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REALITATEA ECONOMICA

Analiza trimestriala a economiei si politicilor

Evolutia Indicelui de Alerta Timpurie (IAT)
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(IAT), calculat trimestrial de cétre Expert-Grup. Dupd o lunga perioada de scadere,
indicele si-a schimbat traiectoria si a inceput sa creascd. Astfel, mai multji indicatori
economici monitorizati prezintd anumite evolutii pozitive, insa riscurile persista. in
particular, in T1:19 exportul de marfuri si-a reluat cresterea dupa ce la finele anului 2018
s-a inregistrat o scadere. De asemenea, in T1:19 se atesta o accelerare a creditarii
sectorului privat, iar in contextul campaniei electorale Guvernul a majorat cheltuielile
bugetare cu anumite efecte pozitive, dar temporare, asupra consumului si cresterii
economice. Drept urmare, anticipam ca in prima jumatate a anului se va pastra o
traiectorie pozitiva: in T1:19 Produsul Intern Brut ar putea creste in jur de 4% f-a-p, iar in
T2:19 avansarea ar putea depasi nivelul de 5%.

lan:17  Apr:17 lul:18 Oct:18 lan:19

Totodata, persista o serie de riscuri pentru cresterea economica, pe fundalul evolutiilor
externe si efectelor adverse ale politicilor expansioniste promovate de Guvern in context
electoral. incepand cu Aug:18 transferurile migrantilor moldoveni de peste hotare sunt in
scadere. Reducerea influxului de valuta in paralel cu un deficit inalt al balantei comerciale
a determinat deprecierea monedei nationale. Deprecierea a fost stimulata si de cresterea
cheltuililor bugetare in context electoral, care au stimulat cererea internd, ceea ce a
determinat cresterea importului si, implicit, a deficitului balantei comerciale. Aceasta
evolutie, impreuna cu recolta redusa la mai multe culturi agricole in 2018, vor alimenta
dinamica inflationista in 2019, fapt ce va genera provocari importante pentru banca
centrald. Rata anuald a inflatiei a crescut de la 2,2% in lan:19 la 3,2% in Apr:19, iar pana la
finele anului aceasta ar putea creste pana la 8-9%. Este necesar sa remarcam faptul ca
pe langa presiunile inflationiste, politicile expansioniste ale Guvernului vor determina si
cresterea deficitului bugetar — evolutie vizibila, deja, in T1:19. Sporirea riscurilor
inflationiste si dezechilibrarea finantelor publice ar putea determina aplicarea unor politici
economice mai dure in perioada post-electorala: majorarea unor taxe si/sau impozite,
reducerea cheltuielilor bugetare si/sau cresterea imprumuturilor guvernamentale de la
banci, cu efecte asupra cresterii costurilor deservirii datoriei de stat interne si
repercusiuni asupra creditdrii sectorului real. Aceste evolutji vor avea efecte adverse
asupra dinamicii economice, care ar putea incetini in a doua jumatate a anului 2019 si pe
parcursul anului 2020.

Perpetuarea instabilitatii politice constituie un alt factor de risc pentru cresterea
economica. Cauza tine de suspendarea multor proiecte investitionale private si a
partenerilor de dezvoltare, pana la formarea noului Guvern, precum si de amanarea
reformelor si masurilor de stahilizare economica necesare in perioada post-electorala.
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Principalele tendinte economice in lan-Apr:19

Figura 1. Productia agricold, vegetala si animalierd, crestere f-a-p, %
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Figura 2. Indicele Productjei Industriale (IPI), serie bruta si serie filtratd
(media mobild pentru 12 luni), crestere f-a-p, %
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Figura 3. Cifra de afaceri in comer{ in 2018, crestere f-a-p, %
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AGRICULTURA

Tn T1:19, diminuarea productiei agricole cu 2% f-a-
p a fost influentata de comprimarea sectorului
zootehnic cu 2,1% f-a-p. In T1:19, 99% din
productia agricola a fost reprezentata de productia
animaliera. Contractarea sectorului zootehnic s-a
manifestat prin reducerea productiei de carne (-
3,2% f-a-p) si de lapte (-0,5 f-a-p). Descresterea
productiei animaliere a fost determinata de
reducerea efectivului de animale de toate speciile,
cu exceptia porcinelor. Totodata, in T1:19
productia vegetald s-a marit cu 3,6% f-a-p.

