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Luna februarie a fost marcata de o serie de dezvaluiri ce au subliniat cat de
susceptibild este economia Moldoveneasca la capriciile de natura politica. Cel
putin doud exemple sugereaza acest lucru.

Exemplul #1: Dosarele X. Desecretizarea dosarelor Guvernului Comunist a
confirmat ceea ce publicul banuia de mult timp: ingerintele obraznice ale
intereselor politice in sfera economiei si a finantelor publice. Aceste ,, dosare
X” constituie un material excelent pentru orice cercetdtor dornic sa inteleaga
in profunzime caile tranzitiei economice post-sovietice. Atentia noastra a fost
captatd in mod special de dosarul nr. 12-291 cu privire la “stabilirea relatiilor
de colaborare”. Acest document aratd nu doar cat de perversa era intelegerea
acestei ,colaborari” de catre fostul partid de guverndmant, ci si cat de tolerate
erau aceste practici: nici macar o singura companie nu a indraznit sa se opuna
abuzurilor sau sa-si arate nemultumirea fata de astfel de relatii. Daca acesti
bani erau destinati reconstructiei manastirilor, de ce trebuia sa apara
Guvernul sau Presedintia in calitate de “fundraiser” pentru Bisericd, iar dosarul
sa fie secretizat? Si de ce companiile trebuiau sa exercite acest act de
responsabilitate sociald corporativa prin intermediul Guvernului si nu direct?
Putem doar spera ca noul Guvern va renunta la astfel de practici odata si
pentru totdeauna. “ Cdci nu este nimic ascuns, care sd nu se dea pe fatd si
nimic tainic, care sd nu se cunoascd si sd nu vind la ardtare” (Luca 8:17).

Exemplul #2: Pécdleste-ti vecinul. in publicatiile precedente’ am avertizat
despre riscurile protectionismului comercial, riscuri ce pareau sa fi fost
intelese cel putin de unii membri ai Aliantei aflate la putere. Din pdcate ns3, in
februarie am asistat la noi incercari de promovare a intereselor sub-sectoriale
inguste in detrimentul interesului public. Guvernul a decis sa majoreze de mai
bine de doua ori taxele vamale pentru carnea importata (iar pentru carnea de
pasare cresterea este chiar tripla), iar Parlamentul pare dispus sa adopte o
lege n acest sens. Aceasta decizie anuntd o schimbare esentiala de politica: de
la combaterea monopolurilor la protectionism comercial, costurile urmand sa
fie suportate de consumatori. in esentd, aceasta este o situatie clasic3 in care
interesele corporative bine organizate profitd pe seama publicului larg
neorganizat. Mai sunt si alte probleme. Aparent, aceasta decizie Tncalca
angajamentele comerciale internationale ale Republicii Moldova (asumate
fata de OMC si UE). Decizia sporeste si mai mult protectia unui sector care a
fost permanent ferit de competitia externa si care ramane in continuare
necompetitiv. Pe de alta parte, decizia nu elimina ,,monopolurile”, nu sporeste
competitivitatea si nici nu implementeaza standardele europene. Anume
acestea sunt domeniile critice unde ar trebui sa se indrepte energia
Guvernului. Decizia ignora interesele consumatorilor care vor fi nevoiti sa
plateasca mai mult si sa consume mai putine produse alimentare de baza
decat cei din alte tari din regiune. Totodata, decizia doar alimenteaza
solicitarile de ,,protectie” din partea altor sectoare. Deloc surprinzator, astfel
de solicitari deja au fost exprimate de companii din sectorul materialelor de
constructie. Cat de departe este pregatit actualul Guvern sa mearga?

n acelasi timp, remarcile caustice intre membrii Guvernului vizavi de aceasta
si alte decizii au relevat ca relatiile din cadrul Aliantei pentru Integrare
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Europeana devin tensionate. Faptul ca opiniile divergente existente in cadrul
acesteia au fost mediatizate pe larg, iar unele decizii sunt luate fara
consultarea partenerilor, arata ca ori mecanismul de comunicare din interiorul
Aliantei este deficitar, ori cd tendintele centrifuge scapa de sub control.
Ambele posibilitati sunt egal de descurajatoare.

AGRICULTURA

e Noua administratie a Ministerului Agriculturii si Industriei Alimentare (MAIA)
s-a dovedit a fi mai competenta si mai energica comparativ cu precedenta.
Aceasta este mult mai angajata in promovarea si reprezentarea internationala
a sectorului, mentinand in acelasi timp si un dialog eficient cu fermierii. Tns3,
dupa cum a aratat si chestiunea cu majorarea tarifelor vamale pentru
importurile de carne, MAIA adopta si decizii gresite. MAIA trebuie sa urmeze
un set de reguli clare atunci cand vine vorba despre adoptarea deciziilor de
politici cu impact major si sa promoveze interesele publice largi, evitand astfel
sa cada prada intereselor corporative inguste.

