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Sumar

Pentru recuperarea restantelor existente in domeniul
climatului de afaceri, Guvernul a aprobat in martie un
program de implementare a Planului de Actiuni Moldova
— UE pentru 2007, documentul dat stipuland o serie de
masuri importante pentru imbunatatirea conditiilor de
business. Parlamentul a decis crearea Centrului de
armonizare legislativa si Agentiei Nationale pentru
Protectia Concurentei. Ultima este deosebit de
importanta, tinand cont de esecurile admise pe parcursul
anilor de tara noastré in asigurarea unei concurente
oneste. Totodata, pentru ca aceste organe sa fie
functionale, sunt necesare masuri mai consistente decét
simpla numire a directorilor. in martie a fost adoptat si
un pachet legislativ important pentru modernizarea
infrastructurii calitatii (legile cu privire la reglementarea
tehnica, securitatea generala a produselor si modificarea
legii standardizarii). Acest demers legislativ era de mult
timp asteptat de comunitatea de afaceri si consumatorii
din Moldova.

In pofida retoricii ofensive a guvernérii, in industrie s-a
accentuat recesiunea. Dupa scaderea de aproape 10%
din prima luna, in februarie sectorul s-a contractat cu
inca 17%, productia totala realizata in primele doua luni
insumand numai 3,3 miliarde lei. Scaderea productiei a
fost determinatd de comprimarea puternica a productiei
in ramura bauturilor alcoolice. Starea proasta a industriei
bauturilor alcoolice a molipsit si mai mult ramura de
fabricare a productiei din sticld. Scaderea de 5% din
prima luna a.c. a ramurii de prelucrare a carnii a fost
compensata cu prisosinta in luna februarie, cresterea
sumara constituind +5%. Unul din factorii care au
contribuit la schimbarea pozitiva au fost asteptarile
optimiste ale producatorilor vizavi de reluarea
exporturilor de produse din carne in Rusia si Ucraina.
Dupa cum anticipam si in editiile precedente, recesiunea
in ramura fabricarii produselor de tutun s-a agravat in
februarie (-36%). Prin contrast, industria textila inspira
acum si mai mult optimism decat in trecut.

in agricultura situatia este proastd, ca s le spunem
lucrurilor pe nume. Lucrarile de primavara in viticultura
intarzie din cauza incertitudinilor care planeaza asupra
vinificatiei si a creditelor comerciale nerambursate de
vinificatori. Intre timp, guvernarea continud sa
urmareasca obiective politice eronate, cum ar fi
consolidarea terenurilor agricole, si renunta sa intre intr-
un dialog deschis si argumentat vizavi de politicile de
subventionare agricola.

Sectorul serviciilor este cel care a compensat in primul
trimestru involutiile din agricultura si industrie. Inclinatia

cetatenilor pentru consum raméane la cote foarte inalte,
finantata de salariile care inca cresc in termeni reali, dar,
mai ales, de injectiile financiare provenite din exterior.
Companiile prestatoare de servicii mizeaza pe aceste
dispozitii consumiste, deschizdnd noi retele de comert
cu amanuntul, dezvoltéand servicile de telecomunicatii,
etc. Totodata, si serviciile prestate intreprinderilor par a
reveni din amortirea din a doua jumatate a anului 2006
si aici avem in vedere, in primul rand, serviciile de
transport. Cantitatea de marfuri transportata in primele
doua luni ale anului curent depaseste cu 8% indicatorul
respectiv pentru 2006.

Preturile de consum au crescut moderat in februarie
(+0,7%), in primul rand datorita slabiciunii factorilor
sezonieri care in alti ani au determinat scumpirea
puternica a marfurilor alimentare. Dar, de data aceasta,
cea mai ingrijoratoare tendinta este cresterea puternica
a preturilor producatorilor industriali (+19%). Acesta ar
putea fi un semnal de acumulare a energiei inflationiste
in sistemul economic si care, mai devreme sau mai
tarziu (dar cel mai probabil, dupa alegerile generale
locale), va trebui cumva sa se elibereze.

Pe piata muncii in februarie am observat o domolire a
ritmurilor de crestere a salariilor. De fapt, daca sa
comparam cu luna ianuarie a.c., constatam chiar ca
salariul real s-a redus cu 5%, desi in comparatie cu
februarie 2006 cresterea este pozitiva. Daca in luna
ianuarie numai salariatii din ramura bauturilor alcoolice
si din invatamant au suferit de pe urma scaderii puterii
reale de cumparare a salariilor, atunci in februarie la ei
s-au adaugat si angajatii din sectorul sanatatii si
protectiei sociale. Comparativ cu februarie 2006, in anul
curent cel mai drastic au fost reduse salariile reale in
industria alimentara (-9,5%). Deosebit de ingrijoratoare
este reducerea numarului de angajati In economie cu
circa 25 mii oameni, tendintd determinata de lichidarea
locurilor de munca in sectorul vinificatiei.

in pofida vicisitudinilor sectorului industrial si agricol si
gratie cresterii accelerate a consumului, bugetul public
continud sa fincaseze venituri mari (+33% fata de
ianuarie-februarie 2006), desi cheltuielile sunt executate
mai putin operativ. Meritele Ministerului Finantelor in
executarea capitolului de venituri sunt incontestabile, la
fel cum sunt esecurile in colectarea restantelor istorice
uriagse (1,2 miliarde, din care peste 70% sunt restante
fiscale). In acelasi timp, responsabilitatea pentru
restante revine intr-o mai mare masura guvernarii in
ansamblu, decat Ministerului Finantelor ca institutie
executoare. Dupa cum aratd unele decizii adoptate Tn
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luna martie (convertirea unor datorii fiscale in actiuni,
rascumpararea si transmiterea unui centru de agrement
catre o institutie teatrald), Guvernul si Parlamentul
incurajeaza prin propriile decizii indisciplina fiscala in
sectorul public si aloca resursele financiare limitate
pentru actiuni care nu pot fi considerate prioritare intr-o
tara saraca.

in sectorul monetar deocamdatd nu s-au produs
careva schimbari esentiale. Banca Nationala a pastrat
intacte ratele la instrumentele sale de politica monetara,
bazadndu-se probabil pe evolutile Tincurajatoare a
preturilor de consum. Totodata, cresterea puternica a
preturilor industriale in luna februarie trebuie sa fie
interpretat ca un semnal de avertizare care in viitorul
apropiat ar putea sa determine BNM sa inaspreasca
politicile creditare. Trebuie Tnsa sa intelegem ca
respectarea tintei inflationiste este in mod constant
compromisa de influxurile valutare puternice in
economie, atat de la emigranti, cat si de la investitori si
institutii financiare internationale.

Sistemul bancar continud sa se dezvolte rapid, in
pofida problemelor reale cu creditele inghetate in
sectorul vinificatiei. Indicatorii de suficienta a capitalului
s-au imbunatatit in primele doua luni, rentabilitatea
activelor si capitalului se afla la cote Tnalte, iar indicatorii
de lichiditate depasesc normele minimale stabilite de
BNM. Singura evolutie ingrijoratoare este consolidarea
depozitelor in valuta (49% din total in februarie 2007
comparativ cu 39% februarie 2006). In februarie-martie
dobanzile la credite au scazut, bancile comerciale
intelegadnd probabil ca anterior au exagerat cu ofertele
depozitare. Intr-adevar, este irationald fixarea unor
dobanzi inalte la resursele monetare care oricum intra in
sistemul bancar chiar daca dobanzile scad.

