 îşi vor recupera poziţia, cu o creştere anuală de 10-11%. Cu 
toate acestea, potenţialul de emigraţi este în scădere şi, începând cu anul 2012, ne aş-
teptăm la temperarea ritmului de creștere a remitenţelor;

În baza previziunilor pozitive asupra salariilor, remitenţelor şi creditelor de consum, ne 
aşteptăm la o creştere cu 10-12% a comerţului cu amănuntul şi cu aproximativ 8-9% a 
consumului privat pentru anul 2011. Creşterea veniturilor va permite, de asemenea, spo-
rirea economiilor populaţiei, care deja urmează o evoluţie pozitivă. 

Recomandări de politici
Analiză identifi că unele probleme grave apărute în datele statistice din Republica Mol-
dova. Aceste defi cienţe împiedică înţelegerea deplină a situaţiei din ţară, emiterea unor 
previziuni credibile şi conceperea unor politici argumentate. Prin urmare, este foarte 
importantă revizuirea surselor de date, pentru a identifi ca punctele slabe şi punctele 
forte ale fi ecărei surse şi a le îmbunătăţi, astfel încât să se obţină o imagine clară a situ-
aţiei curente;

Pe termen mediu, salariile din sectorul public trebuie să crească, pentru a asigura ca-
litatea serviciilor publice şi a combate corupţia. Desigur, această măsură ar trebui să 
fi e însoţită de monitorizarea performanţei în sectorul public, pentru a evita hazardul 
moral. În pofi da constrângerilor bugetare, optimizarea în sectorul public poate permite 
creşterea salariilor pe termen mediu;

Veniturile din remitenţe se apropie de rata maximă a creşterii potenţiale şi Guvernul ar 
trebui să profi te de aceşti câţiva ani pentru a promova investiţiile, atât private, cât şi 
publice;

Politicile de protecţie socială ar trebui să fi e revizuite, deoarece cheltuielile sociale sunt 
foarte mari şi nu ajung la grupurile cele mai vulnerabile. Astfel, aplicarea mecanismelor 
„means-tested” ar trebui să continue şi să devină singura metodă utilizată. Povara asu-
pra bugetului va creşte, datorită factorilor demografi ci, tendinţelor de pe piaţa forţei 
de muncă şi eventualei întoarceri în ţară a emigranţilor care nu au plătit contribuţii în 
fondul de asigurare socială, însă care vor cere pensii. Prin urmare, reforma sistemului 
de pensii este esenţială şi ar trebui să înceapă cât mai curând posibil. 
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1 0 .  P r e ţ u r i l e
Principalele tendinţe: infl aţie cauzată de servicii şi produse alimentare

Rata anuală a infl aţiei (IPC) a scăzut de la 8,1% la fi nele anului 2010 până la 7% în luna mai 2011, ca 
urmare a politicii monetare mai severe şi a unei scumpiri mai puţin pronunţate a serviciilor cu 
preţuri reglementate. Cea mai mare contribuţie a avut-o sectorul serviciilor, ca urmare a noilor ta-
rife aprobate în februarie 2011 pentru gaze naturale (+14,3%) şi încălzire (+12,4%), precum şi pentru 
energie electrică (+0,8% - +11,3%), aprobate în aprilie 2011. Astfel, creşterea totală a preţurilor pen-
tru serviciile comunale, în această perioadă, a fost de 9,1%, lovind, în special, în bunăstarea pătu-
rilor social-vulnerabile. Având în vedere efectele de runda a doua a creşterii preţurilor la energie, 
costurile de transport au crescut, fapt ce s-a refl ectat în creșterea preţurilor produselor alimen-
tare (+7,1%). Acestea din urmă au început să se scumpească mai rapid în luna martie 2011, fi ind, 
totodată, infl uenţate de creşterea preţurilor regionale pentru majoritatea produselor alimentare. 
În acelaşi timp, creșterea generală a preţurilor produselor alimentare a fost atenuată de recolta 
bună şi creşterea cantităţilor de cartofi  şi legume livrate, care s-au ieftinit cu 11,7% şi 5,1%. Rata de 
creştere a preţurilor la produsele nealimentare a fost mai mică (+5,1%), fi ind, în mare parte, de-
terminată de scumpirea combustibililor (+17,2%). Datorită măsurilor administrative întreprinse de 
Guvern, preţurile medicamentelor au scăzut cu 7,7% f-a-p. Astfel, recenta depăşire a ţintei infl aţio-
niste este determinată în special de preţurile pentru servicii şi produse alimentare, care reprezintă 
62,9% din coşul IPC (Figura 14).

Figura 14. Evoluţia IPC şi a principalelor sale componente f-a-p, în % 

Sursa: BNS;
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Deşi infl aţia actuală este menţinută la nivelul unei cifre, chiar și aceasta presupune costuri econo-
mice semnifi cative. Având în vedere costurile de oportunitate ale deţinerii banilor în numerar şi 
erodarea puterii de cumpărare a populaţiei, costurile totale ale infl aţiei pot fi  estimate la aproxi-
mativ 4,7% din PIB pentru T1’111.

Principalul pericol infl aţionist pe termen lung este contracţia economică, cauzată de o incerti-
tudine mai mare și costurile mai ridicate (chiar şi în termeni reali), care subminează activitatea 
investiţională a fi rmelor şi scade încrederea în moneda naţională. Figura 15 arată că, în ciuda unor 
efecte pozitive ale infl aţiei asupra activităţii industriale în ultimele 12 luni, repercusiunile infl aţio-
niste sunt mult mai persistente (durând circa 1-3 ani). 

Figura 15. Impactul simulat al creşterii anuale cu 1 p.p. a IPC asupra indicelui anual al producţiei 
industriale, model vector autoregresiv (VAR)

Sursa: Calculele EG;

Deşi Banca Naţională susţine că preţurile sunt infl uenţate în special de majorarea costurilor 
de producţie, cauzate de creşterea preţurilor la energie şi alimente pe pieţele internaţionale2, 
în opinia noastră, fenomenul infl aţionist actual este explicat de un mix de factori condiţionaţi 
de costurile înalte şi cererea agregată în creştere. Expansiunea rapidă a creditelor şi o redre-
sare economică robustă, bazată pe creşterea consumului intern alimentat de remitenţe, face 
credibilă această opinie. Argumentul unor puternice presiuni infl aţioniste monetare este sus-
ţinut de creşterea vizibilă a volumului de bani afl aţi în circulaţie, cauzată de ratele scăzute ale 
dobânzilor şi creşterea economică de ansamblu. Totodată, impactul puternic al costurilor de 
producţie este relevat de discrepanţa persistentă între infl aţia globală şi infl aţia de bază3 (Fi-
gura 16). 