e Crearea multasteptatei Agentii de Interventie si Plati in Agricultura (AIPA) ce
are ca sarcina subventionarea activitatilor agricole si evaluarea impactului
acestora este, Tn opinia noastrd, cea mai semnificativa evolutie recenta in
sector’. Fermierii asteaptd ca AIPA va renunta la practicile opace si clientelare
ale guvernarii anterioare si va asigura transparenta si corectitudinea
subventiondrii. in acest sens, MAIA va trebui s3 revada regulamentul AIPA si s3
adopte reglementari de guvernanta mai bune. Aranjamentele recente —
caracterizate de o structurd centralizata a AIPA, mandatul neclar pentru
diviziunile teritoriale ale acesteia, precum si lipsa unui organ de supraveghere
—nu ofera posibilitatea unui control public si politic adecvat. Controlul dat
este mai mult decat necesar, intrucat Agentia urmeaza sa administreze un
volum mare de resurse (300 milioane MDL aprobati pentru subventionare in
2010 si mai bine de 200 milioane MDL plati restante pentru 2009).

e  Temperaturile scazute Tnregistrate in ianuarie si februarie ar putea submina
recolta de struguri si fructe in 2010 (Tabelul 1). nsé pe plantatiile unde au fost
respectate tehnologiile agricole impactul pare sa fie mai moderat. Aceasta nu
este decat o alta ,lectie climaterica” pentru ca fermieri sa adopte tehnologii
de protectie adecvate si servicii de asigurare. MAIA a declarat in februarie ca
Guvernul ia in considerare majorarea subventiilor pentru asigurarea
plantatiilor agricole3. Este clar Tnsa ca fermierii si companiile de asigurari sunt
cei care trebuie sa joace rolul principal n adoptarea si promovarea asigurarilor
ca parte intrinseca a culturii de business agricol in Moldova.

Tabelul 1 Cota mugurilor de pomi fructiferi
inghetati in ianuarie 2010 din cauza temperaturilor
scazute, %

Pomi Muguri inghetati, % din total

Mere, pere 5-9, in principal regiunea de Nord
Piersic 40-80, specia Readhaven 95-100
Cais 30-80

Visin 12-25

Nuc 20-30

Migdal 60-90

Sursa: MAIA;

INDUSTRIA

¢ inianuarie 2010, industria Moldovei a inregistrat o crestere , spectaculoasa”
de 5%, cea mai mare crestere din aprilie 2008 (Figura 1). Este acesta un motiv
de bucurie? Nu tocmai, Tntrucat cresterea este rezultatul aritmetic al
temperaturilor scazute din ianuarie ce au generat majorarea cu 17,2% a
consumului de resurse energetice si care, in ultima instanta, a conditionat o
rata mai mare de crestere a intregului sector industrial.

e Industria extractiva a continuat sa se contracte (de la -27.5% f.a.p. in ian-08 la
-62.1% in ian-09 si pana la -73.3% in ian-10). De fapt, in ianuarie a.c. sectorul a
inregistrat cel mai pronuntat declin f.a.p. pe intreaga perioada pentru care
sunt disponibile date statistice lunare (din ian-04). Industria materialelor de
constructii a scazut in paralel cu extragerea materiei prime destinate
producerii acestor materiale, dar si ca urmare a crizei din sectorul
constructiilor.

2 Adoptat prin Decizia Guvernului nr.60 din 02 februarie 2010;

Figura 1 Cresterea lunara a produsului industrial, %,
f.a.p.
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® Discursul ES DI. Valeriu Cosarciuc, Ministrul Agriculturii si Industriei Alimentare a Republicii Moldova in cadrul mesei rotunde “Cinci ani de asigurdri agricole in

Moldova: realizari si perspective, http://maia.gov.md/libview.php?l=ro&idc=52&id=13906.
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e Industria prelucratoare practic a stagnat. Industria alimentara si a bauturilor a
addugat o crestere moderatd de doar 1,7% (in principal datorita majorarii
productiei de ulei, faina si bauturi alcoolice). Sectorul de procesare a tutunului
ainregistrat o crestere uimitoare a productiei de 7.5 ori. Desi, consistenta
indicatorului inca trebuie verificata, eforturile principalei companii din sector
de a-si Tmbunatati practicile manageriale sunt vizibile si demne de apreciere.

e Industria ugoara (textilele, hainele, blanuri si producerea incaltdamintei)
ramane mult sub nivelul de plutire si nu exista certitudini de inversare a
tendintelor negative profilate in sector in ultimii doi ani. Dar si sectoarele
tehnologic mai avansate (cum ar fi producerea echipamentelor si masinilor de
nalta precizie) urmeaza practic aceeasi traiectorie.