INDUSTRIA

Activitatea industriald incetineste. In T1:19
productia industriald a crescut marginal, iar
avansarea a constituit doar 1,5% f-a-p. Sectorul
energetic s-a comprimat cu 2,1% f-a-p si a ,tras in
jos" evolutia productiei industriale. De cealalta
parte, cea mai mare crestere (80,2% f-a-p), s-a
atestat in industria extractiva. In industria
prelucratoare volumul productiei s-a marit cu doar
1,7% f-a-p, preponderent gratie sectorului
automotive si a produselor din cauciuc si mase
plastice.

COMERT INTERN CU BUNURI SI
SERVICII

1n 2018 comertul intern a cunoscut o dinamic
pozitiva datoritd sporirii cereri. Atat livrarea de
bunuri, cat si cea de servicii a fost in crestere. in
2018 cea mai mare majorare a cifrei de afaceri s-a
inregistrat in cazul serviciilor prestate populatiei. In
comertul cu ridicata si cu amanuntul, la fel, s-au
atestat cresteri, insa avansdrile au fost mai mici.
Totodatd, rezultatul financiar aferent serviciilor
oferite intreprinderilor a cunoscut o crestere
marginald. In 2019, dinamica ar putea decelera, pe
fundalul incetinirii prognozate a cresterii
economice.



Figura 4. Salariul mediu real (axa din stanga) si transferurile de peste hotare
in favoarea persoanelor fizice (axa din dreapta) ajustate sezonier, crestere f-a-p, %
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Figura 5. Veniturile si cheltuielile Bugetului Public National, crestere cumulativa f-a-p, %
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Figura 6. Dinamica ajustatd sezonier a populatiei ocupate formal si informal
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VENITURILE SI CHELTUIELILE
POPULATIEI

Ritmurile de crestere a veniturilor populatiei s-
au temperat cétre finele anului 2018.
Temperarea cresterii veniturilor agregate a fost
cauzatd de diminuarea transferurilor de peste
hotare in favoarea persoanelor fizice, desi
deprecierea MDL a atenuat aceste efecte.
Dimpotriva, salariile au manifestat ritmuri
accelerate de crestere pana la finele anului, dar
acest avant are un caracter mai curand
conjunctural decat durabil (cresterea salariilor
este mai rapida decat productivitatea muncii).

FINANTE PUBLICE

La inceputul 2019 finantele publice au inceput sa
resimtd impactul initiativelor electorale din anul
precedent. Ratele de crestere a veniturilor
bugetare s-au temperat semnificativ,
preponderent din cauza reformei fiscale de
diminuare a impozitelor. In acelasi timp,
cheltuielile au inregistrat in primele luni ale 2019
ritmuri de crestere de doua cifre, inclusiv din
cauza reformei salarizarii, care a implicat
cresterea substantiala a cheltuielilor de personal
in sectorul public.

PIATA MUNCII

Piata muncii este caracterizata de o expansiune
rapida a ocuparii, dar preponderent din contul
celei informale. in anul 2018, rata de ocupare
(42%) si de somaj (3%) au atins cele mai bune
valori din ultimii zece ani. Dinamica ocuparii
informale a continuat insa sa joace rolul
principal in aceasté performant. In anul 2018
ponderea ocuparii informale in totalul populatiei
ocupate a atins cele mai inalte valori din ultimul
deceniu de 38%.



Figura 7. Rata de schimb MDL/USD si IPC, crestere f-a-p, %+
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Figura 8. Activitatea de creditare, crestere f-a-p, % si rata creditelor
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Figura 9. Comertul extern de bunuri al Republicii Moldova, crestere f-a-p, %
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PRETURI SI POLITICA MONETARA

Dupa traiectoria descendenté din anul precedent,
ncepand cu luna ianuarie 2019 inflatia anuala
revine pe un trend ascendent. Cresterea preturilor
la produsele alimentare sau cele la carburanti din
ultimile saptamani determind asteptari
inflationiste mai mari pentru restul anului 2019.
Mai mult ca atat, si deprecierea leului
moldovenesc provoaca anumite ingrijorari in
societate. Astfel, aparitia unui decalaj negativ
intre cererea si oferta de valuta, si aprecierea
monedei euro pe pietele internationale determina
fluctuatii puternice ale cursului MDL/USD.