1 Costurile infl aţiei = Bani în circulaţie + depozite de cont curent (M1) * (rata reală a dobânzii + IPC)
2 Raportul asupra infl aţiei, nr. 2, mai 2011, BNM.
3 Infl aţia de bază - IPC exclusiv bunurile şi serviciile cu preţuri reglementate, combustibili, produse alimentare şi băuturi. 
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Figura 16. IPC, banii afl aţi în circulaţie (M0) şi infl aţia de bază f-a-p, % 

Sursa: BNM şi BNS;

Această discrepanţă este în mare măsură determinată de aşa-numiţii factori infl aţionişti nemo-
netari. Aceştia implică riscuri considerabile, deoarece pot fi  greu controlaţi de către autoritatea 
monetară şi, de obicei, afectează nivelul preţurilor în două etape: 1. creșterea preţurilor la materia 
primă şi; 2. scumpirea produselor fi nale obţinute din aceste materii prime. Principalii factori de 
creştere a costurilor, care au apărut în 2010 şi persistă în 2011, sunt:

Înrăutăţirea condiţiilor meteorologice regionale, care a determinat creşterea preţurilor 
la grâu, zahăr şi ulei vegetal;

Creşterea preţurilor la energie. În special, scumpirea gazelor naturale a motivat ajusta-
rea preţurilor la servicii (la încălzirea centralizată +34,6%, la gaze +23,6% şi la energie 
electrică +10,3%);

Creşterea preţurilor la alţi factori de producţie. Scumpirea combustibililor a ridicat cos-
turile de producţie în multe alte ramuri industriale. Ca urmare, în mai 2011, indicele pre-
ţurilor producţiei industriale pentru piaţa internă a fost mai mare cu 8,3% faţă de anul 
precedent; la sfârşitul T1’11 preţurile la producător de vânzare a produselor agricole au 
crescut cu 17,3%, iar preţurile lucrărilor de construcţii-montaj cu 7,3%, f-a-p;

Infl aţia importată. Dependenţa masivă de importuri, având în vedere creşterea eco-
nomică bazată pe consum, a făcut ca economia Moldovei să fi e extrem de vulnerabilă 
la presiunile infl aţioniste externe. Astfel, creşterile regionale de preţuri au infl uenţat 
în mod direct indicele intern al preţurilor de consum. Figura 17 arată că, deşi nivelul 
preţurilor este relativ mare în Moldova, în comparaţie cu ţările din Europa Centrală 
şi de Est, acesta este mai mic decât în principalii săi parteneri comerciali (România, 
Rusia şi Ucraina). Totuşi, este de remarcat faptul că efectele infl aţiei importate au 
fost atenuate de aprecierea monedei naţionale în raport cu dolarul SUA şi hrivna 
ucraineană. 
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Figura 17. IPC anual în câteva state din regiune, %

Sursa: Birourile Naţionale de Statistică din ţările selectate;

Prognoză
Conform modelului nostru econometric, infl aţia globală anuală este posibil să ajungă la 
7,5% până la sfârşitul anului 2011. Totuşi, ţinând seama de creşterea aşteptată a preţului 
gazelor naturale din import şi a produselor alimentare pe plan internaţional, IPC este 
posibil să crească până la 8,0% -8,5% f-a-p; 

Depăşirea nivelului prognozat al infl aţiei pare a fi  temporară, ceea ce înseamnă că, până 
la sfârşitul anului 2012, IPC anual se va încadra în nivelul ţintit de Banca Naţională de 5,0% 
(± 1,5 %), dacă nu vor apărea anumite evenimente neprevăzute. 

Recomandări de politici
Principalele riscuri infl aţioniste sunt generate de mediul economic extern, în special 
de scumpirea energiei şi a produselor alimentare. Aceasta ar putea ridica în continu-
are costurile de producţie şi infl uenţa nivelul intern al preţurilor. Acest tip de presiuni 
infl aţioniste este deosebit de periculos, deoarece Banca Naţională poate controla doar 
efectele de runda a doua cauzate de creşterea preţurilor pentru materiile prime. Prin 
urmare, diminuarea dependenţei de produsele alimentare importate, însoţită de dez-
voltarea producţiei interne ar trebui să fi e unul din obiectivele strategice ale Guvernu-
lui. 
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1 1 .  P o l i t i c a  m o n e t a r ă
Lupta cu infl aţia: alegerea armelor potrivite 

Balansând între stabilitatea preţurilor şi creşterea economică

După o perioadă cu rate reale negative ale dobânzii (2010), BNM a început să renunţe treptat la 
politica monetare acomodativă, orientându-se mai intens asupra strategiei sale de ţintire a in-
fl aţiei. Astfel, banca centrală a început să înăsprească politica monetară cu scopul de a menţine 
sub control aşteptările infl aţioniste şi a aduce IPC anual la intervalul ţintă (+5%, ± 1,5%). Această 
măsură a implicat o creştere a ratei REPO de la 7,0% la 8,0% la fi nele anului 2010 şi o creştere în 
două etape a normei rezervelor obligatorii (NRO), de la 8% la 11% în februarie şi de la 11% la 14% în 
mai 2011 (Figura 18). 

Figura 18. IPC anual, rata de bază (REPO) şi norma rezervelor obligatorii, %

Sursa: BNM şi BNS;

Această reechilibrare a politicii monetare confi rmă că Banca Naţională este conştientă de creşte-
rea presiunilor infl aţioniste pe partea cererii. Astfel, observăm unele contradicţii între cuvinte şi 
fapte, ceea ce denotă fi e încercări de a promova o politică monetară neoclasică imprevizibilă, fi e 
unele probleme interne legate de planifi care şi executare în procesului decizional. În plus, acţiu-
nile BNM pot fi  motivate de efectele de runda a doua a infl aţiei preţurilor la energie şi produse 
alimentare. De asemenea, aceasta dezvăluie o îmbunătăţire vizibilă a situaţiei economice, care, în 
mod normal, determină o reacţie contra-ciclică din partea autorităţilor. 

În același timp, BNM conștientizează infl uenţa puternică a creşterii costurilor de producţie asupra 
procesului infl aţionist. De regulă, acești factori sunt în afara infl uenţei băncii centrale şi presupun 
efecte pe termen scurt ale unor şocuri externe de preţuri. Figura 19 ilustrează clar că, după o pe-
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rioadă de politică monetară relaxată, pe fondul recesiunii economice, politica monetară a Băncii 
Naţionale rămâne încă destul de permisivă.

Figura 19. Reacţia BNM la presiunile infl aţioniste, model spaţial, 2004-20111

Nota 1: o valoare mai mare presupune înăsprirea politicii monetare, iar o valoare mai mică - relaxarea politicii monetare;
Nota 2: RMSE este variaţia posibilă a modelului spaţial în cadrul unui interval de ±2%;
Sursa: Calculele Expert-Grup;

Deşi principalul instrument de politică monetară al Băncii Naţionale este rata REPO, BNM a recurs 
mai intens la norma rezervelor obligatorii ca instrument pentru menţinerea controlului asupra 
presiunilor infl aţioniste. Această abordare a fost motivată de argumentul pieţei de capital sub-
dezvoltate şi mecanismului lent de transmisie a semnalelor de politică monetară. Prin urmare, 
datorită impactului său mai profund şi rapid, NRO reprezintă o armă, aparent, mai efi cientă îm-
potriva infl aţiei. Aşa cum se arată în Figura 20 şi Figura 21, o creştere medie de 1% a ratei REPO 
duce la o scădere a IPC anual cu aproximativ 0,4, în timp ce rata RMO are un efect de două ori mai 
puternic. În ambele cazuri, efectul maxim se face simţit peste 4-5 trimestre.

Cu toate acestea, dorim să subliniem mai multe riscuri majore legate de utilizarea frecventă a 
NRO ca instrument de politică monetară. În primul rând, aceasta determină o contracţie economi-
că mai puternică: o creştere medie cu 1 p.p. a NRO reduce creşterea industrială cu 1,3 p.p., în timp 
ce în cazul REPO impactul este de aproximativ 0,8%. În al doilea rând, pe termen lung, aceasta 
presupune stres și riscuri mai mari pentru băncile comerciale, cu efecte puternic mai negative şi 
mai persistente asupra activităţii de creditare.

Pe lângă rata REPO şi NRO, în prima jumătate a anului 2011 Banca Naţională a utilizat în mod activ 
operaţiunile de piaţă deschisă pentru eliminarea excesului de lichiditate din sistem. Astfel, în luna 
mai, numărul mediu zilnic al certifi catelor BNM vândute a fost de 3318,1 milioane lei - un nivel simi-
lar cu anul precedent. În plus, în mai 2011, pentru prima dată de când Banca Naţională a deschis o 
linie specială de creditare pentru băncile comerciale, nu s-a acordat nici un credit, ceea ce înseam-
nă că băncile comerciale au lichidităţi sufi ciente şi sunt bine capitalizate. 

