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Prezentul document este dedicat descrierii modelului econometric elaborat in cadrul EXPERT-
GRUP. Modelul reflecta relatiile de cauzalitate caracteristice economiei Republicii Moldova. in
document se analizeaza conexiunile dintre variabilele economice si sunt relevate aspectele
cantitative ale acestor corelatii. In vederea evidentierii efectelor modificarii variabilelor
economice sunt prezentate rezultatele simularilor realizate in baza modelului.
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M Relevanta modelului econometric

In prezent modelarea econometrica este pe larg utilizatd de economisti, in special in statele
avansate economic. Posibilitatea aplicarii modelarii in vederea testarii teoriilor sau ipotezelor,
sau pentru realizarea simularilor si prognozelor a transformat aceasta metoda intr-un atribut
indispensabil al analizei si cercetarii economice. Trebuie de mentionat ca caracterul
multifunctional al modelelor econometrice cauzeaza utilitatea acestei abordari in procesul de
luare a deciziilor de politici publice.

In Republica Moldova se atestd o dezvoltare lentd a abordéarilor cantitative in analiza
economica. Aceasta situatie ingusteaza spatiul de cercetare si limiteaza analizele economice
realizate in Republica Moldova. Doar cateva institutii manifestd o preocupare constanta pentru
aplicarea metodelor cantitative in realizarea cercetarilor, iar numarul economistilor ce aplica
metode econometrice este limitat. Tn prezent existad doar cateva modele cu caracter global, ce
reflecta sistemul de relatii economice caracteristic Republicii Moldova:

v Institutului National de Cercetari Economice pentru realizarea prognozelor utilizeaza un
model, bazat pe observari anuale;

v' Banca Nationala a Moldovei are un model, bazat pe date trimestriale ce este folosit
pentru analizarea propagarii efectelor politicii monetare;

v' Centrul analitic "Expert-Grup” (2012) a elaborat un Model de Echilibru General pentru a
evalua efectele selectarii de catre Republica Moldova a diferitor optiuni integrationiste.
La fel, Tn cadrul centrului au fost elaborate mai multe modele vectoriale autoregresive
pentru realizarea prognozelor si estimarea impactului propagarii diferitor socuri in
economie.

Totusi, aceste modele reflecta partial interactiunile principale din economie, fie dispun de putine
observatii si, respectiv, un nivel inalt al erorii. Tn acest context, necesitatea elaborarii unui model
econometric structural care sa cuprinda cele mai importante sectoare ale economiei nationale
este incontestabila. Tn acest mod va fi oferitd o noua posibilitate de informare a publicului larg
despre dinamica economiei nationale si va fi asigurat un suport analitic aditional pentru
fundamentarea deciziilor de politici publice.

B Aspecte metodologice

A fost elaborat un model structural bazat pe ecuatii regresionale. Datele in baza caruia s-a
realizat modelul au fost preluate de la Biroul National de Statistica (BNM), Ministerul Finantelor
(MF) si Banca Nationald a Moldovei (BNM). In model au fost incluse observari ce reflectd
evolutia variabilelor economice pentru perioada cuprinsa intre T1:2000 si T2:2013. Totusi, din
cauza lipsei datelor statistice publice, pentru un sir de variabile esantionul a fost mai mic si
inceputul perioadei de observatii este mai tarziu de T1:2000.

Variabilele au fost exprimate in preturile medii ale anului 2005, iar pentru fiecare indicator s-au
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utilizat deflatori distincti. Pentru un sir de variabile au fost folositi deflatori ce au fost calculati
prin mixarea a doi indici de pret. Pentru eliminarea variatiilor sezoniere a fost aplicata tehnica
Census X12.

Bl Relatiile cauzale elucidate in model

Modelul releva aspectele cantitative ale relatiilor economice caracteristice Republicii Moldova.
Relatiile cauzale, precum si variabilele exogene au fost determinate in baza opiniei expertilor si
a literaturii de specialitate.

in calitate de variabile exogene au fost alesi acei indicatori, a caror dinamica este determinata
de evolutii externe economiei nationale sau de factori de natura calitativa. Influxurile de valuta
straina: remiterile (REM), investitile straine directe (ISD), platile pentru exportul de marfuri si
servicii (XMS) sunt, in linii mari, dependente de evolutiile economice ale statelor din care se fac
aceste plati catre Republica Moldova. Economiile mici nu au capacitati de influentd asupra
fluxurilor economice internationale, din acest considerent indicatorii ce reflecta aceste fluxuri
sunt tratati drept variabile exogene. O situatie similara este si in cazul preturilor de import,
aproximate prin indicele valorii unitare la import (IVU). Tariful intern la gaz (PGAZ) este
reglementat si, in mare parte, depinde de pretul de import al gazului.