SISTEMUL BANCAR

Dupa 3 ani de evolutji anemice, functja de
intermediere a bancilor tinde sa se amelioreze.
Chiar si asa, cresterea stocului de credite este
sustinuta in special de persoanele fizice, in timp
ce agentji economici se arata in continuare
reticenti in ceea ce priveste procesul investitional
si finantarea bancara. Drept urmare, resursele
creditare migreaza tot mai mult catre ramuri cu
impact modest asupra calitatji cresterii
economice, cum ar fi creditele de consum sau
cele pentru procurarea imobilului.

COMERT EXTERIOR

Structura fluxurilor comerciale confirma
perpetuarea carentelor de competitivitate.
Cresterea exporturilor a fost determinata in cea
mai mare parte de sporirea capacitatilor de
producere a industriilor care activeaza in lohn (in
special, industria automotive), precum si a unor
produse agroalimentare (cereale si seminte
oleaginoase) cu o valoare addugatd destul de
joasa. De cealalta parte, majorarea preturilor la
combustibilii minerali a determinat o anumita
crestere a importurilor in 2019. Totusi, pe fundalul
deprecierii monedei nationale si incetinirii
consumului, incetineste si cresterea importurilor.




Figura 10. Evolutia investitiilor in active imobilizate pe surse de finantate, crestere f-a-p, %
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Figura 11. UE si Rusia, crestere economicd f-a-p, %
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Evolutii-cheie de politici in T1-T2:18

EVOLUTIA POLITICII

COMENTARIU EXPERT-GRUP

30 decembrie 2018. Guvernul Federatiei Ruse a
adoptat un nou act normativ care face referinta
la 5 categorii de produse de origine
moldoveneasca care vor beneficia de aplicarea
unei taxe vamale de ,0%" la importul in Federatia
Rusa.

Relatiile comerciale intre Republica Moldova si Federatia Rusa de mai mult
timp se afla intr-o zona de incertitudine, unde ultima poate in orice
moment sd genereze noi ,surprize” ce vizeaza exporturile moldovenesti. De
cele mai multe ori, insd, aceste initiative survin fie in momentul aparitiei
necesitatii de a penaliza actjunile necoordonate ale autoritatilor de la
Chisindu (cum ar fi semnarea Acordului de Asociere cu UE), fie in cazul
sustinerii demonstrative a unor exponenti politici autohtoni.

Astfel, evolutia data din domeniul cooperarii comerciale intre Republica
Moldova si Federatia Rusa (ce vizeaza scutirea de plata taxelor vamale
pentru anumite produse moldovenesti) se incadreaza perfect in logica
enuntatd, iar acest act de ,bunavointa” din partea Federatie Ruse nu a
inspirat prea multd incredere in contextul unei perioade electorale.

Mai mult ca atat, in pofida agitatiei generate de aceasta initiativa, efectul
economic net ar putea fi unul limitat (in conditiile in care celelalte
componente raman intacte), in special tindnd cont cd aceasta are un
caracter temporar (doar pentru T ianuarie — 30 iunie 2019) si vizeaza
categoriile de produse cu caracter sezonier. Mai exact, sub aspectul
amplitudinii initiativei date, aceasta s-ar reflecta asupra a 41% din totalul
exporturilor anuale cu astfel de produse destinate pietei Federatiei Ruse
(avand ca perioada de referinta exporturile din perioadele similare ale
anilor 2015-2017). lar in termeni absolutj, initiativa data exprimata in
valoarea taxelor vamale, care nu vor fi achitate in perioada scutirii (adica 1
ianuarie — 30 iunie 2019) se poate ridica la maxim 3 mil. USD (avand
aceeasi perioada de referintd a anilor 2015-2017).

ins&, evolutia exporturilor principalelor categorii de produse vizate de
scutiri de plata taxelor vamale indica clar asupra faptului ca nu taxele
vamale sunt cea mai mare problema a producatorilor, ci modul
netransparent de admitere (formarea listelor) doar a anumitor companii
pentru efectuarea exporturilor in Federatia Rusd, fapt ce permite infiltrarea
intermediarilor in canalele de distributie (cu impact asupra preturilor de
achizitie). In aceste conditii, ar fi mai apreciabild schimbarea retoricii in
discutiile cu Federatia Rusa anume pe aceasta dimensiune.