1  REPOt = β1t(CPIt – hpCPIt 
) + et

β1t = β1t – 1 + ut
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Figura 20. Modelarea impactului creşterii cu 1 p.p. a ratei REPO asupra IPC şi a indicelui producţiei 
industriale (modelul VAR), f-a-p

Sursa: Calculele Expert-Grup;

Figura 21. Modelarea impactului creşterii cu 1 p.p. a NRO asupra IPC şi a indicelui producţiei 
industriale (modelul VAR), f-a-p

Sursa: Calculele Expert-Grup;

Trecerea la un regim de fl otare liberă a cursului valutar

În primele cinci luni ale anului 2011, Banca Naţională şi-a redus în mod semnifi cativ intervenţiile pe 
piaţa valutară, o decizie care a stimulat volatilitatea cursului de schimb (Figura 22). Astfel, BNM 
a cumpărat echivalentul a 14,4 milioane USD şi a vândut 3,5 milioane USD. În comparaţie cu anul 
precedent, volumul total al intervenţiilor a scăzut de peste patru ori. 

Această schimbare a politicii valutare este în concordanţă cu strategia de politică monetară pentru 
anii 2010-2012, deoarece regimul anterior, de fl otare administrată, nu era în conformitate cu regi-
mul Băncii Naţionale de ţintire a infl aţiei. Ne aşteptăm, totuşi, ca BNM să admită volatilitatea într-
un anumit interval, rezervându-şi dreptul de a interveni mai activ în cazul unor fl uctuaţii anormale 
ale cursului de schimb. În plus, având în vedere creşterea anticipată a intrărilor de valută străină, 
stimulată de creșterea rapidă a exporturilor şi remitenţelor, Banca Naţională ar putea ocazional 
interveni mai activ pe piaţa valutară. Astfel, ea ar putea cumpăra excesul de valută, completându-
şi astfel rezervele valutare internaţionale şi prevenind o apreciere excesivă a monedei naţionale. 
După prima jumătate a anului 2011, moneda naţională s-a apreciat în termeni nominali, cu 4,7% în 
comparaţie cu dolarul american, datorită creşterii puternice a exporturilor şi a remitenţelor. Cu 
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toate acestea, leul moldovenesc a slăbit faţă de valuta europeană cu 3,8%, deoarece EURO s-a 
apreciat puternic pe piaţa FOREX. 

Figura 22. Evoluţia zilnică a parităţii MDL/USD, diferenţe de ordinul doi

Sursa: BNM şi calculele Expert-Grup;

Prognoză
Redresarea economică sănătoasă presupune presiuni infl aţioniste ridicate din partea 
cererii, care ar putea motiva Banca Naţională să continue înăsprirea politicii monetare 
în viitorul apropiat; 

Aprecierea monedei naţionale se va tempera, deoarece BNM ar putea spori cumpărări-
le excesului de valută străină pentru a-şi consolida nivelul rezervelor valutare.  

Recomandări de politici
În prima jumătate a anului 2011 a devenit clar că economia şi-a revenit aproape complet, 
iar acum principala prioritate trebuie să fi e asigurarea unei creşteri economice durabile 
şi echilibrate. Prin urmare, Banca Naţională ar trebui să continue înăsprirea graduală a 
politicii sale monetare, concentrându-se în întregime asupra strategiei de ţintire a infl a-
ţiei. Această măsură ar putea implica o creştere treptată şi previzibilă a ratei dobânzii de 
politică monetară, care, la rândul ei, ar putea atenua presiunile infl aţioniste în creştere 
din partea cererii. În plus, astfel ar putea fi  abordate, în mod corespunzător, efectele de 
runda a doua a recentei creşteri de preţuri la energie şi produse alimentare;
BNM ar trebui să-şi menţină NRO, cât mai mult timp posibil, la un nivel constant, recur-
gând în acelaşi timp mai frecvent la rata REPO. Evident, pe termen scurt, NRO este mai 
efi cientă şi pare a fi  mai atractivă pentru BNM. Însă aceasta implică riscuri semnifi cative 
pe termen mediu şi lung, subminând activitatea de creditare a băncilor comerciale. În 
acelaşi timp, ar putea fi  consolidată credibilitatea ratei REPO ca principal instrument 
de politică monetară şi, prin urmare, ar putea fi  îmbunătăţit canalul de transmisie prin 
intermediul ratei dobânzii; 
Politica monetară trebuie să asigure o expansiune controlată și balansată a creditării 
şi o creştere economică non-infl aţionistă, care ar putea stabiliza în mod efi cient pre-
viziunile infl aţioniste. Prin urmare, Banca Naţională se confruntă cu vechea dilemă: 
ţintirea nivelului preţurilor vizavi de asigurarea condiţiilor adecvate pentru relansarea 
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economică. Având în vedere necesitatea de a trece complet la o strategie autentică de 
ţintire a infl aţiei, pledăm pentru o reacţie mai fermă din partea BNM vizavi de creșterea 
presiunilor infl aţioniste. În plus, o politică monetară efi cientă nu poate urma obiectivul 
creşterii economice, care ar trebui să fi e în primul rând o prioritate a Guvernului. Ban-
ca centrală ar trebui să asigure mai degrabă o creştere economică non-infl aţionistă şi 
echilibrată; 
În mod tradiţional, efi cienţa politicii monetare în Republica Moldova este subminată de 
o serie de probleme structurale, cum ar fi  pieţele de capital subdezvoltate, posibilele 
înţelegeri de cartel de pe anumite pieţe, reticenţa băncilor comerciale privind activita-
tea de creditare pe fondul abundenţei de lichidităţi. De la apariţia ultimei ediţii MEGA nu 
am înregistrat nici un progres major în această direcţie (de ex., noua lege cu privire la 
piaţa de capital nu a fost încă adoptată, nu a fost luată nici o măsură majoră împotriva 
posibilelor înţelegeri de cartel, etc.). Prin urmare, chemăm din nou la o mai mare impli-
care a altor instituţii publice (Agenţia Naţională pentru Protecţia Concurenţei, Comisia 
Naţională a Pieţei Financiare, Ministerul Economiei, etc.), pentru a aborda în mod cores-
punzător aceste defi cienţe sistemice.
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1 2 .  P o l i t i c a  b u g e t a r ă
Defi citul în scădere încă nu înseamnă sustenabilitate bugetară

În 2010, Bugetul Public Naţional (BPN) a ajuns într-o stare mai echilibrată, veniturile globale au 
depăşit nivelurile de dinainte de criză şi defi citul bugetar a scăzut la 2,47% din PIB (faţă de 6,35% în 
2009). Veniturile globale s-au redresat complet, depăşind chiar nivelul anterior crizei cu circa 8%. 
Acest rezultat este foarte bun, ţinând seama în special de prognoza iniţială a Guvernului pentru 
anul 2010. 

În termeni generali, structura veniturilor fi scale în 2010 a rămas la fel ca înainte de criză.  Totuşi, 
trebuie menţionat faptul că ponderea impozitelor directe (cu excepţia contribuţiilor la asigurări 
sociale) a ajuns la circa 10,5% din veniturile fi scale, această tendinţă negativă menţinându-se şi pe 
parcursul primelor luni ale anului 2011. Chiar dacă nu există standarde de reper, această pondere 
pare foarte redusă, dar ea refl ectă pe deplin modelul de creştere economică din Moldova. Prin 
comparaţie, aceasta este de peste două ori mai mică decât în Bulgaria, în care ponderea impozi-
telor directe în veniturile fi scale este cea mai mică în UE.  