Pe pietele financiare s-a atestat o reducere a dobanzii
la titlurile de stat, bancile urmarind investirea resurselor
disponibile in active sigure, pentru a compensa Tn acest
fel creditele compromise in sectorul vinicol. Ca urmare a
influxurilor mari de valuta straina de la persoanele fizice,
precum si unor intréri mai mari de investitii straine
directe, in martie a continuat tendinta de apreciere a
monedei nationale fatd de dolarul american. Daca la 1
martie dolarul se cota la nivelul de 12,8040 MDL, atunci
la 31 martie cursul ajunsese la 12,5214 MDL. Pe piata
asigurarilor incep schimbari importante. Dupa revotarea
in luna martie de catre Parlament a legii cu privire la
asigurari, in 2007 companiile de pe aceasta piata vor
trebui sa-si majoreze capitalul social pana la 4 milioane,
iar ulterior pana la 15 milioane. Cat priveste piata de
capital, indicii bursieri au atestat in martie o usoara
Jracire” a bursei. Dar capitalizarea acesteia oricum
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ramane la cote Tnalte datorita titlurilor emise de bancile
comerciale.

Comertul exterior al Republicii Moldova a continuat sa
se inrautateasca calitativ si la inceputul anului 2007. in
luna februarie deficitul comercial a atins 296,8 milioane
USD, aproape de 2 ori mai mult decat in februarie 2006.
Pe fundalul unei cresteri modeste a exporturilor, de 5%
in expresie anuala (01/07 fata de 01/06), importurile au
crescut cu 43,0%. Dupa aderarea Romaniei la UE,
ultima a devenit principalul nostru partener comercial.
Exporturile in Romania au crescut in mare parte datorita
cresterii pronuntate a livrarii metalelor (12,3% din totalul
exporturilor) si altor produse (de exemplu, exporturile de
ulei de floarea-soarelui, +16,9%). Spre deosebire de
evolutiile pozitive legate de reluarea exporturilor de
carne, fructe si legume, situatia cu reluarea exporturilor
de vin in Federatia Rusa raméane incerta. Exportatorii de
vin au mai avut motive pentru stres in primele luni ale
anului 2007, dupa interdictia ,telefonica” privind exportul
vinurilor Tn vrac. Exporturile de vinuri in vrac pentru multi
vinificatori reprezentau singura ,gura de aer”, inchisa in
mod cinic de birocratii care nu gandesc in termenii de
eficienta a politicii economice. Recent decizia ilegald de
interzicere a exporturilor in vrac a fost revocata.

Spre sfarsitul lunii martie pretul petrolului de marca WTI
pe pietele globale a oscilat in jurul a 66 USD/baril. n
februarie-martie 2007 preturile pentru grdu au fost
modelate in mare parte preturile de pe piata nord-
americana aflate pe trend descendent, in timp ce
preturile in Europa nu s-au schimbat semnificativ. Luna
martie 2007 a fost marcata de deprecierea semnificativa
a dolarului fata de euro, tendinta observata si in raportul
leului fata aceste valute. leftinirea dolarului a fost in
mare masura determinatd de indicatori de activitatea
economica mai slabi si necesitatea corectarii
dezechilibrelor in economia americana.

Partenerii comerciali ai Moldovei au continuat sa se
afle in ascensiune economica. In Rusia economia a
cunoscut o crestere economica robusta in ianuarie-
februarie 2007 (+8,4%). La fel de mult a crescut si
economia ucraineana, in pofida conflictului politic tot mai
puternic intre guvern si presedinte. Dupa aderarea la UE
economia Romaéaniei Uniunea Europeana continua sa
ramana pe o traiectorie ascendenta, lucru favorabil
exportatorilor moldoveni. Uniunea Europeana se bucura
si ea de tendintele economice pozitive. Insad mai multi
analisti anticipeaza o usoara decelerare a ritmurilor de
crestere economica, cauzata in mare parte de
majorarea TVA 1in Germania si Italia, fortificarea
monedei europene fatd de dolar si racirea economiei
americane, principala destinatie a exporturilor europene.
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Climatul de afaceri

In primul trimestru curent au fost adoptate o serie de
programe, strategii guvernamentale si acte legislative
care vor influenta climatul de afaceri intr-o perspectiva
de scurta duratd. La 3 februarie 2007 Guvernul a
aprobat programul de masuri pentru implementarea
Planului de Actiuni Uniunea Europeana — Republica
Moldova ', stabilind, aldturi de altele, masuri pentru
imbunatatirea functionarii sistemului economic, in
conformitate cu prevederile Planului. Din pacate,
implementarea adecvata a Planului de Actiuni sufera din
cauza deficitului de resurse umane de nalta calificare in
serviciul public, absentei unor prioritati clare, lipsei de
coordonare a procesului de implementare si a unor
rivalitati institutionale inutile in cazul unui asemenea
document de importanta nationala.

La 21 februarie 2007 a fost luata decizia privind crearea
Centrului national de armonizare a legislatiei, scopul
caruia va fi racordarea legislatiei nationale la cea
comunitard. Tindnd cont de complexitatea legislatiei
economice si comerciale europene, este clar ca Centrul
trebuie sa fie dotat cu resurse umane foarte bine
pregatite si sa intre in colaborare cu organismele
specializate europene si din tarile vecine. Ar mai trebui
de mentionat si adoptarea, la 1 februarie 2007, a
Strategiei de reforma a cadrului de reglementare de stat
a activitatii de intreprinzator. La 22 martie Parlamentul a
format o Comisie speciala pentru optimizarea cadrului
legislativ de reglementare a activitatii de intreprinzator.
Ins& avansarea reformei este compromisd de inertia
ministerelor si altor autoritati centrale care inca nu au
prezentat nici o analizd a impactului legislatiei asupra
activitati de intreprinzator in domeniile lor de
responsabilitate.

in luna martie curent, in sfarsit, a fost publicatd si
hotararea privind organizarea Agentiei Nationale pentru
Protectia Concurentei’ (ANCP), Parlamentul numind
directorii si vice-directorii Agentiei. Evident, numirea
directorilor nu este suficientd pentru ca Agentia sa
devina functionald. Prioritatea pe termen scurt este
dotarea Agentiei cu resurse umane, financiare si tehnice
necesare pentru functionarea efectiva, precum si
crearea instrumentelor regulatorii de care ANCP va avea
nevoie. O agentie puternica de protectie a concurentei
este nu doar o necesitate economica obiectiva, dar si o
conditie stipulatd in mod expres in Planul de Actiuni UE
— Republica Moldova.

! Hotararea Guvernului nr. 113 din 3 februarie 2007.
2 Hotararea Parlamentului nr.21-XVI din 16 februarie 2007.
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in martie, au fost publicate cateva legi importante care
reglementeaza infrastructura calitatii, acestea fiind mult
timp asteptate de comunitatea de afaceri si consumatorii
din Moldova. Printre acestea mentionam legea cu privire
la activitatea de reglementare tehnica, care va intra in
vigoare peste 6 luni. Adoptand aceasta lege, legiuitorii
au declarat drept scop inlaturarea barierelor tehnice din
calea comer‘;ului3. Din acelasi pachet legislativ fac parte
si o serie de modificari semnificative la legea cu privire la
standardizare*. O altd noutate importanta este legea
privind securitatea generala a produselor, care prevede
o serie de obligati, competente specifice si
responsabilitati Tn domeniul securitatii produselor.