7 martie. Guvernul si-a asumat raspunderea in
fata Parlamentului pentru noud proiecte de legi
cu impact economic si fiscal.

in primul rand trebuie de mentionat cé exista semne de intrebare privind
procedura de asumare a raspunderii. Conform Constitutiei Guvernul isi
asuma raspunderea in fata Parlamentului. Insé, pe data de 7 martie 2019
noul Parlament nu era constituit, ori dupa alegerile din 24 februarie
mandatele noilor deputati inca nu erau validate. Acest fapt s-a intamplat
pe 9 martie 2019.

Guvernul si-a asumat raspunderea si pentru legi ce au drept scop
majorarea cheltuielilor bugetare cu caracter social. De exemplu, s-a propus
modificarea ,Legii nr. 156/1998 privind sistemul public de pensii” prin
introducerea unei noi formula de indexare a pensiilor. Noua abordare

Realitatea Economica | #59, mai 2019
© Expert-Grup




EVOLUTIA POLITICII COMENTARIU EXPERT-GRUP

presupune ca pensiile vor fi indexate cu valoarea medie a inflatiei pe ultimii
3 ani. Conform vechii formule la indexare se lua in consideratie doar
inflatia din anul trecut. De asemenea a fost inaintat ,Proiectul de lege cu
privire la acordarea suportului unic beneficiarilor de pensii si alocatji
sociale de stat”, ce prevede ca beneficiarilor de pensii stabilite al caror
cuantum lunar nu depaseste 2000 de lei i se acorda un suport unic in
suma de 600 de lei.

in contextul evolutiilor bugetare recente asumarea raspunderii de cétre
Guvern ingrijoreaza. In T1:19 se atesta o temperare a ritmului de crestere a
veniturilor bugetare in termeni reali (ce tine cont de rata inflatiei). Astfel, in
lan:19 cresterea a constituit 6,7% f-a-p, in Feb:19 majorarea a reprezentat
6% f-a-p, iar in Mar:19, deja, a fost consemnata o usoara scadere cu 0,2% f-
a-p. In acelasi timp, desi se atesta o reducere a ritmului real de crestere a
cheltuielilor, acesta ramane cu mult mai inalt decat cresterea veniturilor.
Astfel, intre lan:19 si Mar:19 majorarea cheltuielilor s-a redus de la 21,2% la
13,7% f-a-p. Este evident ca modificarile legislative propuse vor duce la
sporirea cheltuielilor publice si vor crea o presiune suplimentara asupra
echilibrului bugetar.

7 martie. Guvernul prin angajarea raspunderii incepand cu 01.10.2018 pentru autoritétile contractante din Republica
modificd Legea privind achizitjiile publice pentru . Moldova a devenit obligatorie utilizarea noului Sistem informational

a exclude obligativitatea procurarii automatizat ,Registru de stat al achizitjilor publice” MTender. Pana in
medicamentelor si dispozitivelor medicale in prezent functionalitatile acestui sistem nu au fost dezvoltate suficient
cadrul sistemului MTender. pentru a acoperi toate domeniile si particularitatile de achizitjii publice. Din

acest considerent, s-a decis sa se faca exceptie pentru Centrul pentru
Achizitii Publice Centralizate in Sanatate, care este responsabil de
achizitionarea medicamentelor si dispozitivelor medicale. Conform deciziei
aprobate pe 7 martie, utilizarea sistemului MTender va deveni obligatorie
pentru aceastd institutie incepand cu 1 ianuarie 2021. Se presupune ca
pana la aceastd datd functionalitatile sistemului MTender vor fi ajustate.

Problema fundamentala insa nu este exceptia per se pentru medicamente
si dispozitive medicale, dar gradul de implementare si perspectivele
sistemului MTender.

in primul rand, exista in continuare incertitudine in privinta implementarii
sistemului Mtender deoarece, pe langa deficientele tehnice actuale, nu se
aproba la timp actele normative ce ar asigura o activitate normald a
sistemului electronic de achizitii publice. De exemplu, dupd aprobarea
conceptului tehnic MTender in august 2018, Guvernul urma sa aprobe inca
trei requlamente importante. Au fost aprobate doar doug, iar Regulamentul
privind Metodologia de calculare si aplicare a tarifelor la utilizarea
MTender nu a fost aprobat pana la momentul actual. Astfel, activitatea
platformelor private si stabilirea unor plati de catre acestea pentru
participarea in achizitii are un caracter incert fara Regulamentul
mentionat.