Din februarie 2010 până în martie 2011, rata de creştere a veniturilor a depăşit-o pe cea a cheltuie-
lilor (Figura 23). Această tendinţă s-a inversat începând cu luna aprilie, când cheltuielile au depăşit 
veniturile cu puţin peste 1 punct procentual. Până în prezent, această situaţie nu pune în pericol 
parametrii planifi caţi ai bugetului pe 2011, pentru că anterior, nivelul cheltuielilor a fost în limitele 
legii bugetului pentru anul 2010, deoarece legea bugetului pentru anul 2011 a fost aprobată abia 
la sfârşitul lunii martie.  

Figura 23. Veniturile şi cheltuielile BPN f-a-p, schimbare în %

Notă: Pentru 2011 prevăzut;
Sursa: Ministerul Finanţelor şi calculele Expert-Grup;

În 2010, cheltuielile totale au scăzut în termeni reali cu 0,17% faţă de nivelul din 2009 (Figura 24). 
De fapt, scăderea ratei de creştere reală a cheltuielilor a început înainte de criză. Menţinerea 
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unei creşteri reale pozitive pentru anul 2011 este foarte importantă în ceea ce priveşte atingerea 
obiectivului Guvernului de creştere cu 3% a salariului real pentru angajaţii bugetari. Evoluţia ratei 
infl aţiei şi a veniturilor bugetare din primele 5 luni arată că acest obiectiv poate fi  atins.

Figura 24. Evoluţia veniturilor şi cheltuielilor publice, în preţurile din 2004, mil. MDL, 2004-2011

Notă: Pentru  2011 prevăzut;
Sursa: Ministerul Finanţelor şi calculele Expert-Grup;

Practic, anul 2010 nu a adus nimic nou în structura cheltuielilor BPN atunci când este vorba despre 
sectoarele cu pondere semnifi cativă.  În acelaşi timp, ponderea cheltuielilor de ordin economic în 
totalul cheltuielilor a crescut cu 1.3% (Figura 25); această tendinţă pozitivă se observă şi în bugetul 
pe anul 2011, deoarece ponderea respectivă se estimează să crească cu încă 1.9%.  Însă această 
schimbare poate aduce benefi cii numai dacă aceste cheltuieli refl ectă priorităţile politicilor pe 
termen lung şi sunt imune la infl uenţe politice pe termen scurt.  În acelaşi timp, în primele 5 luni 
nivelul cheltuielilor de ordin economic a fost mult mai mic decât cel planifi cat şi poate afecta im-
plementarea proiectelor din aceste sectoare. Una dintre cauze poate fi  întârzierea aprobării legii 
bugetului. 

Tendinţa de scădere a ponderii cheltuielilor capitale în totalul cheltuielilor, care a început în anul 
2007, pare să se fi  încheiat în 2010, când această pondere a crescut cu 0,6 p.p.. Potrivit estimă-
rilor Ministerului Finanţelor, tendinţa pozitivă se va menţine şi în anul 2011, deoarece ponderea 
cheltuielilor de capital se planifi că să crească cu 1,2 p.p.. Acest pas pozitiv arată dorinţa Guver-
nului de a pune mai mult accent pe dezvoltarea sectorului public. Dar creşterea cheltuielilor 
capitale ar trebui să fi e însoţită de reforme în acest sector, vizând reducerea şi utilizarea mai 
efi cientă a activelor publice, pentru ca acesta să devină sustenabil, sau, cel puţin, să-şi înceteze 
degradarea.

Dacă în 2009 nivelul transferurilor de la bugetul de stat (BS) la bugetul asigurărilor sociale de stat 
(BASS), pentru a acoperi defi citul, a ajuns la 10,8% din cheltuielile sale totale, în 2010 acest nivel 
a scăzut la 9,8%. Bugetul aprobat pe 2011 vizează reducerea acestor transferuri la aproape 6,6% 
din totalul cheltuielilor şi acest obiectiv pare a fi  realizabil, dacă tendinţele bugetare actuale se 
menţin.  Totuşi, luând în considerare nivelul foarte scăzut al plăţilor (pensii şi alte indemnizaţii) de 
la BASS, precum şi tendinţele demografi ce, este clar că BASS nu va putea deveni auto-sustenabil 
pe termen scurt şi lung. 
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Figura 25. Structura cheltuielilor BPN, % din total

Notă: Pentru 2011 prognozat;
Sursa: Ministerul Finanţelor şi calculele Expert-Grup;

Pentru anul 2012, Ministerul Finanţelor intenţionează să modifi ce în mod semnifi cativ politica fi s-
cală. Cele mai importante modifi cări sunt reintroducerea impozitului pe venit pentru persoanele 
juridice, instituirea unui regim unic de impozitare pentru notari, avocaţi, executori judecătoreşti, 
mediatori, precum şi unele modifi cări în ceea ce priveşte impozitul pe bunurile imobiliare. Se aş-
teaptă ca toate măsurile vizate pentru 2012 să asigure o creştere a veniturilor BNP de 1,7 miliarde 
MDL; numai reintroducerea impozitului pe venit pentru agenţii economici va genera venituri de 
aproximativ 1 miliard MDL. Considerăm că această măsură este justifi cată şi va avea un efect po-
zitiv nu numai asupra bugetului de stat, ci şi asupra bugetelor unităţilor administrativ-teritoriale 
(UAT). Totuși, ţinând cont de actualul mediu politic, există un risc iminent de politizare a acestor 
reforme pentru câştiguri politice imediate, care ar putea submina efi cacitatea lor pe termen lung. 

Prognoză 
Politica fi scală pentru anul 2011 a rămas în parametrii stabiliţi în 2010, cu excepţia ma-
jorării cu 50% a accizelor pentru alcool şi tutun. Astfel, nu se prevăd schimbări majore 
în structura veniturilor din 2011, în timp ce creşterea veniturilor nu va depăşi rata de 
creştere din 2010; 

Evoluţiile din primele 5 luni ale anului 2011 nu au scos la iveală semne majore ce ar împie-
dica menţinerea nivelului defi citului bugetar în limitele stabilite (1.9% din PIB). Oricum, 
estimările conservatoare ale Expert-Grup pentru defi citul bugetar sunt de aproximativ 
2,3% din PIB la sfârşit de an.

Recomandări de politici
În 2010, ponderea cheltuielilor bugetare în PIB a fost de aproximativ 41%. Considerăm 
că principalele criterii care justifi că nivelul cheltuielilor publice sunt capacitatea de a 
gestiona sectorul public şi măsura în care acestea contribuie la dezvoltarea societăţii. 
Conform acestor criterii, sectorul public din Moldova este destul de extins. Resursele 
disponibile nu sunt sufi ciente pentru a menţine serviciile şi infrastructura publică, fără a 
mai vorbi de dezvoltarea acestora. Astfel, Guvernul ar trebui să pună în aplicare măsuri 
privind optimizarea dimensiunii sectorului public; 
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Reformele deja începute, care vizează utilizarea efi cientă a resurselor publice prin creş-
terea capacităţii de management şi de control, sunt absolut necesare. Introducerea au-
ditului de performanţă reprezintă un pas important în această direcţie. În acelaşi timp, 
MF trebuie să dezvolte instrumentele necesare pentru evaluarea şi auto-evaluarea or-
ganelor publice cu privire la rezultatele obţinute şi utilizarea resurselor. De asemenea, 
organele/autorităţile publice trebuie să publice rapoarte obligatorii şi detaliate privind 
utilizarea resurselor publice. Toate aceste acţiuni sunt fundamentale şi fără ele există 
riscul ca restul reformelor să eşueze sau să fi e mai puţin efi ciente;

Asistenţa socială ar trebui să fi e mai bine direcţionată şi bazată pe sistemele de asisten-
ţă fi nanciară în bază de testării veniturilor („means-tested”). Nivelul ridicat al salariilor 
nedeclarate reprezintă un impediment important, şi este obligatoriu să se ia măsuri 
pentru a reduce şi elimina acest fenomen negativ.  Totodată, acesta este un proces pe 
termen lung.  Prin urmare, este necesar să se elaboreze măsuri complexe, adecvate 
pentru mediul actual, asigurându-se astfel o distribuţie echitabilă a fondurilor sociale 
pentru cei cu nevoi reale; 