Industria

Desi in ianuarie parea ca industria nu mai are unde sa
scada, in luna februarie recesiunea sectorului s-a
accentuat (Figura 1). Dupa scaderea de aproape 10%
din prima luna, in februarie sectorul s-a contractat cu
inca 17%, productia totala realizatad in primele doud luni
insumand 3,3 miliarde lei. Scaderea productiei a fost
determinata in primul rand de comprimarea puternica a
productiei In ramura bauturilor alcoolice. In februarie,
industria bauturilor alcoolice si-a intensificat efectele sale
de contagiune in ramura de fabricare a sticlei si
productiei din sticla.

Figura 1 Cresterea productiei industriale, %
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Surse: BNS

La un an de la interzicerea importurilor de vin in
Federatia Rusa, industria moldoveneasca denota
schimbari  structurale importante. In afara de

? Legea nr.420-XVI din 22 decembrie 2006.

* Legea nr. 1016-IV din 6 martie 2007 pentru modificarea si
completarea Legii nr.590-XIII din 22 septembrie 1995 cu
privire la standardizare.
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consecintele imediate, efectul economic si social al
acestor schimbari structurale se va resimti si pe termen
lung. Cele mai importante modificari structurale tin de
scaderea ponderii ramurii vinicole Tn totalul productie
industriale de la 20,3% in 2006 la 5,9% in 2007 si
majorarea cotelor care revin produselor alimentare,
bauturilor nealcoolice si produselor industriei usoare
(Tabelul 1).

Tabelul 1 Structura productiei industriale, ianuarie-
februarie, %

2006 2007
Produse ale industriei extractive 0,5 1,4
rﬁ’gc;?:os;ice alimentare Si bauturi 15.4 251
Bauturi alcoolice 20,3 5,9
Produse de tutun 2,1 1,8
Produse textile 2.4 4.1
Lrgibarf::tr:inte, fncaltaminte si ramuri 2.9 17.7
Fabricarea hartiei si cartonului 1,8 2,4
Materiale de constructie 6,4 10,6
Masini si echipamente 1,5 1,6
Energie electrica 11,0 12,8
Energie termica 3,7 4,9
Alte produse 32,0 11,7

Surse: BNS si calculele EG

Sa remarcam ca industria extractiva in primele doua luni
a avut o evolutie foarte buna (desi sub-sectorul dat nu
este important in termeni relativi, cu o cota de 1,4% din
totalul productiei industriale). Un alt sub-sector
important, cel energetic, in primele doua luni a scazut cu
8%, dar aceasta a fost in principal din cauza cererii mai
scazute pentru energie in conditile unor temperaturi
atmosferice ridicate. Scaderea productiei locale de
energie electrica a fost favorizatd si de importurile de
energie electricad mai ieftind din Ucraina, in situatia cand
costurile de productie pe piata interna au crescut.

Desi scaderea productiei in sectorul energetic a sustras
1,4 puncte procentuale din cresterea productiei
industriale, este evident ca principalele surse ale
recesiunii industriale trebuie cautate in industria
prelucratoare. Daca in ianuarie productia industriei
prelucratoare scazuse cu 28%, atunci rezultatul cumulat
in primele doua luni a fost deja -37%. Comparativ cu
ianuarie, in luna februarie s-au observat unele schimbari
importante  in  dinamica industriei prelucratoare.
Scaderea de 5% din prima luna a.c. a ramurii de
prelucrare a carnii a fost compensata cu prisosinta in
luna februarie, cresterea sumara constituind +5%. Unul
din factorii care au contribuit la schimbarea pozitiva au
fost asteptarile optimiste ale producatorilor vizavi de
reluarea exporturilor de produse din carne in Rusia si
Ucraina (care efectiv au fost reluate in luna martie). Desi
nu toate intreprinderile se bucurd de privilegiul reluarii

e
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exporturilor, credem ca pe parcursul urmatoarelor luni
cresterea in aceasta ramura se va intensifica.

Dupa cum am anticipat si in editile precedente,
recesiunea in ramura fabricarii produselor de tutun s-a
agravat. Indicatorul de -23% din ianuarie s-a Tnrautatit si
mai mult in perioada ianuarie-februarie, -36%. Prin
contrast, industria textilda inspira acum mai mult
optimism, 1in principal datorita accelerarii cresterii
productiei de covoare (+22% in primele doua luni,
comparativ cu 12% in ianuarie curent). Se observa o
usoara fincetinire in fabricarea imbracamintei (+2%
ianuarie-februarie, comparativ . cu +5% 1in ianuarie),
conditionata probabil si de factorii climaterici. Dupa cum
arata si rapoartele publicate in lunile februarie-martie de
catre societatile pe actiuni din ramura textilelor,
anticiparile economice si financiare ale industriasilor sunt
extrem de pozitive, iar integrarea companiilor date in
retelele valorice europene devine tot mai stransa.

Jumatate din expansiunea puternica inregistrata de
industria chimica in primele doua luni a.c. este explicata
de cresterea fulminantd a productiei de preparate
farmaceutice (+47%). Dupa introducerea in ianuarie
2005 a TVA la importul de medicamente, producatorii
locali sunt acum protejati de concurenta externa. Sa
speram ca acest respiro va fi utilizat eficient pentru a
spori competitivitatea prin calitate. Boomul din sfera
constructiilor a incurajat si cregterea semnificativa a
productiei de lacuri si vopsele. Cea de-a treia ramura
chimica — fabricarea de produse cosmetice — se afla intr-
0 recesiune moderata deja a opta luna consecutiv.
Comparativ cu ianuarie-februarie 2006, in 2007
productia locala de parfumuri si cosmetice a scazut cu
3%. Noi consideram ca in lunile urmatoare recesiunea
ramurii va fi urmata de crestere moderata. Pe termen
lungd 1insa, perspectivele sale vor depinde de
capacitatea de a concura cu avalansa de produse
importate.

Industria maginilor si echipamentelor in 2007 pare a fi
intr-o conditie mai buna decét in primele luni ale anului
trecut (rata de crestere curenta fiind de +7%, comparativ
cu -32% in 2006), dar o performanta mai impresionanta
a ramurii este compromisa de dificultatile prin care trec
producatorii de pompe si utilaj hidraulic.

Asteptarile publicului si producatorilor legate de
restabilirea exporturilor de vinuri in Federatia Rusa nu s-
au indreptatit nici in martie. Tergiversarile birocratice si
tehnice par sa& aiba in spatele lor si anumiti factori
politici. Aceasta ne face sa credem ca producatorii
trebuie sa considere diversificarea pietelor externe ca
prima strategie si sa abandoneze asteptarile vizavi de
redeschiderea pietei ruse. Evoluta cea mai
incurajatoare pentru industriagi este denuntarea



Revista de Business si Economie

nr.18 — martie 2007

interzicerii ,telefonice” de catre Agentia ,Moldova-Vin” a
exporturilor de vinuri in vrac.

Agricultura

Situatia din vinificatie a creat probleme sericase si
viticultorilor, care intarzie cu inceperea lucrarilor de
primavara din cauza incertitudinilor legate de realizarea
viitoarei productii. Vinificatorii dispun de stocuri excesive
de material vinicol si foarte putini se vor incumeta sa
procure struguri din recolta anului 2007. Pe langa
aceasta, conform unor estimari, vinificatorii Thca sunt
datori sectorului viticol cu circa 200 milioane lei pentru
strugurii achizitionati Tn 2006. Tindnd cont de actuala
stare financiara a vinificatorilor, este putin probabila
onorarea datoriilor restante in viitorul apropiat.