INVESTITIILE S| CONSTRUCTIILE

e |asand la o parte interminabilele discutii din presa in jurul preturilor la imobil
in Chisindu, in luna precedentad am observa o evolutie importanta ce merita o
privire mai atenta. La 1 februarie curent, Ministerul Economiei (ME) a
organizat o masa rotunda cu sofisticata tema “Identificarea solutiilor pentru
facilitarea crearii parcurilor industriale”. Subiectul mesei rotunde sugereaza ca
din 2006, cand Guvernul a adus pentru prima data in discutie idea crearii
parcurilor industriale, nimic nu s-a ficut la modul practic in acest sens. in acest
context, sunt doar trei aspecte pe care tinem sa le subliniem. Primul, noi
consideram ca parcurile industriale chiar reprezinta factorul-cheie pentru
atragerea investitorilor locali si strdini in regiuni, dand astfel economiei
regionale sansa de a se diversifica. in al doilea rand, exista trei mari probleme
—toate legate de guvernare — ce Tmpiedica crearea parcurilor industriale: slaba
administrare si promovare din partea ME si MIEPO, lipsa unei intelegeri clare a
acestui subiect din partea autoritatilor locale si bariere administrative mari
(legate de schimbarea destinatiei terenurilor agricole si obtinerea permiselor
de constructie). Tn al treilea rand, problema resurselor financiare nu este decat
una secundard, existand un volum mare de bani neabsorbiti din programele
UE de cooperarea transfrontaliera si a Parteneriatului Estic ce pot fi usor
directionati spre construirea infrastructurii industriale. Ceea ce cu adevarat
lipseste in Moldova este dedicarea actorilor interesanti de parcuri industriale.

PIATA FORTEI DE MUNCA

e Conform unor indicatori, pe piata muncii criza este 1n toi, iar situatia se
inrdutdteste in unele aspecte. Spre exemplu, numarul somerilor inregistrati la
Agentia Nationala a Ocuparii Fortei de Munca (ANOFM) a crescut in ianuarie
2010 cu 7,8% comparativ cu decembrie 2009. Cei mai afectati de somaj sunt
barbatii, numarul cdrora a crescut cel mai mult in ultimele luni. Tendintele
sunt explicate intr-o mare masura de faptul ca sectoarele cele mai afectate de
criza (constructiile, industria extractiva, agricultura, energia, gaze si
alimentarea cu apa) angajeaza mai multi barbati decat femei.

®  Cheltuielile pentru ajutorul de somaj au crescut cu 2% Tn ianuarie 2010 fata
de decembrie 2009. Desi fondurile destinate politicilor pasive de ocupare a
fortei de munca au fost permanent mai mari decat pentru cele active, in
ianuarie cele din urma au crescut semnificativ, 16.1%. Tendinta este pozitiva,
nsa resursele destinate politicilor active raman de cinci ori mai mici decat
cele alocate politicilor pasive (ultime incluzand ajutor de somaj, Figura 2).

e O alta evolutie negativa a pietei fortei de munca reflectatd de datele ANOFM
este rata mica de plasare a somerilor in cdmpul muncii. Tn ianuarie acest
indicator a fost mai mic nu doar comparativ cu luna precedenta ci si cu
ianuarie 2009 (Figura 3), ceea ce accentueaza situatia critica de pe piata fortei
de munca si reduce oportunitatile de angajare, inclusiv pentru slujbele prost
platite.

Expert-Grup.org

Figura 2. Cheltuieli pentru politici active si pasive de
stimulare a pietei fortei de munca, mii MDL
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Sursa: ANOFM
Figura 3. Someri noi inregistrati si plasati in campul
muncii, persoane
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VENITURILE GOSPODARIILOR CASNICE

Conform ultimelor date oficiale, in 2009, salariul real pe economie a crescut cu
8.7%. Principala sursd a acestei evolutii pe parcursul crizei a fost cresterea
salariilor sectorului bugetar cu 22.8%. In acelasi timp, salariile in economia
reald au crescut cu doar 4.3%, ceea ce denota ca logica politicienilor de a
cumpara voturi intr-un an electoral este diferita de cea a managerilor ce au
preferat sd optimizeze costurile intr-un an de criza. Mai mult decat atat,
micsorarea simtitoare a salariilor inregistrate in cateva sectoare (agricultura,
industria extractivd, aprovizionarea cu apa, gaz si energie, comert, hoteluri si
restaurante, activitati financiare), denotd proportiile reale ale crizei ce a lovit
Moldova. Tn aceste sectoare economice revenirea este asteptata abia in al
doilea trimestru al anului curent, ceea ce inseamna ca in viitorul apropiat nu
putem astepta cresteri salariale.

Cresterea spectaculoasa cu 65% a salariilor din sectorul educational in
decembrie 2009 este rezultatul a doud runde de majorari salariale efectuate in
ianuarie si septembrie 2009. Majorarea din septembrie a fost reflectata in
datele statistice abia in decembrie cand diferenta a fost platita de facto.
Salariile profesorilor au fost singurele din sectorul bugetar coordonate cu FMI-
ul pentru anul curent. Aceasta majorare era cruciala, intrucat sectorul
educational este unul cheie pentru dezvoltarea statului iar salariile cadrelor
didactice sunt printre cele mai mici din economie.