Este esenţial să se analizeze impactul politicii fi scale actuale a impozitelor directe joase 
(impozite imobiliare şi pe venit), şi să se evalueze dacă obiectivele iniţiale au fost atinse, 
precum şi factorii care au determinat rezultatul. Această analiză ar trebui luată în consi-
derare la elaborarea politicii fi scale pe termen lung, care va avea drept scop realizarea 
unui buget echilibrat în contextul reformei descentralizării locale şi imperativelor de 
dezvoltare economică;

Impozitul pe venit plătit de persoanele fi zice în bugetele unităţilor administrativ-teri-
toriale (UAT) în care îşi au reşedinţa companiile separă contribuabilul de locul efectiv 
de utilizare a serviciilor publice furnizate de autorităţile publice locale din zona de reşe-
dinţă a persoanei respective.  Totodată, acest lucru creează diferenţe nejustifi cate ale 
nivelului veniturilor între UAT.  Considerăm că persoanele fi zice ar trebui să plătească 
impozit pe venit la bugetul local în funcţie de locul lor de reşedinţă, şi nu de cel al com-
paniei.  Această măsură este necesară şi justifi cată în special prin prisma reintroducerii 
impozitului pe venitul agenţilor economici. 
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1 3 .  S e c t o r u l  f i n a n c i a r

O îmbunătăţire treptată, dar o cale lungă până la redresarea deplină

De la adăpost sigur la căutare de profi turi

Pe fondul unei creşteri economice sănătoase şi a îmbunătăţirii anticipărilor macroeconomice, băncile 
comerciale trec gradual de la creditarea Guvernului la creditarea economiei reale. Astfel, în primele 
cinci luni ale anului 2011, cererea pentru hârtii de valoare de stat a scăzut cu aproximativ 30% f-a-p, în 
paralel cu o revigorare solidă a creditării fi rmelor şi gospodăriilor casnice (+25,4% în valută naţională şi 
+29,4% în valută străină). Această tendinţă a fost impulsionată de scăderea constantă a costului credi-
telor, care a stimulat cererea pentru credite bancare. Mai mult decât atât, dobânzile mai mari plătite 
pentru hârtiile de valoare de stat, în rezultatul înăspririi politicii monetare, nu au frânat avântul băn-
cilor care nu mai doresc să stea la adăpost. Această înclinaţie spre risc confi rmă din nou încrederea 
băncilor în perspectivele redresării economice. Figura 26 relevă un fapt important - o diminuare clară 
a primelor de risc, deoarece diferenţa dintre ratele dobânzilor pentru credite şi cele pentru hârtiile de 
valoare de stat s-a înjumătăţit de la începutul anului curent (de la 6,76 p.p. până la 3,32 p.p.). Conside-
răm că acest lucru este de bun augur pentru revigorarea în continuare a creditării.

Figura 26. Cererea băncilor pentru hârtii de valoare de stat şi credite noi în valută naţională, mil. 
lei (stânga) şi ratele dobânzilor pentru hârtii de valoare de stat şi credite, % (dreapta) 

Sursa: BNM;

Această expansiune evidentă a creditării a îmbunătăţit semnifi cativ situaţia fi nanciară generală 
din sectorul bancar. Astfel, majoritatea băncilor comerciale au reuşit să-şi amelioreze bilanţurile 
şi calitatea portofoliilor de credite, ceea ce a infl uenţat pozitiv rentabilitatea. În plus, ponderea 
rezervelor pentru pierderi la credite în volumul total al creditelor bancare a scăzut. Aceasta relevă 
îmbunătăţirea structurii portofoliului de credite şi reducerea poverii celor neperformante asupra 
activităţii bancare (Figura 27). Există încă câteva bănci problematice cu rentabilitate negativă care 
au mai puţin succes în gestionarea activelor toxice. Totuşi, problemele respective par a fi  tem-
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porare, deoarece sub monitorizarea vigilentă a BNM aceste bănci, într-o perspectivă pe termen 
scurt, s-ar putea încadra în tendinţa generală.

Figura 27. Ponderea creditelor neperformante şi a rezervelor pentru pierderi din credite în 
volumul total al creditelor bancare şi rentabilitatea medie a capitalului propriu (ROAE), %

Sursa: BNM;

În pofi da semnelor de redresare, sectorul bancar este departe de situaţia de până la criză, datori-
tă persistenţei unor probleme structurale majore. Astfel, ponderea creditelor neperformante în 
totalul portofoliilor de credite este de peste trei ori mai mare, ilustrând o calitate mai redusă a ac-
tivelor bancare; rentabilitatea este de peste 2 ori mai mică, în timp ce concentrarea pieţei rămâne 
mult mai mare (Figura 28). 

Figura 28. Principalii indicatori ai sectorului bancar, %

Sursa: BNM; 

Băncile comerciale sunt abundente în numerar, rămânând totuși destul de precaute în activitatea 
de creditare. Această atitudine se refl ectă în indicatorii înalţi de lichiditate, care sunt mai mari 
decât înainte de criză şi care afectează profi tabilitatea. Astfel, cei mai importanţi benefi ciari ai 
recentei revigorări a creditării sunt marile companii, cu istorii de creditare adecvate şi pieţe de 
desfacere stabile şi diversifi cate. Dimpotrivă, băncile rămân reticente cu privire la creditarea între-
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prinderilor mici și mijlocii pentru care problema accesului limitat la credite este deja cronică. O altă 
defi cienţă crucială ţine de efi cienţa scăzută a activităţii bancare. Din 2010, efi cienţa variază în jurul 
valorii de 160 de puncte, în timp ce la sfârşitul anului 2008 era de 187,6 puncte1. Este de menţionat 
că efi cienţa sectorului bancar din Republica Moldova este printre cele mai scăzute din regiune şi 
reprezintă unul dintre principalii factori care explică costurile înalte de creditare2.

Ca urmare a redresării economice robuste şi a creșterii presiunilor infl aţioniste din partea cererii, 
BNM își reevaluează caracterul acomodativ al politicii monetare prin creşterea ratei de bază şi a 
normei rezervelor obligatorii. 

Figura 29. Impactul simulat al unei creşteri cu 1 p.p. a ratei REPO asupra ratei dobânzii pentru 
credite şi ponderea creditelor neperformante în totalul creditelor bancare, model valorii la risc (VAR)

Sursa: Calculele Expert-Grup;

Estimările empirice ale Expert-Grup arată că această înăsprire a politicii monetare are un impact mi-
nor asupra situaţiei fi nanciare din sistemul bancar (Figura 29). Astfel, datorită abundenţei de lichidi-
tăţi, o creştere cu 1 p.p. a ratei REPO va duce peste 3 luni la o creştere a costului creditelor cu până la 
0,2 p.p., dar, foarte curând, acest efect dispare. Impactul asupra calităţii activelor băncilor, aproximat 
de ponderea creditelor neperformante în totalul portofoliilor bancare, este mult mai semnifi cativ şi 
persistent. Cu toate acestea, efectul maxim ar putea fi  observat peste circa 20 de luni - o perioadă 
sufi cientă pentru ca băncile comerciale să-și echilibreze bilanţurile pentru a atenua acest şoc.