Analiza retoricii politice din lunile februarie-martie arata
ca guvernarea insista cu urmarirea unei prioritati false,
cea de consolidare a terenurilor agricole. Noi
consideram ca acest demers de politicd agrara nu poate
fi nicidecum considerat o prioritate. Consolidarea
terenurilor nu poate fi decat un rezultat al dezvoltarii si
modernizarii firesti a sectorului agricol (si care, oricum,
deja se produce de la sine prin instrumente economice).
De fapt, o guvernare care impartaseste o ideologie de
stdnga chiar ar trebui sd& urmareasca ca nu cumva
terenurile agricole sa devind excesiv de concentrate Tn
proprietatea unor noi ,latifundiari”.

Obiectivul consolidarii terenurilor agricole se regaseste
camuflat si Tn  Regulamentul privind gestionarea
mijloacelor fondului pentru sustinerea Tinfiintarii
plantatiilor viticole adoptat de Parlament in luna martie
2007 °. Regulamentul in noua redactie prevede ca
compensatiile (in marime de 25 mii lei pentru 1 ha de
suprafata utila de vitd de vie plus anumite adaosuri
conditionate) vor fi acordate, unuia sau multor
proprietari, numai pentru soiurile sadite pe o suprafata
compacta de 5 ha (1 ha in cazul soiurilor de struguri de
masa).

Anterior Tn Parlament opozitia propune stabilirea
pragului de 0.5 ha pentru acordarea subventiilor la
plantarea vitei-de-vie. Dupa parerea noastra, guvernarea
a respins argumentele opozitiei numai din cauza ca
acestea au venit de la opozitie, nu din cauza ca ar fi fost
deplasate din punct de vedere a eficientei economice.

Serviciile
Daca e sa credem datelor statistice oficiale, sectorul

serviciilor demonstreaza la inceputul anului curent o
dinamica pozitiva cu mult peste asteptarile anterioare ale

> Hotararea Parlamentului Republicii Moldova nr-XVI din 9
februarie 2007.
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expertilor. O crestere economica reald a PIB in primul
trimestru va fi asigurata in exclusivitate de acest sector.
Astfel, Tn primele doua luni volumul véanzarilor cu
amanuntul au crescut in termeni reali cu 17,6%, iar
volumul serviciilor prestate populatiei cu 7,8%.
Cresterea a fost deosebit de puternica in ianuarie, dupa
care viteza consumului s-a redus usor in februarie
(Figura 2).

Ritmurile foarte inalte de crestere a consumului se
reflecta si Tn cresterea puternica a importurilor (vezi
Comertul Extern). De mentionat ca in luna martie
competitia pe segmentul retail s-a intensificat si mai mult
odatd cu deschiderea de catre reteaua ucraineanad
.Fourchette” a unui nou magazin la Chisinau. Conform
informatiilor disponibile, inca alte cateva retele locale si
straine pregatesc deschiderea unor magazine in diferite
nise ale segmentului de vanzari cu amanuntul.

Figura 2 Cresterea vanzarilor cu amdanutul §i serviciilor

prestate populatiei, %

30 - —véanzari cu amanutul — servicii prestate populatiei
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Surse: BNS

Sectorul de telecomunicatii s-a activizat ca urmare a
intrarii pe piatéd la Tnceputul lunii martie a companiei
Moldotelecom cu marca comerciald ,Unite”. Desi
intrarea noului jucator pe piata a fost ceva mai putin
spectaculoasa decat se asteptau consumatorii, este de
asteptat ca deficitul initial de imagine sa fie compensat
ulterior de investitiile substantiale pe care operatorul
planifica sa le faca in infrastructura si de prestarea unor
servicii la tarif redus. In primul semestru este asteptats si
lansarea unei noi retele de telecomunicatii mobile a
companiei moldo-cipriote ,Eventis-Mobile”. Diluarea
pietei si repozitionarile imagistice se produc in conditiile
cand piata de telecomunicatii mobile demonstreaza inca
un potential foarte mare de crestere (estimat de ANRTI
pentru 2007 la 31%).

In luna martie in sectorul serviciilor de telecomunicatii a
fost facutad si o investitie straind mare (8 milioane USD)
de catre Banca Europeana pentru Reconstructie si
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Dezvoltare in favoarea companiei
»~SunCommunications”. Injectia financiard va permite
extinderea geografica si ameliorarea calitativa a
serviciilor prestate. Pe de altd parte, o asemenea
investitie substantiala va determina si alte companii
importante din acest sector sa caute investitii pentru
modernizare si extindere, daca acestea doresc sa
ramana competitive pe termen lung.

De la inceputul anului 2007 servicile de transport
manifestd tendinte de revenire moderata dupa
recesiunea de 4,4% admisa in 2006. Cantitatea de
marfuri transportatd Tn primele doua luni ale anului
curent depaseste cu 8% indicatorul respectiv pentru
2006, iar numarul de pasageri a ramas practic
neschimbat. In segmentul transportului de marfuri,
avansul a fost practic integral asigurat de transportul
auto privat, unde volumul serviciilor prestate a crescut cu
55%. In sistemul feroviar, problemele de tranzitare a
Transnistriei si Ucrainei, aparute in 2006, inca nu au fost
rezolvate pe deplin, de aceea transportul feroviar de
marfuri nu Tnregistreazd nici o dinamica pozitiva.
Transportul aerian cargo si de pasageri, desi are o
pondere nesemnificativa in totalul serviciilor, denota un
potential foarte mare de crestere. Pentru fructificarea
deplind a acestuia Moldova are nevoie de investitii
substantiale in modernizarea infrastructurii aeroportuare
existente (aeroporturile Balti, Cahul si Marculesti).

Constructiile

Biroul National de Statistica a schimbat frecventa
publicatiei datelor cu privire la activitatile de antrepriza,
lucru care complica analizele operative. Daca anterior
datele erau publicate lunar, incepand cu 2007 ele sunt
disponibile numai trimestrial. Totusi, bazandu-ne pe
unele date alternative (evolutia numarului de permise de
constructie, numarul comenzilor anterioare, productia
materialelor de constructie) si pe observatiile empirice,
putem afirma ca activitatea in acest sector a ramas
foarte intensa n primul trimestru al anului curent.

Totodata, conform evaluarii agentiilor imobiliare, cererea
pentru apartamente, oficii si Tncaperi industriale a
crescut marginal Tn primul trimestru. Pretul pentru
apartamente a oscilat in ianuarie-martie intre 780 si
800/m> USD, cererea curentid si de perspectiva fiind
indreptata esential spre apartamente cu 2 camere.

Preturile

in februarie curent rata lunar a inflatiei a fost de 0,7%, o
performanta semnificativ fatd de rata inflatiei de 1,4% din
februarie 2006. Rata cumulata a inflatiei pentru primele
doud luni ale anului a constituit 1,6% (comparativ cu
3,3% in ianuarie-februarie 2006) si, aparent, se
incadreaza in graficul lunar necesar de respectat pentru
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atingerea tintei inflationiste de 10% stabilite de Banca
Nationala a Moldovei pentru 2007.

In acelasi timp, nu putem omite faptul c& preturile
industriale au crescut numai in februarie cu 19,4%. in
editile anterioare ale BER prognozam aceste riscuri
inflationiste. O asemenea crestere puternica a preturilor
industriale Tn Moldova demult nu a avut loc. Acesta este
un simptom clar al cresterii costurilor de productie si un
semnal ca In urmatoarele luni impulsurile inflationiste din
sfera productiei s-ar putea transmite asupra preturilor
consumatorilor.