Cheltuielile bugetare (CB), cu toate ca sunt finantate din venituri fiscale, au o dinamica
discretionara. Nivelul cheltuielilor poate fi modificat din rationamente de ordin politic sau social.
Evolutia fluctuanta a sectorului agricol, nu a permis identificarea unor variabile economice cu o
capacitate explicativa solida, fapt ce a determinat categorisirea productiei agricole (PRODAGR)
drept variabila exogena. La fel, s-a decis sa fie tratate drept variabile exogene cursul real
USD/MDL (RER) si creditele in MDL (CMDL) si valutd (CUSD). Excedentul structural de
lichiditate din sectorul bancar, reprezinta un ,zvor” constant de resurse necesare pentru
creditare, in acest mod se reduce rolul depozitelor in finantarea operatiunilor de imprumutare.

In vederea elucidarii propagérii efectelor asupra economiei nationale a fost analizata influenta a
sase variabile exogene asupra altor indicatori. Au fost selectate urmatoarele variabile: exportul
de marfuri si servicii, investitiile straine directe, remiterile, cheltuielile bugetare, creditele si
cursul de schimb. Efectele rezultate in mentinerea indicatorilor la nivelurile atestate in
trimestrele anului 2012 au fost comparate cu scenariile Tn care variabilele exogene au fost
majorate cu 10% f-a-p.



Tabel 1. Scenariul de baza (mentinerea variabilelor exogene la nivelurile inregistrate in
trimestrele anului 2012) vs majorarea indicatorilor cu 10% f-a-p.

Diferenta fata de scenariul de baza pentru cresterile anuale ale indicatorilor,
puncte procentuale

Export ISD Remiteri 21Tl Credite Curs_ul de
bugetare schimb

Export 10.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0

ISD 0.0 10.0 0.0 0.0 0.0 9.9
Remiteri 0.0 0.0 10.0 0.0 0.0 9.9
Cheltuieli bugetare 0.0 0.0 0.0 10.0 0.0 0.0
Credite 0.0 0.0 0.0 0.0 10.0 0.0
Consumul gospodariilor 0.0 0.0 1.4 0.0 0.0 10.0
Cursul de schimb 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.9
Import 0.0 0.0 11 0.0 0.0 1.5
Investitii 0.0 1.0 0.0 19.6 4.9 1.0
Constructii 0.0 1.0 0.0 17.9 4.5 0.9
Industria extractiva 0.0 0.5 0.0 8.2 2.1 0.4
Industria prelucratoare 3.4 0.0 0.0 2.1 2.1 0.0
Transport 2.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.7
Comert VAB 0.0 0.0 1.2 4.7 0.0 1.6
VAB 0.3 0.0 0.2 1.4 0.3 0.3
PIB 0.3 0.02 0.3 1.1 0.2 0.4
Fondul de salarizare 0.0 0.0 0.0 10.0 0.0 0.0
Populatie ocupata 0.1 0.0 0.6 0.2 0.6 0.1
Inflatie 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 2.9

Sursa: calculele EG in baza datelor BNS, MF, BNM

Notéa: Cu exceptia regresiei pentru inflatie, modificarea cursului se reflectd indirect in variatia
unor indicatori. Remiterile si ISD sunt transformate in lei moldovenesti utilizadnd cursul
MDL/USD. O depreciere a monedei se transpune intr-o crestere proportionalé a remiterilor i
ISD, exprimate Tn MDL.

Remiteri. Estimarile releva rolul important al remiterilor (REM) in modificarea consumului privat
(CG). Cresterea remiterilor cu 10% ar determina sporirea consumului privat cu 1,4 puncte
procentuale (p. p.) comparativ cu scenariul de baza?. Incercarile de a modela consumul utilizand
alte tipuri de venituri, cum ar fi salarile sau pensiile, nu a generat rezultate concludente.
Explicatia ar fi ca nivelul scazut al salariilor si pensiilor asigura, in linii mari, subzistenta
populatiei, in timp ce remiterile sunt venituri aditionale, fluctuatia carora cel mai bine coreleaza
cu oscilatiile consumului. Sporirea consumul privat are efecte directe atat asupra comertul
intern cat si asupra importul de marfuri si servicii (MMS). Majorarea remiterilor ar determina o

1 Scenariul de bazd constd in mentinerea variabilelor exogene la valorile inregistrate in cele 4 trimestre ale anului
2012, iar in scenariul alternativ indicatorii sunt majorati cu 10% f-a-p. in studiu modul de propagare al efectelor
modificarii variabilelor exogene, cu exceptia cursului de schimb, este prezentat prin diferenta dintre scenariul
alternativ si cel de baza.
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sporire a valorii adaugate in comert cu 1.2 p. p. fatd de scenariul de baza, iar avansarea
importului de marfuri si servicii ar fi de 1.1 p. p.