Sectorul asigurărilor: o redresare modestă, dar sigură

Redresarea economică s-a refl ectat şi în sectorul asigurărilor, dar într-o măsură mai mică. Astfel, în 
T1’11 valoarea totală a primelor de asigurare încasate a crescut cu 10,1%, în timp ce daunele acoperi-
te - cu 16,3% f-a-p (Figura 30). Ca urmare, rata despăgubirilor a crescut la 42,3% (în mai 2010 aceasta 
a fost de 40%). Acest lucru este de bun augur pentru consolidarea în continuare a încrederii agen-
ţilor economici în companiile de asigurări - cel mai important factor pentru dezvoltarea sănătoasă 
pe termen lung a acestui sector. În acelaşi timp, valoarea primelor încasate ca urmare a riscurilor 
reasigurate a crescut cu 16,8%. Având în vedere faptul că cele mai multe dintre aceste riscuri sunt 
legate de asigurarea clădirilor împotriva calamităţilor naturale, o astfel de creştere vizibilă poate fi  
explicată creșterea tentativă din sectorul imobiliar şi activitatea generală de investiţii.

1 (venit fi nanciar net + venit nefi nanciar)/cheltuieli nefi nanciare 
2 Lupusor A., “De ce costul creditelor este ridicat în Moldova?”, Expert-Grup, 2011
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Figura 30. Principalii indicatori ai sectorului asigurărilor

Sursa: BNM;

Ca şi în anul precedent, principalul motor al acestui sector este asigurarea obligatorie (de răspun-
dere civilă a conducătorilor auto faţă de terţi) şi asigurarea cvasi-obligatorie CASCO (necesară în 
cazul contractelor de leasing şi alte forme de fi nanţare). După T1’11, ponderea acestor produse de 
asigurare în totalul asigurărilor generale a fost de 75%. Prin urmare, redresarea lentă a sectorului 
asigurărilor se explică în principal printr-o creştere modestă înregistrată pe piaţa auto, în timp ce 
problema încrederii publicului în sectorul dat încă persistă. 

Prognoză
Sistemul bancar se va înviora şi mai mult, pe măsură ce redresarea economică va conti-
nua în ritm rapid şi perspectivele de investiţii se vor îmbunătăţi. Eventualele încercări ale 
BNM de a înăspri politica monetară vor avea un impact limitat asupra creditării, din cau-
za abundenţei de lichidităţi ale băncilor comerciale şi marjelor bancare relativ ridicate; 

Este posibil ca ratele dobânzilor să rămână la nivelul minim istoric actual până la sfârşi-
tul anului 2011. În cazul în care nu apar noi şocuri infl aţioniste şi nivelul preţurilor ajunge 
la intervalul ţintă, băncile comerciale ar putea să scadă uşor ratele dobânzilor de credi-
tare, ca urmare a reducerii primelor de risc şi a infl aţiei reduse din 2012.

Recomandări de politici
Banca Naţională ar trebui să continue supravegherea atentă a celor mai problematice 
bănci comerciale în încercările lor de a-şi ajusta bilanţurile. În plus, BNM ar trebui să fi e 
destul de vigilentă pentru a ţine sub control expansiunea actuală a activităţii de credi-
tare şi a împiedica escaladarea presiunilor infl aţioniste. Prin urmare, BNM ar trebui să 
examineze posibilitatea înăspririi treptate a politicii monetare pentru o mai bună anco-
rare a previziunilor infl aţioniste; 

Factorii de decizie ar trebui să abordeze în mod efi cient alte aspecte structurale care 
menţin reticenţa băncilor comerciale cu privire la creditare, cum ar fi  durata prea mare a 
executării gajului şi lipsa unor modalităţi extra-judiciare de soluţionare a acestor proble-
me, sistemul judiciar inefi cient şi activitatea lentă a birourilor de credit. În plus, factorii 
de decizie ar trebui să fi e conştienţi de faptul că situaţia economică şi, în special, situa-
ţia politică instabilă din prezent sunt alte cauze de încetinire a dezvoltării sănătoase a 
întregului sistem fi nanciar. 
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Din nou în ascensiune ...
Redresarea comerţului exterior nu numai că a continuat, ci chiar s-a consolidat în prima jumătate 
a anului 2011 (Figura 31). În perioada ianuarie-mai 2011, atât exporturile, cât şi importurile au depă-
şit nivelurile istorice din 2008. Ratele de creştere sunt uimitoare: 63,2% şi respectiv 47,3%. Aceste 
rate sunt impresionante şi la nivel global şi regional: exporturile globale au crescut cu 22,3% în 
T1’11, iar exporturile în ţările UE şi CSI au crescut cu 18,6% şi respectiv cu 28%1. 

Redresarea comerţului la nivel mondial şi regional este, fără îndoială, unul din factorii cheie din 
spatele expansiunii exporturilor moldoveneşti. Într-adevăr, datele arată că exporturile au crescut 
mai mult sau mai puţin uniform în cadrul direcţiilor geografi ce: UE (+67,1%), CSI (+61,2%) şi „alte 
ţări” (+52,9%). În plus, creşterea exporturilor pe anumite categorii de produse, cum ar fi  produsele 
alimentare, grăsimile şi uleiurile, încălţămintea reprezintă, în mare parte, tot o redresare. Cu toate 
acestea, există câteva sectoare relativ noi, cum ar fi  „maşini şi echipamente”, în care expansiu-
nea este deplină. Cu alte cuvinte, creşterea exporturilor este determinată în mod continuu de 
dinamica redresării, dar şi de unele modifi cări structurale temporare, exemplifi cate prin creşterea 
exporturilor în sectoarele netradiţionale. 

Din punct de vedere al ţărilor de destinaţie, UE şi-a recucerit o parte din cotă, absorbind 50,2% din 
totalul exporturilor Republicii Moldova. Pieţele din statele CSI deţin o cotă de 38,2%, iar pieţele 
terţe deţin 11,6%. Această dinamică semnalează revenirea la tendinţa de până la criză de creştere 
semnifi cativă a exportului către UE şi, într-o măsură mai mică, către CSI. Exporturile către pieţele 
terţe sunt, aparent, în regres, dacă avem în vedere datele din luna mai. În viitor, datele anuale vor 
oferi o bază mai cuprinzătoare pentru analiză. 

În privinţa importurilor, factorii de creştere sunt deja cunoscuţi. În primul rând, remitenţele în 
creştere continuă să alimenteze cererea internă, ceea ce se refl ectă în cele mai multe dintre ca-
tegoriile de importuri. În al doilea rând, redresarea lanţurilor de producţie tradiţionale şi a celor 
emergente duce la majorarea importurilor de factori de producţie. În al treilea rând, creşterea 
preţurilor combustibililor stimulează şi importurile. 

Expansiunea mai rapidă a exporturilor nu ar trebui să eclipseze faptul că balanţa comercială s-a 
înrăutăţit. În perioada ianuarie-aprilie 2011, defi citul a crescut cu 32,2% f-a-p, ajungând la 865,9 
milioane USD. În plus, raportul dintre defi citul contului curent şi PIB a crescut din nou în T1’11 f-a-p 
(Figura 31), evidenţiind defi cienţele care stau la baza dezvoltării economice: creşterea bazată pe 
consum, nivelul scăzut al producţiei şi competitivităţii companiilor locale. Această tendinţă re-
fl ectă succesul limitat şi problemele tranziţiei către un nou model de creştere economică, pe care 
Guvernul Republicii Moldova îl doreşte cu ardoare.

Situaţia în domeniul comerţului cu servicii este ceva mai bună. Comerţul cu servicii a continuat să 
se redreseze în T1’11, iar defi citul comercial a scăzut în comparaţie anuală, de la 20,72 la 18,01 mil. 
USD. Aceste evoluţii pozitive sunt determinate în principal de câştigurile înregistrate de expor-
turile din sectoarele comunicaţiilor şi al tehnologiilor informaţionale. Expansiunea exporturilor 

1 Statisticile OMC privind schimburile de mărfuri pe termen scurt, iunie 2011.
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de servicii IT este deosebit de spectaculoasă şi indică potenţialul de creştere existent în acest 
sector1. 

Figura 31. Evoluţia trimestrială a contului curent şi a defi citului comercial (bunuri şi servicii) f-a-
p, în valori absolute, mil. USD (scara din stânga) şi rata din PIB, % (scara din dreapta).