Pe categorii de produse si servicii, cele mai stabile au
fost preturile la marfurile alimentare (+0,4%). Marfurile
nealimentare s-au scumpit cu 0,6%, iar serviciile cu
1,3%. Scumpirea mai puternica a serviciilor a fost
impiedicatd de rezistenta administrativd din partea
guvernului aflat in pragul alegerilor locale generale.

Tabelul 2. Rate lunare ale inflatiei, %

lanuarie  Februarie
2007 2007
Indicele preturilor consumatorilor 0,9 0,7
Produse alimentare 1,4 0,4
Produse nealimentare 0,8 0,2
Servicii 0,2 1,3
!ndicelg . preturilor producatorilor 13 19.4
industriali

Surse: BNS si BNM

Ca si in luna ianuarie, factorii de majorare sezoniera a
preturilor la unele produse alimentare (legume, cartofi,
fructe) au fost slabi in februarie, aceasta compensand
cresterea preturilor la alte produse. Astfel, In 2007 s-a
accelerat scumpirea incaltamintei, imbracamintei, fainii
si  medicamentelor. leftinirea  conjuncturala a
combustibilului a fost un alt factor de balansare a
tendintelor inflationiste.

Dupa deciziile ANRE si a consiliilor locale din februarie
2007, s-au scumpit apa si gazul natural livrate
consumatorilor Tn mod centralizat. Ca si n anul
precedent, serviciile comunale s-au scumpit, dar intr-o
proportie relativ mai mica. Aceasta se datoreaza cererii
mai slabe pentru energie in conditile temperaturilor
fnalte din iarna anilor 2006/2007 si faptului ca guvernul
se opune unei ajustari rapide a tarifelor la nivelul real al
costurilor de productie. Aceasta nicidecum nu
atenueaza, ci doar amana manifestarea presiunilor
inflationiste in economie.

Piata muncii

Evolutile din luna februarie pe piata muncii au fost
deosebite de cele din luna ianuarie. Trebuie de
mentionat in primul rAnd ca salariul real a scazut cu 5%
comparativ cu luna ianuarie a.c. Pentru a elimina factorii
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sezonieri este necesara si compararea salariilor reale in
expresie anualizata (februarie 2007 fata de februarie
2006). Din aceasta perspectiva, se poate observa ca in
februarie salariul mediu a crescut cu 6,5%, comparativ
cu 11% in ianuarie.

Evolutia mai lentd a salariilor in luna februarie este
determinatd de scaderea salariilor reale anualizate in
cateva ramuri. Dacé in luna ianuarie numai salariatii din
ramura de fabricare a bauturilor alcoolice si din
invatdmant au suferit de pe urma scaderii puterii reale
de cumparare a salariilor, atunci in februarie numarul
acestora a crescut din contul celor angajati in sectorul
sanatatii, protectiei sociale si altor activitati. Comparativ
cu februarie 2006, Tn anul curent cel mai drastic au fost
reduse salariile reale in industria alimentara (-9,5%). In
industria bauturilor salariile reale au scazut cu 3,8%, in
invatdmant — cu 6,6%, in sfera sanatatii si protectiei
sociale — cu 2,9%. Aceasta erodare a capacitatii de
cumparare a salariilor este periculoasa din punct de
vedere social. Este de remarcat faptul ca dupa ce in
ianuarie salariul Tn industria alimentara a crescut cu 12%
in expresie reald, In februarie salariile au fost reduse
drastic. Este dificil de explicat aceastd dinamica, in
conditile in care Tn principalele ramuri ale industriei
alimentare in aceasta perioada pastreaza cresterea
economica.

Figura 3 Evolutia numdrului de angajati la intreprinderile
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Surse: BNS

Deosebit de Ingrijoratoare este reducerea numarului de
angajati in economie cu circa 25 mii oameni, numai in
luna ianuarie (Figura 3). De fapt, fenomenul de inchidere
a locurilor de munca la intreprinderile mari a inceput sa
fie observat inca 2006. Reducerile sunt operate in
principal de companiile din sectorul vitivinicol care trec in
prezent prin cea mai acuta recesiune din ultimii 16 ani
(vezi Industria).

Expert Grup

Bugetul

Veniturile globale in bugetul public in ianuarie-februarie
2007 au crescut cu 13% fata de nivelul planificat si cu
33% fatd de ianuarie-februarie 2006. TVA rédméne
singura ,perna de aer” intre bugetul public si sectorul
real, care acum nu trece prin cele mai bune sale timpuri.

in primele doua luni, majoritatea liniilor bugetare la
capitolul venituri au fost executate peste nivelul
planificat. Exceptia notabila sunt veniturile din mijloacele
speciale ale institutiilor publice (-26%), efect al reformei
regulatorii  si  revizuirii  structurii  guvernamentale.
Executarea cheltuielilor s-a imbunatatit marginal, fata de
ianuarie, dar oricum ramane sub 70% din nivelul
planificat. Cauzele tehnice si sistemice ale acestei stari
de lucruri au fost explicate in BER-17.

Tabelul 3 Dinamica bugetului public national

Planificat  Executat Executat
L1-L2/07  L1-L2/07 L1-L2/06
Venituri  globale, milioane 24773 27867 20757
MDL
Inp!usiv, venituri din TVA, 886.2 9173 647.8
milioane MDL
Inclusiv, impozitul pe
venitul din activitatea de 133,3 194,0 123,6
intreprinzator
EZ/IPBeLItweIl globale, milioane 3935.1 27052 2004.4

Surse: Ministerul Finantelor

in luna martie Guvernul a apreciat la nivel nalt
activitatea din anul 2006 a Ministerul de Finante®. in
hotarérea respectiva au fost mentionate meritele
Ministerului in imbunatatirea managementului finantelor
publice, consolidarea Cadrului de Cheltuieli pe Termen
Mediu si modernizarea cadrului legislativ (elaborarea in
redactie noud a legilor contabilitati, auditului si
asigurarilor, legea cu privire la datoria de stat). Restanta
majora a Ministerului ramane recuperarea datoriilor
istorice pe care le au agentii economici faté de bugetul
public (1,2 miliarde lei), 70% din care sunt sub forma de
restante, penalitati si amenzi fiscale.

In acelasi timp, pentru recuperarea restantelor
guvernarea trebuie sa transmita debitorilor fiscali
semnale clar care sa impuna disciplina financiara si
onorarea datoriilor fiscale. In contradictie cu acest
deziderat, in Moldova continua sa fie adoptate acte
normative si legislative care submineaza disciplina
financiara. Exemplul cel mai recent este decizia de
convertire in actiuni ale statului a datorilor Societatii pe
Actiuni ,Combinatul de Produse Cerealiere din Chiginau”
(7 milioane lei restante la bugetul de stat si 55 milioane

® Hotararea Guvernului nr.315 din 19 martie 2007.
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lei restante la rambursarea creditului primit din surse
externe)’.

Mai mult ca atadt, in pofida deficitului de resurse
financiare gi aderarii retorice la prioritati de dezvoltare in
domeniul economic si reducerea saraciei, Guvernul
continua sa aloce banii pentru actiuni care nicidecum nu
pot fi considerate prioritare. Unul din exemplul cel mai
elocvent este rascumpararea de catre Ministerul Culturii
si Turismului (In conditii obscure) a Centrului de
Agrement ,Moscova” si transmiterea acestuia 1in
folosintd teatrului ,Eugen lonesco”. Suntem adeptii
dezvoltérii institutiilor teatrale si vietii culturale din
Moldova, dar nu putem crede ca la moment anume
aceasta este prioritatea principala pentru care trebuie
cheltuiti banii publici.