Dupa o stabilizare aparenta a remitentelor Tn luna noiembrie, cand declinul
fata de anul precedent a fost de doar 10% (comparativ cu mai bine de 20% in
luna precedentd), in decembrie acesta s-a adancit pana la 15% f.a.p., ceace a
fost sub asteptarile noastre. Aparent, declinul a fost conditionat de micsorarea
remitentelor provenite din spatiul CSI ce s-a produs ca urmare a scaderii
ponderii USD in total remitente (Figura 4).

Figura 4. Remitentele pe tipuri de valute (mil. USD)
si rata de crestere f.a.p.
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Sursa: BNM si calculele EG

CONSUMUL GOSPODARIILOR CASNICE

Dupad un an de reducere constanta, in ianuarie 2010, comertul cu amanuntul a
crescut cu 3.4% f.a.p.. Rata de crestere anuald a serviciilor prestate populatiei
a fost mai mare comparativ cu 2009 si a atins nivelul de 8.1% in ianuarie.
Aceasta indicd o usoara revenire a consumului, ceea ce corespunde cu
moderarea declinului remitentelor in ultima lun& a anului 2009. Tn consecint3,
ne asteptam ca consumul sd aiba un efect marginal pozitiv asupra PIB-ul
incepand cu primul trimestru al anului 2010

Creditarea populatiei pare sa fi contribuit la cresterea recenta a consumului.
Dupa o contractare brusca a creditelor de consum nh 2009, bancile comerciale
au micsorat dobanda la sfarsitul anului ca rezultat al interventiei BNM, ceea ce
a contribuit la majorarea resurselor de creditare destinate populatiei si
economiei Tn ansamblu. Ca rezultat, dupa o plonjare severa la mijlocul anului
2009, indicatorii de creditare s-au imbunatatit recent (Figura 5).

n paralel cu micsorarea dobanzilor pentru credite, bancile au diminuat si
ratele de dobanda pentru depozite. Conjugat cu micsorarea remitentelor,
acest lucru a contribuit la micsorarea depozitelor persoanelor fizice. De fapt,
pentru prima data de la inceputul crizei, depozitele persoanelor fizice au
scazut in termeni anuali. Rata de crestere a devenit negativa in ianuarie, cand
economiile personale in bancile comerciale au scazut cu circa 4% (Figura 6).
Credem cad acest lucru subliniaza corelatia puternica dintre remitente si
depozitele persoanelor fizice, ceea ce inseamna ca ne putem astepta la o
crestere a economiilor doar dupa stabilizarea remitentelor.

Expert-Grup.org

Figura 5. Evolutia creditului de consum si rata
dobanzii pentru acesta
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Figura 6. Evolutia depozitelor populatiei in bancile
comerciale si ratele de dobanda (%)
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PRETURI

e Anul 2010 a inceput cu presiuni inflationiste mari cauzate de atat de factori Figura 7. IPC si IPPI pentru productia autohtons,
monetari, cat si de cei nemonetari. Indicele Preturilor de Consum a crescut in = f.a.p., %
ianuarie cu 2.3% comparativ cu luna precedenta si cu 2.8% fata de anul 2009. | 109
Produsele alimentare au o contributie mare la cresterea inflatiei (+1.1%) fiind | 107
urmate de servicii (+0.6%) si produse ne-alimentare (+0.5%). 105

e Cresterea mare a indicelui preturilor produselor alimentare (3.4%) si a |'®

indicelui preturilor pentru produsele cu pret administrativ fixat (+3.8%), pot
inrdutati semnificativ situatia sociald Tn special pentru ca tendinta de crestere
pare sd se mentina si pe parcursul urmatoarelor luni. Acest lucru ar trebui sa 97
reprezinte o ingrijorare majora pentru decidentii de politicd, care ar trebui sa 95
contracareze impactul negativ major asupra gospodariilor sarace care aloca
cea mai mare parte din venit pentru produse alimentare.

101 CPl
99

IPPI (domestic market)

lan-09 Apr-09 lul-09 Oct-09 lan-10
Sursa: BNS

¢ Indicele Preturilor Producatorilor Industriali (IPPI) a crescut cu 4.9% in ianuarie
comparativ cu anul precedent (Figura 7). Acest lucru tine insd doar de
produsele exportate (+7.6%) ceea ce nu afecteaza IPPI pe piata internd, acesta
crescand cu doar 2.9%. IPPl intern a fost mai mare decat IPC, ceea ce serveste
ca indicator anticipator pentru cresterea presiunilor inflationiste. 105 M3

e Deprecierea monedei nationale cu 3.7% in ianuarie a jucat un rol important in e w

majorarea preturilor la produsele de import. Cele mai vulnerabile categorii de 95

Figura 8. M3si IPC, f.a.p., %
115

110

produse la deprecierea monedei nationale par a fi combustibilii minerali 90
(21.4% din total importuri si +4.5% din cresterea preturilor) si medicamentele g5
(5.3% din total importuri si +2.8% din cresterea preturilor). lan-09  Apr-09  Iul-09 Oct09  lan-10

. - o Sursa: BNS si BNM
®  Majorarea cererii interne este un alt factor ce a amplificat cresterea IPC. Ca 4

urmare, cresterea masei monetare (M3) — dovada a majorarii consumului si a
stabilizarii economice — a impulsionat intr-o oarecare masura cresterea
preturilor in ianuarie (Figura 8).