Sursa: BNS, BNM, calculele Expert-Grup

Prognoză 
Expansiunea comerţului exterior va continua, deşi există anumite riscuri care ar putea 
determina o diminuare. Mediul extern va rămâne moderat favorabil, cu scăderea cererii 
în ţările dezvoltate. În special ritmul lent de creştere economică înregistrat în UE ar pu-
tea afecta negativ exporturile Republicii Moldova. Alte riscuri ar putea apărea din cauza 
preţurilor ridicate la energie, care ar putea submina competitivitatea companiilor din 
Moldova. În cele din urmă, preţurile ridicate ale produselor alimentare pot reprezenta 
un factor pe care exportatorii agricoli din Republica Moldova ar trebui să îl valorifi ce;

Constrângerile critice faţă de creşterea economică vor reprezenta factori-cheie, care 
pot determina încetinirea ritmului de creştere a exporturilor în S2'11. Infrastructura 
precară, costurile logistice ridicate, povara administrativă înaltă şi capitalul uman sub-
dezvoltat nu au fost abordate în mod corespunzător de către actualul guvern şi vor 
submina creşterea producţiei şi perspectivele de creştere economică pe termen lung. 
Cu potenţialul de recuperare aproape epuizat, economia va avea nevoie de resurse noi 
pentru creştere, obţinute prin intermediul exporturilor de bunuri şi servicii. În general, 
în S2'11 ne putem aştepta o sporire chiar mai mare a exporturilor şi importurilor, cu rate 
de creştere anuale variind între 20 şi 25% până la sfârşitul anului 2011, atât pentru expor-
turi, cât şi pentru importuri;

Ritmul lent de creştere economică din anumite state ale UE ar putea afecta negativ per-
spectivele emigranţilor moldoveni afl aţi la muncă peste hotare. Reducerea cererii de 
forţă de muncă poate afecta negativ fl uxul remitenţelor şi, astfel, restrânge creşterea 
cererii interne. Cu toate acestea, având în vedere natura contra-ciclică a remitenţelor şi 
elasticitatea scăzută a cererii de forţă de muncă în sectoarele unde activează emigran-
ţii, redresarea nivelului remitenţelor ar trebui să fi e sufi cient de solidă pentru a sprijini 
cererea internă;

1 A se vedea şi “Moldova după criza globală: Promovarea competitivităţii şi creşterii partajate”, Banca Mondială, aprilie 2011. 
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Cu toate acestea, creşterea economică lentă şi restrângerea pieţelor forţei de muncă 
din multe state ale UE ar putea avea repercusiuni nedorite în domeniul politicilor. Acest 
fapt poate duce la rigidizarea poziţiei de negociere a UE privind ALSAC şi liberalizarea vi-
zelor, precum şi la politici de imigrare mai restrictive, creând riscuri pentru expansiunea 
comerţului. În schimb, progresele înregistrate în procesul de negociere a ALSAC pot sti-
mula reforme importante şi debloca potenţialul de creştere din sectoarele „capturate”, 
ca urmare a efectelor rezultate din reformele instituţionale asociate cu ALSAC.

Recomandări de politici
Tranziţia la noul model de creştere economică va necesita o schimbare de politici în 
modul de abordare a dezvoltării de către Guvern. În centrul acestor politici ar trebui să 
se afl e demontarea constrângerilor critice din calea creşterii economice. Multe dintre 
aceste constrângeri necesită eforturi susţinute pe termen mediu şi lung, cum ar fi  dez-
voltarea capitalului uman. Altele, cum ar fi  diminuarea poverii administrative, reducerea 
costurilor logistice, facilitarea punerii în aplicare a standardelor şi normelor europene 
şi, mai presus de toate, îmbunătăţirea infrastructurii rutiere, ar trebui să fi e urmate cu 
fermitate în viitorul apropiat; 

Schimbarea centrului de greutate care se observă la scara economiei mondiale a dus 
deja la unele schimbări în comerţul exterior al Republicii Moldova. Aceste schimbări 
urmează să se amplifi ce în viitor. Guvernul Republicii Moldova ar trebui să adopte o 
abordare pro-activă, să se concentreze pe promovarea intereselor de afaceri ale ţării 
şi să caute nişe de piaţă în afara UE şi CSI. În acest context, reiterăm necesitatea unei 
diplomaţii comerciale coerente şi a unor agenţii sectoriale orizontale/public-private efi -
ciente, care să promoveze exporturile şi să atragă know-how;

Deoarece Comisia Europeană a fost împuternicită să înceapă negocierile privind ALSAC 
cu Republica Moldova, atât Guvernul, cât şi companiile trebuie să discute şi să elaboreze 
urgent poziţiile privind interesele ţării în diverse sectoare economice. Urgenţa acestui 
proces derivă nu numai din importanţa sectoarelor în sine, dar şi din amploarea efecte-
lor pe care acesta le va avea asupra întreprinderilor din Moldova, având în vedere rezis-
tenţa anumitor grupuri de interese şi lipsa de competenţă în administraţia publică.
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O redresare neuniformă la nivel mondial

Economia mondială: o creştere pe mai multe niveluri ... 

Creşterea economică mondială a continuat să manifeste tendinţele cunoscute deja: ţări dez-
voltate afl ate în general în stagnare şi economii emergente dinamice. Pe de o parte, redre-
sarea SUA pare mult mai lentă decât se preconiza, cu cifre ridicate ale şomajului şi defi citului 
bugetar. La rândul lor, perspectivele economice ale UE au fost continuu afectate de problema 
datoriei suverane, în timp ce revenirea a rămas fi ravă în cele mai multe părţi ale zonei euro. Pe 
de altă parte, economiile emergente au luat-o înainte, dând semne de supraîncălzire. În plus, 
schimbarea centrului de greutate economică pare să fi e asociată cu o oarecare redistribuire a 
infl uenţelor geopolitice. China, în special, a început să joace un rol tot mai important de ceva 
timp (a se vedea, de exemplu, negocierile purtate ca parte a conferinţei G20, conferinţele de 
la Copenhaga şi Cancun privind schimbările climatice, runda de la Doha a negocierilor din ca-
drul OMC, etc.) şi pare pregătită să ia parte la soluţionarea crizei datoriilor suverane din zona 
euro (atât în calitate de cumpărător al datoriei, cât şi ca participant la un eventual proces de 
privatizare). Deci, în timp ce economia mondială a crescut cu 4,3% în T1’11 f-a-p (Tabelul 3), 
această creştere sănătoasă nu trebuie să ascundă discrepanţele în creştere dintre majoritatea 
statelor dezvoltate (afl ate în stagnare şi împovărate de datorii) şi economiile emergente (di-
namice, dar foarte dependente de cererea externă). În acest sens, modalitatea, ordonată sau 
dezordonată, de corectare a acestor dezechilibre va afecta enorm viitorul creşterii economice 
mondiale. 