Moneda

Primul trimestru al anului nu a adus careva schimbari
esentiale Tn politica monetar-valutara a Bancii Nationale
a Moldovei (BNM). Daca analizam doar inflatia preturilor
de consum, s-ar parea ca aceasta se incadreaza in
limite favorabile pentru ,ochirea” tintei inflationiste
stabilite de Banca pentru 2007 la nivelul de 10%, de
aceea nu ar fi existat motive pentru modificarea
instrumentelor de politica monetara.

Totodata, in februarie, prin cresterea enorma a preturilor
producétorilor industriali (vezi Preturile), s-au manifestat
clar tendinte de escaladare a tensiunilor inflationiste Th
economie. Credem ca aceste procese ar trebui sa fie
luate Tn considerare de BNM si probabil ca in
urmatoarele luni Banca ar putea sa revizuiasca ratele la
instrumentele sale de politicd monetara. iIn particular,
este posibila cresterea marginala a ratei REPO de la
14,5% la 15,0-15,5% si intensificarea operatiunilor de
sterilizare monetara prin intermediul Certificatelor BNM
si atragerii depozitelor.

In 2007 BNM este practic absentd si de pe piata
valutara, cumpararile nete de valuta in primele trei luni
fiind de circa 4,2 milioane dolari. Afluxurile de valuta
straina in economie sunt foarte puternice si determina o
apreciere a monedei nationale. In conditile acestui aflux
valutar, sarcina BNM de stavilire a riscurilor inflationiste
in economie se complica considerabil, deoarece Banca
trebuie sa reziste presiunilor exportatorilor care doresc o
depreciere competitivd a leului moldovenesc. Insa
exportatorii ~ trebuie  facuti sa inteleagd ca
competitivitatea prin moneda nationala slaba este
iluzorie si pe termen lung nu este eficienta, singurul
model demn de urmat fiind competitivitatea prin eficienta
si calitate.

" Legea nr.58-XVI din 15 martie 2007.
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Sistemul bancar

Sistemul bancar moldovenesc continud sa se dezvolte
rapid, in pofida problemelor cu creditele inghetate in
sectorul vinificatiei. Indicatorii de suficienta a capitalului
s-au Tmbunatatit in primele doua luni a.c., indicatorii de
rentabilitate a activelor si capitalului se afla la cote istoric
inalte (Figura 4), iar indicatorii de lichiditate indeplinesc
in exces normele stabilite de BNM. Singura evolutie care
trezeste anumite fingrijorari este cresterea ponderii
depozitelor in valuta (49% februarie 2007 comparativ cu
39% februarie 2006).

Dupa cum am mentionat in numarul precedent (BER-
17), potentialul de crestere a ratelor dobanzilor in
primele luni ale anului nu a fost mare. Astfel, dupa ce in
ianuarie dobanda la creditele in lei a crescut cu 0,29
puncte procentuale, in februarie rata dobanzilor a scazut
practic la nivelul din februarie 2006 (18,32%). in
februarie s-au ieftinit cu 1 punct procentual si creditele in
valuta, rata situdndu-se la nivelul de 11,02%. Creditul
total pe sistemul bancar in ianuarie-februarie a crescut
foarte modest, cu numai 3%.

Figura 4 Evolutia marjei dobanzilor bancare
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Surse: BNM

Dinamica dobanzii la credite a fost in mare masura
influentatd de ieftinirea resurselor atrase de banci. in
particular, dobanda pentru depozitele in lei a scazut de
la 14,03% in ianuarie la 13,94% in februarie, iar la
depozitele in valuta, de la 5,86% la 5,58%. In primele
doua luni ale anului depozitele totale in sistem au
crescut cu 8%. Judecand dupa unii indicatori monetari
accesibili (rata dobanzii la vedere), estimam ca in luna
martie rata depozitelor in lei a rdmas putin sub 14%.

Un alt factor care a influentat ieftinirea creditelor este si
apropierea sezonului ,activ’ pentru bancile comerciale.
Pentru a prinde mai multi clienti, bancile se aratad in
continuare dispuse sa renunte, pe termen scurt, la o
portiune mai mare din profit. Acest lucru este demonstrat
de evolutia marjei la dobénda bancara (Figura 5). Mai
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ales ca alti factori, de eficienta, au favorizat in ultimele
luni ameliorarea rentabilitatii bancare.

Figura 5 Evolutia marjei dobanzilor bancare
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Surse: BNM

Dupa cum s-a constatat mai sus, resursele atrase de
banci au crescut mult mai repede decat creditele
acordate. Cu alte cuvinte, bancile nu au deficit de
lichiditati. Pentru moment, o parte din resursele
disponibile sunt plasate in hartii de valoare de stat (vezi
Piete Financiare), dar pe viitor, odatd cu scadere
dobanzilor la acestea, bancile vor trebui sa caute
investitii financiare mai profitabile.

Pietele financiare

Dupa cresterea puternica inregistrata in perioada martie
2006 - ianuarie 2007, in februarie-martie curent s-a
constatat o scadere a ratei dobanzii la hartiile de valoare
de stat pe piata primara (Figura 6).

Astfel, daca la licitatia din 02 ianuarie 2007 rata medie
ponderatda a dobénzii la bonurile de trezorerie cu
termenul de circulatie de 91 de zile constituia 14,33%,
atunci la licitatia din 27 februarie 2007 aceasta a
constituit 11,72%. La licitatia din 13 martie 2007
indicatorul respectiv atinse 11,00%, dupa care a
manifestat tendinte de crestere usoara in restul
perioadei.

Figura 6 Evolutia ratei dobéinzii medii la HV'S, %
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Pastrand tendinta din ultimele luni, cererea bancara la
licitatiile din ultima perioada a depasit substantial oferta
Ministerului de Finante (cu aproape 50%, la ultima
licitatie din luna martie 2007). Persistenta acestui decalaj
in urmatoarele Iluni va permite Ministerului sa
contracteze datoria publica in conditii mai avantajoase.
Cel mai probabil, in viitorul apropiat bancile vor raméane
interesate Tn plasarea resurselor disponibile in titluri de
stat. Factorii fundamentali care explica interesul bancilor
pentru titlurile de stat sunt deficitul de alternative pentru
plasament bancar, influxul constant de bani in sistemul
bancar (vezi Sistemul Bancar) si, poate cel mai
important, necesitatea de a contrabalansa cu active de
risc scazut creditele dubioase sau compromise acordate
vinificatorilor.

Ca urmare a influxurilor mari de valutd straind de la
persoanele fizice, precum si unor intrari mai mari de
investitii straine directe, TIn martie 2007 a continuat
tendinta de apreciere a monedei nationale fata de
dolarul american. Daca la 1 martie dolarul se cota la
nivelul de 12,8040 MDL, atunci la 31 martie cursul
ajunsese la 12,5214 MDL. Rata de schimb a euroului a
fost ceva mai stabila, modificAndu-se de la 16,8905 MDL
la 1 martie la 16,7114 la 31 martie 2007. Pentru luna
aprilie noi asteptam ca dolarul sa varieze in coridorul
12,4500-12,6500.