in al doilea rand, aprobarea exceptiei pentru medicamente si dispozitive
medicale va ingreuna transparenta in acest domeniu. Excepia, desi
argumentata din punct de vedere a deficientelor tehnice de organizare a
procedurilor de achizitji in MTender, nu trebuia sa se extinda si asupra
aspectelor de transparenta. Ar fi fost recomandabil ca pentru perioada de
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tranzitie pana la T ianuarie 2021 sa fie publicate in MTender contractele si
informatja relevantd achizitjilor de medicamente si dispozitive medicale.
Deci, MTender trebuia s functioneze in aceasta perioada cel putin ca un
registru a procedurilor de achizitii publice pentru medicamente si
dispozitive medicale, fapt ce ar fi asigurat transparenta in domeniu.

Finalmente, ramane nerezolvata problema integrarii contractelor de
valoare mica in MTender. La finele anului precedent pragurile pentru
contractele de valoare mica au fost dublate, dar nu s-a stabilit
obligativitatea aplicarii MTender pentru aceste contracte. In acelasi timp,
evidenta si monitorizarea contractelor de valoare mica ramane veriga
slaba a sistemului de achizitji publice in Republica Moldova, deoarece nu
exista un sistem de evidenta veridica a lor. Astfel, lipsa obligativitatji
MTender pentru contractele de valoare mica, cel putin ca functie de
registru, va ridica riscurile de coruptie in sistemul de achizitii publice in
viitorul apropiat.

18 martie. In cadrul licitatiei cu strigare Odata cu instrainarea unui pachet de actiuni de 63,9% de la B.C.
desfasurate pe piata reglementatd a Bursei de Moldindconbank catre un investitor privat, procesul de transparentizare a
Valori, Agentia Proprietatii Publice a vandut actionarilor bancari s-a incheiat pentru toate bancile autohtone de

63,9% din actjiunile B.C. Moldindconbank. importanta sistemica. Astfel, dupa ce Agentia Proprietatji Publice a aplicat

procedura de cumpdrare, ulterior deetatizare a actiunilor bancare (aceeasi
ca siin cazul B.C. Moldova-Agroindbank), acestea au fost vandute catre
singurul investitor care a obtinut permisiunea prealabild de la BNM. Este
vorba de compania bulgard "DOVERIE UNITED-HOLDING AD" - entitate
supravegheata de autoritatile financiare din Bulgaria cu activitati in diverse
domenii economice, printre care industria de constructii, cea farmaceutica
sau asigurdri. Pretul tranzactiei se ridicd la circa 764 milioane de lei,
inclusiv cheltuielile suportate de Guvern aferente tranzactiei de circa 4
milioane de lei.

Fiind ultima optiune pentru autoritdtj, prin tranzactia data a fost evitatd
procedura de achizitionare de cdtre banca a actiunilor nevandute, ceea ce
ar fi avut implicatii majore asupra capacitatii bancii de a respecta limitele
prudentiale in vigoare. Totodatd, eliberarea de catre banca centrald a
permisiunii prealabile presupune faptul c¢a au fost evaluate pozitiv toate
aspectele ce tin de transparentd, competentd, reputatie si mai ales cele ce
se refera la provenienta mijloacelor banesti si capacitatea noului actionar
de a sustine banca cu capital suplimentar. Mai mult ca atét, in procesul de
supraveghere requlatorul are la indemana o serie de instrumente de
interventie mult mai solide decat acum cativa ani, respectiv cele ce tintesc
asigurarea unui mecanism eficient de guvernanta corporativa si
responsabilizare a managerilor. Prin urmare, la moment exista suficiente
mecanisme de control a activitatii tuturor bancilor, inclusiv a celor de
importanta sistemica cum e B.C. Moldindconbank.

5 mai. Biroul National de Statistica a publicat Datele prezentate indicd asupra accelerarii tendintelor inflationiste. Desi in
datele privind evolutia inflatiei pe primele 4 luni lan-apr:19 rata anuala a inflatjiei a fost sub limita inferioara a coridorului
ale anului 2019. stabilit de BNM de 3,5%, in cazul mentinerii tendintei cdtre sfarsitul anului

ritmul de crestere a preturilor ar putea depasi nivelul superior al coridorului
de 6,5%. Printre factorii ce vor influenta dinamica pozitiva a inflatieu se
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numara: deprecierea monedei nationale, majorarea preturilor de import si
cresterea preturilor reglementate.