POLITICA BUGETAR-FISCALA

e la fnceputul anului 2010, pentru prima data din ianuarie 2009, veniturile
bugetului public au crescut fata de anul precedent (+5.8%), ceea ce promite o
recuperare economica viitoare. Cresterea a fost determinata de avantul cererii  Figura 9. Veniturile si cheltuielile bugetare, indice,
interne (TVA a crescut cu 11.6%) si de cresterea accizelor pentru o serie de %f.a.p.
produse (combustibili, tutun, cosmetica, etc.) ce a rezultat in cresterea cu |120
20.5% a veniturilor din accize. In acelasi timp, veniturile provenite din taxele |115

N K . . 110 Expenditures
aferente salariilor au reprezentat doar 97.5% din nivelul anului precedent e
sugerand astfel cd economia se afla departe de revenirea completd. In poes

consecinta, cota impozitelor indirecte in total venituri publice a crescut de la -
42.5% in ianuarie 2009 pana la 45.9% in ianuarie 2010, un nivel prea mare 90

comparativ cu media statelor Europene (30%-35%). 85
80

Revenue

e in ianuarie 2010, cheltuielile publice totale au crescut mai repede decat
veniturile (14.3% fata de anul precedent), adancind astfel deficitul bugetar
(Figura 9). Acesta a fost cauzat de majorarea cheltuielilor publice pentru
educatie (+29.7%), asistentd sociald (+15.5%) si sandtate (+3.7%) si, in
particular, de majorarea salariilor bugetarilor si a pensiilor.

lan-09  Apr-09 ul-09 Oct-09  lan-10

Sursa: Ministerul Finantelor

e  Deficitul bugetar constituia la finele anului 2009 aproximativ 7.0% din PIBA, un
nivel mult mai scazut comparativ cu anticiparile Guvernului (9.0%). Atingerea
unui deficit de 3.0% pentru 2012, asa cum este stabilit cu FMI, este posibila.

* PIB estimat
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POLITICA MONETARA

n conditiile unor presiuni inflationiste, politica monetard a continuat s&
ramana concentratd pe mentinerea unei inflatii de 5% pentru 2010. Mai mult
decat atat, banca centrala a inceput sa-si consolideze pozitia de debitor net al
economiei. BNM a limitat creditarea bancilor comerciale si s-a orientat spre
operatiuni de sterilizare. Tn ianuarie 2010 volumul creditelor oferite bancilor
comerciale a constituit doar 8.6 mil. MDL (44.7 mil. MDL in decembrie 2009)
iar volumul lichiditatilor sterilizate prin emisiunea de certificate BNM a
crescut pana la 2249.0 mil. MDL (286.3 MDL in decembrie 2009).

O altd forma de sterilizare a monedei nationale utilizata de banca centrald pe
parcursul lunii ianuarie 2010 a constat in interventiile pe piata de schimb
valutar. BNM a vandut echivalentul a 6.9 mil. USD ceea ce a contribuit la
micsorarea activelor oficiale de rezervad. Reducerea acestora a fost totusi una
temporard. Ne asteptam cda pe parcursul lunilor viitoare rezervele
internationale vor continua sa creasca alaturi de influxurile de moneda straina
ce urmeaza sa intre in economie.

n pofida politicii de sterilizare monetaré aplicate de BNM, masa monetar3
(M3) anregistrat o crestere substantiala pe baza anuala (+7.6%) in ianuarie.
Principala cauza tine de cresterea consumului si a depozitelor bancare
alimentate Tn principal de majorarea remitentelor si a creditelor (Figura 10).

Figura 10. Rata de crestere a agregatelor monetare,
f.a.p., %
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SECTORUL BANCAR

Volumul creditelor acordate in moneda nationalad a crescut pe parcursul lunii
ianuarie 2010 cu 9.9%, in timp ce volumul celor in moneda strdind au crescut
cu doar 4.9% f.a.p.. Acest lucru reprezintd o importanta ,piatra de hotar”,
intrucat dupa inceperea crizei financiare (septembrie 2008) este pentru prima
data cand volumul creditelor a crescut comparativ cu anul precedent. Faptul
este explicat de micsorarea ratelor de dobanda bancarda pentru credite
contractate in moneda nationala (-1.6 p.p.) si politici de creditare mai putin
rigide adoptate de banci ca urmare a semnalelor economice pozitive. Luand in
considerare cresterea marjei de profitabilitate si o potentiald micsorare a
primelor de risc este foarte posibil ca ratele de dobanda pentru credite vor
continua sa se reduca.