Pe piata asigurarilor in 2007 probabil ca vor incepe
schimbari importante. Dupa revotarea in luna martie de
catre Parlament a legii cu privire la asigurari, pentru
multi operatori de pe piata asigurarilor Thcepe o viata
grea. In conformitate cu prevederile legii, societatile de
asigurari vor trebui sa-si majoreze capitalul social pana
la 15 milioane lei pe parcursul unei perioade de 5 ani,
inclusiv pana la 4 milioane in 2007. in prezent, numai 11
din cele 33 companii de pe piata au capital social ce
depaseste 4 milioane lei, in timp ce jumatate din ele nu
ating decat 2 milioane lei. Noi credem ca cel putin o
treime din operatori se vor retrage de pe piatd in
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urmatorii doi ani, fie prin fuzionare, fie prin vanzarea
activelor catre companiile mai mari. Aceasta se va solda
cu consolidarea pietei, ridicarea calitatii serviciilor de
asigurare prestate i sporirea atractivitatii pietei pentru
investitorii occidentali. Totodata, societatile de asigurari
vor trebui sa investeasca mai mult in campanii de
marketing si publicitate pentru a contribui la formarea
unei culturi de asigurare a populatiei.

Dupa ce in primele doua luni ale anului piata de capital a
manifestat o crestere pronuntata, in martie dinamica a
fost moderat negativa. Acest lucru este demonstrat de
indicii de capitalizare bursierd existenti in Republica
Moldova. Principalul factor al decapitalizarii usoare a
bursei este scaderea preturilor la actiunile emise de
Moldova-Agroindbank. De altfel, dinamica data este greu
de explicat din punct de vedere economic. Titlurile emise
de bancile comerciale raman principalele titluri cotate la
bursa de valori din Moldova, detinand circa 4/5 din
turnover-ul bursei.

Comertul extern

Balanta comerciald a Republicii Moldova a continuat s&
se inrdutateasca si la inceputul anului 2007. in luna
februarie deficitul comercial a atins 296,8 milioane USD,
aproape de 2 ori mai mult decat in perioada similara din
2006. Astfel, pe fundalul unei cresteri modeste a
exporturilor, de 5% in expresie anuala (02/07 fata de
02/06), importurile au crescut cu 43,0%. Cetatenii
moldoveni raman in continuare avizi de consum (vezi
Serviciile), lucru care stimuleaza si mai mult importurile.
in spatele acestor tendinte statistice, oarecum obisnuite
pentru comertul extern din ultimul timp, au loc si cateva
evolutii mai deosebite. Roméania (iar odatd cu ea, si
Uniunea Europeana) a devenit in 2007 principala piata
de desfacere a exporturilor moldovenesti. Exporturile in
Roménia au crescut in mare parte datorita cresterii
pronuntate a livrarii metalelor (12,3% din totalul
exporturilor) si altor produse (uleiuri din seminte floarea-
soarelui — 16,9%). Mentiondm ca sporirea exporturilor de
metale reflectd nu un trend in dinamica relatiilor
comerciale, ci mai degraba rezultatul unui exercitiu
statistic ce reflectd inregistrarea Uzinei Metalurgice din
Réabnita la organele abilitate moldovenesti. Suprematia
Romaniei poate fi ceva atenuatd incepand cu martie
odata cu reluarea exporturile de carne si fructe si
legume in Federatia Rusa.

in acelasi timp, importanta Uniunii Europene ca
principala piatd de desfacere se poate consolida in
continuare, in cazul acordarii Preferintelor Comerciale
Autonome (PCA) Republicii Moldova. Procesul de
negociere a regimului comercial se afla la o etapa
,=avansata”, dupa cum anuntda Ministerul Afacerilor
Externe si Integrarii Europene, procedurile interne de
acordare fiind deja initiate in cadrul UE. Succesul maxim

e
= + ==
— e

Expert Grup

12

pentru Republica Moldova ar constitui includerea deplina
a exporturilor ,strategice”, adica a vinului si zaharului, in
PCA. Varianta mai putin optimala ar fi instituirea cotelor
de export pentru aceste produse. Totodatad, mentionam
ca valorificarea unui regim comercial preferential va cere
respectarea tuturor standardelor si normelor ce prevede
legislatia europeand. insa, aceasta este un capitol la
care succesele Republicii Moldova sunt deocamdata
destul de moderate, in pofida unor progrese recente
(vezi Climatul de Afaceri).

Spre deosebire de evolutiile pozitive legate de reluare
exporturilor de carne, fructe si legume, situatia cu
reluarea exporturilor de vin in Federatia Rusa continua a
fi incerta. Desi, pana la urma, o delegatie a expertilor
,Rospotrebnadzor’-ului a efectuat vizita de inspectie la
cele 10 Tintreprinderi vinicole moldovenesti, rezultate
concrete intarzie sa apara, iar aplicarea standardelor de
calitate 1SO a aparut ca o necesitate strictd pentru toti
exportatorii moldoveni. Asteptéarile noastre in privinta
reluarii exporturilor de vin raman in continuare sceptice,
fiind influentate negativ de o gaméa de factori politici,
comerciali gi institutionali.

Exportatorii de vin au avut si alte motive pentru stres in
primele luni ale anului 2007. Si aceasta din cauza
interdictiei verbale privind exportul vinurilor in vrac.
Exporturile de vinuri in vrac pentru multi vinificatori
reprezenta o ,gura de aer”, acestea crescand in 2006 cu
10 milioane USD, in timp ce exporturile de vinuri
imbuteliate s-au comprimat. Interdictia respectiva a
provocat reactii negative din partea Belarusului care,
dupa instituirea barierelor comerciale rusesti, reprezinta
alaturi de Ucraina una din principalele piete de
desfacere a vinului moldovenesc. Importurile de vin au
fost suspendate de catre autoritatile belaruse, sporind si
mai mult problemele vinificatorilor moldoveni. Aparent,
criza este rezolvata prin crearea unei intreprinderi mixte
.Moldbelvin”, fondatd in conditi obscure de
intreprinderea moldoveneasca ,AgroVinBulboaca” si
,Belgospisheprom” din Belarus. intreprinderea dat& va
detine drept de monopol asupra exportului vinurilor Tn
vrac Tn Belarus.

Evolutiile din sectorul vinicol ridicd mai multe semne de
intrebare. Tn primul rand, este de neinteles lipsa de
atitudine ferma a autoritatilor moldovene fata de
problemele extraordinare ce se acumuleaza in acest
sector. Pana acum, situatia din acest sector nu a intrat
pe lista prioritatilor a guvernantilor, care nu se grabesc
sa intre intr-un dialog deschis cu vinificatorii. Respectiv,
lipsesc si solutii fezabile pentru ameliorarea situatiei. in
al doilea rand, modul absolut opac in care se
reglementeaza procedura de reluare a exportului al
vinurilor in Federatia Rusa, dar si mai evident, de export
a vinurilor brute in Belarus, ii face pe mai multi experti si
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producatori sa creada ca interesele intreprinderilor si
guvernantilor sunt iremediabil divergente.

Pietele globale

Spre sfarsitul lunii martie pretul petrolului de marca WTI
a depasit nivelul de 60 USD/baril, osciland in jurul a 66
USD/baril. Doi factori fundamentali stau la baza acestei
evolutii. Initial, Ministerul Energeticii al Statelor Unite a
raportat a sasea reducere consecutiva de rezerve
comerciale de petrol si produsele petroliere. Ulterior, s-
au amplificat si tensiunile politice Tn jurul dosarului
nuclear iranian. Capturarea marinarilor britanici a sporit
tensiunile si mai mult. Tn viitorul imediat, preturile globale
pentru petrol vor fi modelate de intensitatea riscurilor
geopolitice.