Tabelul 3. Proiecţii selectate din Perspectivele economiei mondiale, schimbări anuale în %

Grupare economică / zonă geografi că 2010 2011 2012
Producţia mondială 5,1 4,3 4,5

Economiile avansate 3,0 2,2 2,6
Statele Unite ale Americii 2,9 2,5 2,7
Zona euro 1,8 2,0 1,7

Germania 3,5 3,2 2,0
Italia 1,3 1,0 1,3

Economii emergente şi în curs de dezvoltare 7,4 6,6 6,4
Europa Centrală şi de Est 4,5 5,3 3,2

România -1,3 1,5 4,4
Polonia 3,8 3,8 3,6

CSI 4,6 5,1 4,7
Rusia 4,0 4,8 4,5
Ucraina 4,2 4,5 4,9

State în curs de dezvoltare din Asia 9,6 8,4 8,4

Sursa: Actualizare OMC, iunie 2011, FMI. 
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Pieţele materiilor prime: o redresare volatilă
Situaţia de pe pieţele materiilor prime a rămas extrem de volatilă (Figura 32). T1’11 s-a caracterizat 
prin creşterea preţurilor aproape la toate categoriile de mărfuri. Preţul petrolului a atins la un mo-
ment dat nivelul de 125 USD pe baril (Brent), provocând panică pe pieţe şi în rândul consumato-
rilor. Apoi, preţurilor materiilor prime s-au stabilizat. Volatilitatea generală ascendentă a preţului 
petrolului este determinată de cererea puternică din economiile emergente, de cotaţia slabă a 
dolarului şi de instabilitatea geopolitică. La rândul său, preţul ridicat al petrolului a favorizat nive-
lul ridicat al preţurilor la produsele alimentare. Preţurile produselor alimentare mai sunt afectate 
atât de tendinţe fundamentale (creşterea cererii şi dietele cu nivel ridicat de calorii, pe măsură 
ce oamenii devin mai bogaţi, schimbarea destinaţiei terenurilor agricole în scopuri energetice, 
stagnarea investiţiilor în domeniul cercetării agricole şi reducerea rezervelor de apă din anumite 
ţări), cât şi speculative (din ce în ce mai mult, alimentele sunt considerate drept investiţii). Aces-
te tendinţe au avut deja un impact descurajator pentru Moldova, la fel cum creşterea preţurilor 
combustibililor a afectat companiile şi consumatorii. În acelaşi timp, deşi consumatorii din Mol-
dova simt creşterea preţurilor la produsele alimentare, se pare că agricultorii de aici nu au fost în 
măsură să valorifi ce această tendinţă în mod corespunzător.

Figura 32. Evoluţia principalilor indici ai materiilor prime, noiembrie 2010 - mai 2011.

Descriere: Indicele preţurilor pentru materii prime metale include indicii preţurilor la cupru, aluminiu, minereu de 
fi er, staniu, nichel, zinc, plumb şi uraniu; indicele materiilor prime carburanţi (energie) include indicii preţurilor la ţiţei 
(petrol), gaze naturale şi cărbune; indicele preţurilor materiilor prime alimentare include indicii preţurilor la cereale, 
uleiuri vegetale, carne, fructe de mare, zahăr, banane şi portocale; 2005 = 100. 
Sursa: FMI

Prognoză 
Riscurile care stau la baza economiei mondiale pot reduce în mod semnifi cativ perspec-
tivele de creştere economică şi stabilitate macroeconomică ale Republicii Moldova. În 
2011, redresarea celor mai multe dintre economiile avansate va rămâne lentă, însă, pe 
termen mediu, riscurile pentru creşterea economică globală ar putea creşte. Unii spe-
cialişti1, prevăd cu mare probabilitate apariţia unei „furtuni fi nanciare perfecte” prin 

1 A se vedea “Roubini says ‘Perfect Storm’ May Threaten Global Economy”, Bloomberg, 13 iunie 2011, http://www.bloomberg.com/
news/2011-06-11/china-economy-at-risk-of-hard-landing-after-2013-nouriel-roubini-says.html. 
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anul 2013. Difi cultăţile fi scale din Statele Unite, încetinirea creşterii economice în China, 
restructurarea datoriilor în Europa şi stagnarea economică din Japonia pot converge 
pentru a da naştere la această furtună. În afară de acest scenariu apocaliptic, creşterea 
economică în general anemică este şi ea o probabilitate. Cel din urmă aspect pledează 
din nou pentru consolidarea legăturilor comerciale cu principalele economii emergen-
te, în cazul Moldovei, îndeosebi China şi Turcia;

În cazul în care creşterea economică mondială urmează modelele actuale, preţurile 
principalelor materii prime vor rămâne ridicate şi volatile. Cererea intensă din partea 
economiilor emergente va susţine un preţ ridicat al petrolului, în timp ce instabilitatea 
politică din Orientul Mijlociu va persista cu siguranţă, dacă nu chiar va spori de acum 
încolo. Aceasta, împreună cu volatilitatea continuă de pe FOREX, vor susţine, cel puţin, 
preţurile materiilor prime la nivelurile actuale. 

Recomandări de politici
Una dintre provocările politice cheie va fi  păstrarea „visului european” al Republicii 
Moldova, odată cu încercarea de a valorifi ca evoluţiile dinamice de pe pieţele din afara 
Europei. Într-adevăr, iniţierea de reforme instituţionale asociate cu procesul de integra-
re europeană va fi  extrem de importantă. Cu toate acestea, criza actuală din zona euro 
şi eventuala remodelare a UE ar putea afecta în cele din urmă perspectivele Republicii 
Moldova sau entuziasmul faţă de acest demers. Guvernul ar trebui să privească spre 
viitor, să nu utilizeze integrarea europeană ca remediu universal în politica internă şi 
nici să nu creeze aşteptări exuberante în această privinţă;

Deoarece dezechilibrele globale rămân în mare măsură nerezolvate şi majoritatea ţări-
lor dezvoltate se confruntă cu constrângeri bugetare semnifi cative, centrul de greutate 
economică va continua să se deplaseze spre pieţele emergente. Fie că dorim, fi e că nu, 
acest efect va infl uenţa în cele din urmă procesul de elaborare a politicilor din Repu-
blica Moldova. Pe termen lung, succesul economiilor emergente ar putea determina 
o regândire a politicii economice în Republica Moldova, inclusiv a rolului pe care statul 
poate sau ar trebui să îl joace în dezvoltarea economică;

Preţurile ridicate şi volatile ale materiilor prime ar trebui să impulsioneze reformele 
care vizează competitivitatea diferitelor sectoare ale economiei moldoveneşti. Mai 
precis, trebuie pus accent (din nou) pe efi cienţa energetică, atât la nivel de companie, 
cât şi de gospodărie, precum şi pe stimularea creşterii productivităţii în industria agro-
alimentară. Deoarece creşterea preţurilor la combustibili şi alimente a afectat grav atât 
companiile, cât şi populaţia, trebuie asigurată transparenţa şi fi abilitatea procesului de 
calculare a tarifelor, trebuie îmbunătăţite reţelele sociale, puse în aplicare normele con-
curenţei şi eliminate grupurile de interese.
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Cine suntem
EXPERT-GRUP este un centru analitic de referinţă în domeniul cercetărilor economice în Repu-
blica Moldova. EXPERT-GRUP este membru al reţelei de institute analitice şi asociaţii de politici 
publice PASOS (eng. Policy Association for an Open Society), care cuprinde 39 de centre analitice 
din 27 de ţări din Europa Centrală şi de Est şi Asia Centrală. 

Misiunea noastră
Misiunea Centrului EXPERT-GRUP este de a contribui plenar la dezvoltarea economică, politică şi 
socială şi la avansarea competitivităţii internaţionale a Republicii Moldova. Tindem spre realizarea 
acestei misiuni prin prestarea unor servicii analitice de cea mai înaltă calitate şi promovarea unor 
modele efi ciente, transparente şi inovatoare în procesul de politică economică şi socială.

Activităţile centrului
Oferim utilizatorilor analize pertinente şi operative asupra politicilor economice şi so-
ciale;

Asistăm și consultăm guvernul central şi autorităţile publice locale în procesul decizio-
nal și de elaborare a politicilor;

Promovăm soluţii de dezvoltare şi modele de politici inovatoare; 
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Strategii anti-sărăcie;

Macroeconomie si sisteme economice;

Economia globala şi relaţii economice internaţionale;
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Comportamentul consumatorului;

Economie industrială şi agricolă;

Economia educaţiei şi sănătăţii.

Detalii de contact
adresa: MD-2012, str. Columna, 133, ofi ciul 1, Chişinău, Republica Moldova; 
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web: www.expert-grup.org.
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