Ratele dobéanzii la depozite bancare in moneda nationald au ramas practic
constante pe parcursul lunii ianuarie 2010 si au constituit 9.7% in timp ce
dobanda pentru depozite in valuta a crescut de la 3.6% in decembrie pana la
3.81% 1in ianuarie 2010 (Figura 11). Ca rezultat, pe parcursul aceleiasi
perioade, depozitele bancare In moneda strdind au crescut de la 28.0% pana
la 30.1%. Fenomenul a fost conditionat de asemenea si de deprecierea
monedei nationale fata de dolarul SUA cu 3.7%, principalul vinovat de
diminuarea increderii populatiei in moneda nationala.

Sistemul bancar ramane in continuare intoxicat de active nocive, iar acest
lucru ar trebui s& constituie o ingrijorare serioasa pentru decidentii politici. in
pofida intensificarii activitatilor de creditare, cota creditelor neperformante a
ajuns la un nivel record - 17.37% (Figura 12). Bancile au atenuat problema
prin majorarea provizioanelor pentru pierderi pana la 10.08%. Indicatorii de
lichiditate par suficient de Tnalti pentru asigurarea stabilitatii sistemului bancar
(lichiditatea curentd 38.10%; lichiditatea pe termen lung 0.61). pe reversul
monedei Tnsa sunt indicatorii mai mici de profitabilitate sau chiar pierderi
suportate de actionarii bancilor.
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Figura 11 Rata de dobanda bancara, %, si marja de
profitabilitate p.p.
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Figura 12. Cota creditelor neperformante, % din
total

20
18
16
14
12
10
8
6
4
2
0
May-09 Jul-09 Sep-09 Nov-09 Jan-10
Sursa: BNM

6|Page



COMERTUL EXTERN

Datele statistice recente confirma marea majoritate a tendintelor subliniate in
editia precedentd a RE (Figura 13). Exporturile au continuat sa-si revina in
decembrie si s-au privit bine in comparatie anuala (+15.3%), datorita
fortificarii cererii externe, dar si a bazei mai mici de comparatie. Comparativ cu
luna precedenta insa, exporturile au stagnat in decembrie exact ca in aceeasi
perioada a anului precedent. Per ansamblu, exporturile Moldovei au scazut cu
18.4% in 2009 pe fundalul micsorarii cererii globale.

Rusia si-a mentinut intdietatea (22.1% din total) in topul destinatiilor de export
a produselor moldovenesti, intrucat exporturile citre Romania (18.5% din
total) au scdzut cu 26.8% in 2009. Exporturile moldovenesti au tintit in special
piata UE (52.3% din total), in timp ce exporturile catre CSI (37.8%) au scazut ca
urmare a reducerii exporturilor catre Ucraina (-43.1%) si Kazahstan (-40.6%) in
2009.

Importurile au continuat sa-i revind, crescand in decembrie cu 11% f-I-p, chiar
daca nu au ajuns inca la nivelul precedent crizei. Per total, in 2009, importurile
au scazut cu 33.1%. Exporturile mari conjugate cu importuri slabe au dus la
contractia deficitului comercial cu 40.1% f.a.p.. Ritmul de contractie a
deficitului s-ar putea sa incetineasca in 2010, intrucat cererea interna arata
semne de revenire pe fundalul politicilor de creditare mai relaxate si a cresterii
influxului de remitente.

Figura 13. Evolutia anuala a comertului extern, %,
2005=100.
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ECONOMIE SI PIETE GLOBALE

Daca pe alocuri mai exista iluzia unor efecte de durata ale crizei financiare
globale, dezvoltarea economica mondiala a aratat in februarie ca economia
globala este departe de convalescenta. De la inceputul crizei, guvernele lumii
au Tncercat din rasputeri sa anihileze efectele a ceea ce parea a fi cea mai
severa recesiune de la 1930 incoace. Intrucat economia a reusit sa iasa din
bezna, interventiile guvernamentale par a fi vindecate... pana acum. Astazi,
cea mai mare dilema este retragerea suportului guvernamental pentru a evita
prabusirea finantelor publice, dar si fara a pune in pericol prospectiunile de
crestere economica

Atentia a fost concentrata in luna curenta pe UE si “PIIGS”, Grecia fiind totusi
»in lumina reflectoarelor” cu o datorie publicd de 112% din PIB si un deficit
bugetar de 12.7% in 2009. Confidenta investitorilor in hartii de valoare a
descrescut semnificativ, iar increderea in euro a nimerit sub presiune in timp
ce valoarea monedei fata de dolar american a scazut de la inceputul lunii
ianuarie de la 1.45 la 1.35. Un plan realist de ajutor pentru Grecia inca abia
urmeaza a fi propus, dar in mod cert nu doar Grecia si tarile PIIGS sunt vizate
de pericolul unor bugete publice indatorate. De fapt, Statele Unite si Marea
Britanie vor avea datorii publice si mai Thalte catre 2011, iar datoria publica a
Japoniei deja a atins un nivel infricosator de 192% din PIB in 2009. Toate
acestea, fac mai putin realiste sperantele unei recuperari economice robuste
n tarile dezvoltate. Astfel, Germania, economia europeana cea mai
importanta, a stagnat in ultimul trimestru al 2009.