In februarie-martie 2007 preturile pentru grau pe piata
nord-americana s-au aflat pe trend descendent, in timp
ce preturile Tn Europa s-au consolidat. Acest trend a fost
sustinut de oferta mai comprimatd si deprecierea
dolarului SUA (o parte din cotatii sunt nominalizate in
dolari). Intr-o perspectivd medie, evolutile pe aceasta
piata se vor caracteriza prin sporirea productiei (SUA,
CSI, UE si Australia), dar si a cererii in tarile care nu
produc cereale. Asadar, stocurile finale vor ramane in
continuare la nivele istoric scazute. In acelasi timp, in
2007 se asteapta sporirea producerii globale de orz
pana la 150 de milioane de tone (+12 min.) in mare
parte datoritd extinderii plantatilor n  Uniunea
Europeana si Canada®.

Figura 7 Evolutia cursului euro/dolar
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Surse: Rossbusinessconsulting

Luna martie 2007 a fost marcata de deprecierea
semnificativd a dolarului fata de euro (Figura 7), trend
ce a fost observat si in raportul leului fatd de aceste
valute. leftinirea dolarului a fost Tn mare masura

8 Surse: USDA, World Agricultural Supply and Demand Estimates, Wheat
Outlook; International Grains Council, Grain Market Report.
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determinata de indicatori de activitatea economica mai
slabi si necesitatea corectarii dezechilibrelor in
economia americand. Mai mult, FMI a atentionat ca
deprecierea dolarului ar fi necesara chiar si pentru
inlaturarea dezechilibrelor economiei globale.

Totodata, instrumente monetare la indeména Fed-ului
raman limitate din cauza persistentei riscurilor
inflationiste pe fundalul cregterii economice sub
asteptari. Pe de alta parte, Banca Centrala Europeana
nu exclude ridicarea dobanzilor pentru a curma riscurile
inflationiste care nu sunt straine inviorarii economice
actuale. Anticipam ca acesti factori vor determina o
continuare a trendului de depreciere moderata a
dolarului fata de euro in perspectiva de scurta durata.

Partenerii comerciali

in Rusia economia a cunoscut o crestere economicé
robusta in ianuarie-februarie 2007 (+8,4%, fata de 01-
02/06). In spatele acestei cresteri sunt augmentarea
cererii pentru investitii (+21,2%), constructii (+25,4%) si
cererea inaltd de consum. Ultima a fost sustinuta de
sporirea veniturilor reale disponibile ale populatiei
(+12,7%), inclusiv a salariilor reale (+17,5%). Cresterea
salariilor si veniturilor, acompaniata de oferta crescanda
a creditelor de consum a determinat si expansiunea
comertului en detail cu 13,9%. $i productia industriala,
atdt in sectoare de extragere, cat si in cele de
procesare, se afla pe un trend ascendent, +8,6%.
Totodata, persistd tendinta de reducere a contributiei
exporturilor la cresterea economica (vezi si BER 17). De
altfel, exporturile practic au stagnat (+0,3%), fiind
considerabil influentate de micgorarea preturilor la petrol
pe pietele globale din primele doud luni. Pe fundalul
sporirii veniturilor reale ale populatiei si intaririi rublei,
importurile au crescut considerabil, +33,1%. Aprecierea
rublei pune mai multd presiune asupra producatorilor
rusi, dar in schimb ofera mai multe oportunitati celor
straini. Aceasta tendinta trebuie exploatata la maxim de
catre producatorii moldoveni, indeosebi in domenii Tn
care bariere comerciale au fost eliminate.

In ianuarie-februarie, 2007 economia ucraineana a
continuat sa creasca puternic: +8,6% fata de perioada
similara a anului trecut. La baza acestei cresteri stau
unele evolutii pozitive din industrie (+14,4%) si
constructii  (+20,3%). Cresterea economica a fost
puternic sustinuta si de cresterea cererii pentru consum.
Comertul en detail a sporit cu 25,9%, sustinutd de
cresterea veniturilor reale disponibile (+12,8, 02/07 fata
de 02/06). Agricultura a crescut si ea cu 5,6%. De
mentionat cad guvernul ucrainean a ridicat restrictiile la
exportul orzului si porumbului, dar a lasat in vigoare cele
pentru grau gi secard. Mentinerea cotelor de export de
grau si secara va limita in continuare oferta si va
determina preturi mai inalte la bursele regionale.
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Sfarsitul lunii martie a fost marcat de declansarea unui
conflict de amploare intre guvernul lanukovici si coalitia
de guvernamant, pe de o parte, si Presedintia si alte
forte de opozitie, pe de altd. Presedintele luscenko a
semnat decretul privind alegerile generale anticipate in
Rada, in timp ce majoritatea parlamentara pune la
indoiald constitutionalitatea acestui decret. Totodats,
acest conflict reflectda amplu situatia generala tensionata
din elitele economice si societate. Perpetuarea starii de
conflict poate Tmpiedica cresterea economica, dar si
aderarea Ucrainei la OMC.

Tabelul 4 Indicatori economici ai principalilor parteneri
comerciali ai Republicii Moldova
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GDP Productia Inflatia, Somaj
Ultimele 2007, industriald,
date prognoza
Rusia 8,4 6.3 8,6 2,8 7,3
01-02/07 ’ 01-02/07 01-02/07 02/2006
Ucraina 9,3 60 13,4 9,5 (yoy) 6,7
01-02/07 ’ 01-02/07 02/07 2006
Romania 7,7 65 2,9 ) 4,0 7,3
2007 ’ 01/07 ian.07 02/07
Germania 3,7 29 7.1 1,9 71
2006 ’ 01/07 03/07 02/07
Italia 29 e 13 1,2&3{13 67
2006 ’ 01/07 03/07 T3, 2006
Surse: The Economist, FMI, Banca Mondiald, Derjkomstat,

Goskomstat, Eurostat, INS Roméania, EXPERT-GRUP.

Uniunea Europeana continua sa se bucure de
tendintele economice pozitive. Insd mai multi analisti
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anticipeaza o usoara decelerare a ritmurilor de crestere
economica, cauzata in mare parte de majorarea TVA in
Germania si ltalia, fortificarea euroului si racirea
economiei americane. De altfel, ca urmare a majorarii
TVA dinamica comertului en detail a fost negativa in
ianuarie, dar si-a revenit marginal in februarie. La
categoria ,produse alimentare, bauturi si tutun” cresterea
comertului en detail a fost negativa atat in Germania (-
1,7%), cat si in ltalia (-2,1%, 01/07). Toate acestea vor
influenta negativ cererea interna de consum si, astfel,
dinamica importurilor.

Totodata, comertul en detail in Romania a crescut cu
1,5% (01/07), iar pentru categoria ,produse alimentare,
bauturi si tutun” cu tocmai 21,1%. Producatorii
moldoveni ar putea valorifica aceste tendinte odata cu
acordarea APC si ajustarea productiei moldovenesti la
exigentele de calitate europene. Conform anchetelor de
conjunctura romane se asteapta cresterea in toate 4
sectoare importante: industria, constructiile, serviciile si
comertul cu amanuntul. Aceasta crestere va fi
acompaniata de sporirea numarului salariatilor (in afara
de industrie) si salariilor in aceste sectoare®.
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? Surse: Capital.
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