In lan-apr:19 cea mai mare crestere a preturilor s-a atestat la cartofi
(+30,7% f-a-p) si legume (+25,8 f-a-p). Partial, aceasta evolutie a fost
determinatd de conditjile climaterice nefaste ce au cauzat reducerea
recoltei in 2018, atat in Republica Moldova, cat si in regiune. Astfel, in
Moldova productia de cartofi a scazut cu 11,3%, iar in cazul legumelor s-a
atestat o reducere cu 7,4%. In Bielorusia, principalul exportator de cartofi in
Republica Moldova, productia s-a diminuat cu 8,6%. Totodata, desi
scumpirea cartofilor are la baza factori obiectivi, exista suspiciuni privind
nivelul exagerat al preturilor. Nu este exclus cd anumiti agenti economici
au decis sa profite de pe urma reducerii productiei de cartofi si realizeaza
actiuni cu caracter anticoncurential, incluzand in pretul la cartofi marje
excesive de profit.

16 mai. Mai multe benzindrii din tara au afisat, la = Desi, potrivit petrolistilor, cresterea a fost cauzata de cresterea preturilor la

data de 16 mai, preturi mai mari pentru benzina si motorina pe pietele externe si deprecierea leului moldovenesc in
carburantj, unii petrolisti majorand pretul vechi raport cu dolarul SUA, cauzele fundamentale sunt de alta natura.

cu 5 la suta. Cresterea preturilor la produsele )

petroliere a ajuns in vizorul Consiliului Intru executarea noilor prevederi incluse la finele anului 2018 in Legea
Concurentei, care s-a autosesizat si a declansat  nr.461 din 30.07.2001 privind piata produselor petroliere (care au intrat in
0 investigatie pentru a stabili daca a existat o vigoare la data de 1 ianuarie 2019), Agentia Nationala pentru

intelegere de cartel. Reglementare in Energetica (ANRE) a aprobat, in luna martie a anului

curent, 0 noud Metodologie privind formarea si aplicarea preturilor la
produsele petroliere. Conform noii metodologii, petrolistii pot stabili si
modifica de sine statdtor preturile de comercializare cu amanuntul a
produselor petroliere principale si a gazului lichefiat reiesind din
consumurile si cheltuielile aferente comercializarii produselor respective,
in conformitate cu standardele de contabilitate aplicabile, incluzand o ratd
de rentabilitate anualé care nu va depasi 10%. insa, aceasta a fost aplicata
abia acum, fapt ce a dus la majorarea preturilor. Ezitarea din partea
companiilor petroliere sa majoreze preturile imediat dupd aprobarea de
cdtre ANRE a noii metodologii trezeste anumite nedumeriri, care ar putea
indicd interferenta factorilor politici, avand in vedere evolutjile post-
electorale.

De fapt, prin aprobarea noii Metodologii s-a revenit la principiile precedente
de reglementare a pietei produselor petroliere, care au fost aplicate in
perioada anilor 2007-2016. De mentionat cd, aceasta solutie s-a dovedit a
fi una neviabila in timp deoarece, de jure, aceasta avea drept scop
mentinerea unui nivel just al preturilor care ar acoperi cheltuielile relevante,
precum si o rata rezonabila de rentabilitate. De facto, insa, in contextul
carentelor cadrului concurential, si a unei metodologiei permisive,
rentabilitatea raportata a companiilor era chiar inferioara limitei admise, iar
plafonarea acesteia la limita maxima de 10% era una absolut inutild. De
altfel, problema consta in transparenta redusa a cheltuielilor care se luau
in considerare la calcularea pretului (practic orice cheltuieli puteau fi
incluse in formula de calcul a preturilor).