Preturile la petrol au fost foarte volatile (Figura 14). La sfarsitul lunii ianuarie si
inceputul lunii februarie factorii care au impins preturile in jos au fost legate
de ingrijorarile privind viteza si profunzimea recuperarii economiei mondiale,
amplificate si de noutatile economice proaste de pe continentul european. Si
viceversa, la mijlocul lunii februarie preturile pentru titei au fost sustinute de
declaratiile privind suportul Greciei de catre UE si estimarile cresterii
economie americane care au fost revizuite in sus. Per ansamblu, preturile la
petrol vor continua sa fie volatile, chiar daca Agentia Internationald pentru
Energeticd anticipeaza mai multe incertitudini legate de ,revenirea la crestere
a economiei si de contractare a potentialului pietei”.
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Figura 14. Evolutia saptamanala a pretului
petrolului, marca Brent, USD per baril.
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ANEXE STATISTICE

Tabel 2 Moldova: indicatori statistici lunari

Oct-09 Dec-09 lan-10 Feb-10est

Cresterea productiei industriale, f.a.p. % 76.7 76.8 76.5 76.9 77.5 77.4 84.2 84.3 105.0 n.a.
Cresterea vanzarilor cu amanuntul, f.a.p., % 95.9 95.5 94.0 94.4 97.1 93.5 97.2 96.5 103.8 n.a.
Cresterea serviciilor prestate populatiei, f.a.p., % 99.7 102.9 100.4 104.7 109.3 102.5 104.8 104.3 108.1 n.a.
Exportul de marfuri, milioane USD 100.6 107.6 111.1 97.9 106.3 124.9 138.5 92.8 n.a. n.a.
Importul de marfuri, milioane USD 242.9 259.7 264.8 233.9 286.2 304.6 329.3 241.4 n.a. n.a.
Activele oficiale de rezerva, milioane USD 1.188.7 1.210.1 1.182.6 1.302.5 1.290.5 1.302.5 1.3745 1480.3 1464.4 1484.4
Someri inregistrati, inceputul perioadei, oameni 35851 35876 35066 35351 35838 36961 37398 38101 38676 41683
Cresterea salariului real, %, lunar f.a.p. 8.2 3.4 4.1 5.6 9.7 2.9 4.3 4.4e 0.0e n.a.
Cresterea veniturilor bugetare, cumulativ f.a.p., % -10.4 -10.2 -9.0 -9.3 -9.7 -9.6 -9.4 -9.9 5.8 n.a.
Cresterea preturilor de consum, f.a.p., % -1.6 -0.8 -0.5 -2.2 -2.3 -1.6 -0.7 0.4 2.8 n.a.
Rata de schimb, sfarsitul perioadei, MDL/USD 11.22 11.24 11.21 11.21 11.50 11.06 11.11 12.30 12.53 12.80
Rata de schimb, sfarsitul perioadei, MDL/EUR 15.57 15.80 15.99 16.03 16.74 16.29 16.55 17.76 17.54 17.28
Rata de crestere a agregatului M2, f.a.p., % -14.0 -11.9 -14.7 -16.2 -15.5 -14.5 -10.1 -3.8 13 n.a.
Rata de refinantare a BNM, sfarsitul perioadei, % 10.0 9.0 8.0 7.0 5.0 5.0 5.0 5.0 6.0 6.0
Rata dobanzii depozite bancare, % 16.04 15.04 14.85 12.99 10.77 10.66 10.56 9.79 9.70 n.a.
Rata dobanzii credite bancare, % 22.23 18.94 17.97 17.65 19.04 19.63 18.88 18.63 17.03 n.a.
Active bancare lichide, % din total active 30.00 31.46 32.79 33.53 34.53 34.03 35.57 38.27 38.10 n.a.
Credite bancare nefavorabile, % din total credite 8.92 10.47 11.95 12.88 14.60 15.57 16.62 16.30 17.37 n.a.
Depozite in valuta strdina, % din total depozite 55.10 56.56 53.92 53.91 54.56 54.08 53.02 53.59 45.93 n.a.
bancare

Source: Sursa: BNS, BNM, calcule si estimdri EG;