De mentionat cd, anterior, anume acestea au reprezentat motivele
schimbarii cardinale a principiilor de reglementare a pietei date (prin
aprobarea unei noi Metodologii in martie 2016), conform carora ANRE
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actualiza o data la doua saptamani preturile maxime de vanzare cu
amanuntul, avand la baza cotatjile medii Platts pentru benzina si motoring,
costurile de tranzactionare aferente operatiunii de import, inclusiv costurile
de transport si de asigurare, cota accizelor si cota taxei pe valoarea
addugatd, precum si marja comerciald specifica (care cuprinde valoarea
cheltuielilor si profitul companiilor petroliere). insa, gratie aprobarii unei
marje comerciale specifice ce nu corespundea la acea etapa realitatilor
economice, rezultatul aplicarii acestei Metodologii nu a fost cel mizat. lar
dupa doi ani de aplicare a formulei date, s-au acutizat indignarile
consumatorilor fata de evolutjile ascendente a preturilor la aceste produse,
fapt ce a condus la "inghetarea” acestora in vara anului 2018. Ulterior,
acestea fiind mentinute artificial la un anumit nivel si nu mai urmau
fluctuatiile de pe bursele internationale (fapt ce coreleaza cu pozitia
expusa de petrolisti).

Prin urmare, pentru a garanta sustenabilitatea oricarui format de
temperare a preturilor la produsele petroliere (marimea marjei comerciale,
rentabilitatea maxima, etc.), acesta trebuie sd satisfaca interesele minime
ale tuturor partilor implicate, fiind ancorat de perspectiva liberalizarii totale
a pietei date. Desigur, conditia de baza rezidand in excluderea carentelor
existente in mediul concurentjal si 0 analiza mai minutioasa a practicilor
existente in domeniul vizat din partea institutiilor competente.

16 mai. In cadrul unui briefing de pres3,
guvernatorul BNM, Octavian Armasu a prezentat
al doilea raport al inflatiei pentru anul 2019.
Totodata, in cadrul aceleiasi conferinte a fost
prezentata si suma recuperata pana la moment
de pe urma fraudei bancare.

Conform prognozei BNM, rata anuala a inflatiei va creste pana la finele
anului curent urmand sa depaseasca limita intervalului tintit. Cresterea
inflatiei urmeaza a fi determinata de componentele IPC, in special de
preturile produselor alimentare, de inflatia de baza si preturile
reglementate. De asemenea, si preturile la combustibili ar putea creste,
insd nu existd premise externe pentru careva fluctuatii semnificative. Pe
acest fundal, BNM se asteapta la un nivel al inflatiei de circa 8% pentru
sfarsitul anului 2019 si inceputul anului 2020.

Asemenea asteptari inflationiste fara indoiala va genera provocari
importante pentru banca centrala care ar putea recurge la indsprirea
politicii monetare prin ridicarea nivelului ratei de baza. Situatia data va
avea cu siguranta repercusiuni si asupra ratelor de dobanda in sensul
cresterii acestora, atat la credite, cat si la depozite. Aceeasi situatie ar
putea inregistra si ratele la creditele acordate prin programul "Prima casa”.
Chiar daca guvernul anticipeaza deja o scumpire a creditelor si a redus
recent marja maxima care poate fi aplicata de banci (de la 3% la 2%)
acesta nu are prea multe optiuni odata cu cresterea ratei de referinta
calculata ca rata medie ponderata a dobéanzilor la depozitele noi atrase in
valuta nationala cu termenul de la 6 la 12 luni. Din momentul lansarii
programului rata de referinta a fost sub nivelul de 5% pe fondul unei
conjuncturi macroeconomice favorabile si unei inflatii reduse. Totusi,
odata cu cresterea inflatiei pana la un nivel de 8%, sunt putine sanse ca
costurile de finantare pentru banci sa ramana aceleasi si mai ales ca
deponentii sa accepte rate real negative la depozite.

Totodata, un subiect aparte al conferintei din 16 mai a fost prezentarea
unor date statistice cu privire la recuperarea mijloacelor banesti de pe
urma fraudei bancare. Astfel, dupa 4 ani si jumatate de la lansarea
investigatiilor, au fost recuperate circa 2,285 mird. MDL, inclusiv 850 de
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milioane de lei de la persoanele condamnate pentru frauda bancara.
Practic aici este vorba de mijloacele banesti incasate de pe urma
instrainarii actiunilor de la B.C. Moldova-Agroindbank in T4:18 si B.C.
Moldindconbank in T1:19 care au fost subiectul unor cauze penale. Totusi,
de aici incolo nu este o perspectiva clara asupra recuperdrii celorlalte
fonduri ramase in suma de circa 11,8 mird.MDL si nici asupra
responsabilizarii tuturor persoanelor implicate in frauda bancara. Mai mult
ca atat, nici pana astdzi nu cunoastem cum au fost utilizati banii acordaj
de BNM celor 3 banci, care a fost rolul celorlalte banci implicate, sau cum
au fost aplicate celebrele filtre mentionate in sedinta in care a fost
acordata prima garantie de stat.
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Anexe statistice

Tabelul 1. Principalii indicatori lunari
Indicatorul Apr:18 | Mai:18 | [un:18 | [ul:18  Aug:18 | Sep:18 Dec:18 | lan:19  Feb:19 | Mar:19 | Apr:19

Productia industrial, crestere f-a-p, % 12,3 99 10,3 17 6,4 -31 -5 0,5 04 -0,3 40 09 n.a.
Comertul cu amanuntul, crestere f-a-p, % 12,0 5,7 39 11,1 6,9 938 76 79 75 n.a. n.a. n.a. n.a.
ﬁe:/:’ s e el B AR e g 125 12 76 107 188 184 14] 52 na. na. na. ha.
Exportul de bunuri, crestere f-a-p, % 29,6 27,6 25,2 14,2 52 -14 -3,5 -1,2 -6,1 6,3 119 6,2 n.a.
Importul de bunuri, crestere f-a-p, % 23,0 26,2 18,0 231 12,7 10,0 16,0 148 10,2 -0,5 74 1.7 n.a.
Active oficiale de rezervs, milioane USD 28693 28465 28998 29704 29632 30212 30113 30146 29952 = 20086 = 27939 28243 na.
Venituri bugetare, crestere f-a-p, %* 11,1 12,1 11,5 12,5 11,3 11,0 11,1 10,7 8,6 9,0 838 6,3 n.a.
IPC, crestere f-a-p, % 3.7 28 32 30 n.a. 24 12 09 09 22 24 28 32
IPPI, crestere f-a-p, % 1,0 03 02 0,1 n.a. -0,2 0,3 04 0,1 04 0,2 08 14
E)‘“ta faminala e schiliMAEEED (s- 16,53 16,85 1684 1658 16,71 16,86 17,13 17.23 1704 170 1706 1731 17,89
E:f‘;,t;f”SferaU CEpesEhgIae]cresterCy S S—Ch 135 64 20 52 106 24 65 48 59 17 na
Agregatul monetar M2, crestere f-a-p, % 13,0 13,6 13,1 119 n.a. 135 11,8 12,0 10,0 79 72 7.6 11,2
Rata de bazd a BNM, % 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 65 65
;)ata L L ozite bIEEE B T 420 458 444 na. 451 459 445 410 443 435 436 44
Rata dobanzii pentru credite bancare, % 9,00 8,63 8,72 8,67 n.a. 8,50 8,52 8,45 8,61 8,34 8,30 8,17 8,0
E:’tgfg:ggif;e;“e'or eperiaaEisl 156 152 14,7 144 na. 135 133 134 12,5 122 1.9 1,5 10,9
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Sursa: BNS, BNM, estimarile EG
Tabelul 2. Principalii indicatori trimestriali

Indicatorul l T1:17 l T2:17 T1:18 T2:18 T3:18 T4:18 T1:19
Rata reala de crestere a PIB-lui, f-a-p, % 32 2,6 53 6,4 37 52 34 39 n.a.
Productia agricold, crestere f-a-p, %* 1,1 -5,0 37 9,1 1,0 72 02 2,5 2,0
Lucréri de constructie, crestere f-a-p, %* 1,7 2,7 2,1 2,3 -1,7 472 15,6 145 n.a.
g’“{,:ftit“ in active materiale pe termen lung, crestere f-a- 12 25 24 13 29 74 135 123 -
Influx net de ISD, mil. USD 39,7 35,1 70,8 4 99,8 248 16,4 478 n.a.
Salariul real, crestere f-a-p, % 6,8 58 35 47 7,7 9,5 89 132 n.a.
Rata somajului, % 38 6,3 35 34 33 3,0 2,2 29 n.a.
Rata de ocupare a fortei de munca, % 38,5 37,7 42,6 424 392 450 46,2 39,0 n.a.

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