Tabel 3 Moldova: indicatori economici de baza

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009est

Populatia, milioane (fara regiunea transnistreana) 3.644 3.635 3.628 3.618 3.607 3.600 3.590 3.581 3.573 3.568
PIB, milioane USD, preturi curente 1.289 1.480 1.662 1.981 2.598 2.988 3.408 4.395 6.047 5.208
PIB per capita, USD la PPC 2112 2300 2533 2765 2028 2362 2561 2715 2998 n.a.
Cresterea PIB, f.a.p., % 2.1 6.1 7.8 6.6 7.4 7.5 4.8 3.0 7.2 -8.0
Cresterea consumului privat, f.a.p., % 27.6 6.1 5.9 18.5 6.2 10.1 7.0 3.6 4.5 -10.0
Cresterea investitiilor in capital fix, f.a.p., % -0.7 5.2 1.1 19.2 11.0 17.7 2.8 10.5 -7.8 -50.0
Cresterea productiei industriale, f.a.p., % 7,7 13,7 10,8 15.6 8.2 7,0 -4.8 -1.3 0.7 -22.2
Cresterea productiei agricole, f.a.p., % -3,3 6,4 3.4 -13.6 20.8 0.8 -1.1 -23.1 32.1 -9.9
Cota industriei in PIB, % 19.0 21.8 20.2 20.5 20.5 19.1 18.0 19.1 19.5 15.6
Cota agriculturii in PIB, % 25.4 22.4 21.0 18.3 17.5 16.4 14.8 10.0 8.9 8.7
Export de marfuri, milioane USD 476.7 564.6 659.7 805.1 994.1 1104.6 1060.8 1373.3 1646.0 13215
Import de marfuri, milioane USD 770.3 879.7 1037.5 1428.1 1748.2 2296.1 26444  3676.4  4866.3 3333.0
Export de servicii, milioane USD 164.6 170.9 216.65 249.93 332.08 398.94 465.66 625.08 837.2 677.7
Import de servicii, milioane USD 201.58 208.78 256.99 294.26 353.05 419.68 487.64 631.16 824.72 701.8
Investitiile strdine directe nete, milioane USD 127.46 103.32 83.6 73.64 147.8 190.86 234.16 522.04 691.49 112.0
Remitente nete de la emigranti, milioane USD 148.4 202.8 286.3 440.2 659.5 868.8 1119.0 1419.4 1795.8 1342.4
Contul curent/PIB, % -7.6 -1.7 -4.0 -6.6 -2.2 -8.1 -11.7 -15.2 -16.7 -8.6
Activele oficiale de rezerva, milioane USD 222.65 228.54 268.87 302.27 470.27 597.44 775.3 1333.7 1672.4 1480.3
Datoria externa totald, stoc, milioane USD 1723.7 1678.3 1816.5 1929.4 1881.8 2078.1 2528.9  3355.9  4106.1 4300.0
Datoria externd/PIB, % 116.8 113.4 109.3 97.5 72.5 69.6 74.3 76.3 67.9 82.6
Datoria externd/export de bunuri si servicii, % 268.8 228.2 198.2 182.2 141.5 138.0 164.8 167.4 164.6 215.1
Rata ocuparii, % din populatia de peste 15 ani 54.8 53.7 53.3 47.5 45.7 45.4 429 42.5 42.5 40.0
Rata somajului, % din populatia economic activa 8.5 7.3 6.8 7.9 8.1 7.3 7.4 5.1 4.0 7.2
Cresterea salariului real, % 2.2 21.6 20.9 15.4 10.1 6.8 14.2 8.0 10.2 9.0
Rata inflatiei, medie anuald, % 31.1 9.6 5.2 11.6 12.5 12.0 12.8 12.4 12.8 0.0
Deficitul bugetar, % din PIB -1.8 -0.3 -2.2 1.0 0.4 1.5 -0.3 -0.3 -1.0 -7.0
Cheltuielile bugetului de stat, % din PIB 34.5 29.4 31.5 33.1 35.1 37.0 40.1 41.8 41.6 n.a.
Rata de schimb, medie anuald, MDL/USD 12.4 12.9 13.6 13.9 12.3 12.6 13.1 12.1 10.4 11.1
Rata de crestere a agregatului M2, f.a.p., % 38.8 37.8 30.4 24.4 44.8 36.7 12.2 47.3 18.3 -3.8
Rata de refinantare a BNM, sfarsit de an, % 27.0 13.0 9.5 14.0 14.5 12.5 14.5 16.0 14.0 5.0
Total credite bancare, % din PIB 12.7 15.3 17.7 20.9 22.6 25.5 29.3 37.2 37.5 35.0
Rata dobanzii depozite bancare, % 24.6 20.6 14.4 12.7 15.2 13.0 11.9 15.1 18.1 14.7
Rata dobanzii credite bancare, % 33.3 28.5 23.1 19.2 21.0 18.9 18.2 18.9 21.0 20.3

Sursa:BNS, FMI, BNM si calculele si estimdrile EG;

Expert-Grup.org 8|Page