Comertul extern. Sporirea exportului de marfuri (XM) determina avansarea sectorului
industrial, datorita sporirii cererii externe pentru produsele din industria prelucratoare
(INDPREL). In acelasi timp, comertul extern de marfuri influenteaza transportul de marfuri
(TRANSP). Marirea exportului cu 10% ar genera o avansare de 3,4 p. p. a industriei
prelucratoare comparativ cu scenariul de baza, in timp ce transportul de marfuri ar creste cu 2
p. p.. In linii generale, impactul pe care 1l au remiterile asupra PIB este comparabil cu cel al
exporturilor.

Investitii si credite. in mod evident, investitiile straine directe favorizeaza cresterea investitiilor
totale. Alti factori care determina sporirea investitilor sunt volumul creditelor in MDL si
cheltuielile bugetare. Cresterea investitillor determind accelerarea constructilor (CONSTR),
care la randul sau, influenteaza industria extractiva (INDEXTR). Sporirea volumului creditarii in
MDL si valuta, la fel, stimuleaz& avansarea industriei prelucratoare. Cresterea ISD va genera
urmatoarele modificari fatd de scenariul initial: investitiile si constructiile vor spori cu 1 p. p. si
industria extractiva se va majora cu 0,5 p. p.. Intensificarea activitatii de creditare cu 10% va
determina sporirea investitiilor cu 4,9 p. p. si a industriei prelucratoare cu 2,1 p. p..

Cheltuieli bugetare. Un rol semnificativ in economie il joaca cheltuielile bugetare, care pe
langa influenta asupra investitiilor, determina evolutia salariului si comertului (COMERTVAB).
Majorarea cheltuielilor publice va cauza o crestere a investitiilor cu 19,6 p. p. fatd de scenariul
de baza, iar pentru valoarea adaugata avansarea va fi de 4,7 p. p..Veniturile fiscale sunt
obtinute preponderent, datorita cresterii importurilor si a sporirii fondului de salarizare (FS).

Preturi si cursul de schimb. Inflatia (IPC) este determinata de sporirea preturilor de import si
deprecierea cursului de schimb. La randul sau cresterea tarifului la gaze are efecte negative
asupra industriei energetice (INDENERG). Deprecierea MDL contribuie la sporirea castigurilor
in moneda nationala provenite din influxuri de ISD si remiteri, in modul acesta stimuland
activitatea economica. Totodata, modelul indica asupra efectelor negative ale deprecierii asupra
PIB-ului, din cauza ca favorizeaza indirect majorarea importului. La fel, deprecierea MDL
determina cresterea preturilor (scaderea cursului real al monedei nationale cu 1% provoaca o
majorare a inflatiei de 0,2%) si afecteaza bunastarea populatiei. Modificarea raportului MDL fata
de USD se transpune in schimbarea preturilor cu o intarziere de 2 trimestre. Deprecierea de
7,4% a leului fatd de USD produsa intre T2:2013-T4:2013 va cauza cresterea inflatiei in
perioada T4:2013-T2:2014, iar nivelul acesteia va varia intre 2,9-1,3% f-a-p.

Salarii. Nivelul salarizarii cel mai bine coreleaza cu cheltuielile bugetare si volumul productiei
agricole. Aceasta corelare se datoreaza faptului ca in jur de 40% din salariati sunt angajati in
doua sectoare: sectorul public (circa 30% din numarul total de angajati) finantat din cheltuieli
bugetare si agricultura. Intensificarea activitatii economice, caracterizat prin sporirea valorii
adaugate (VAB) determina sporirea numarului populatiei ocupate.



Bl Concluzii

Acest model contribuie la crearea instrumentarului necesar pentru o analiza sistemica a
economiei nationale. Trebuie de mentionat volatilitatea mai multor variabile analizate, fapt ce a
obligat autorul sa utilizeze des variabilele dummy? (DUM) in regresii. La fel, sunt anumite
rezerve fata de calitatea datelor initiale, ludnd in consideratie discrepantele intre sursele de
informatii. Spre exemplu informatiile statistice privind componentele PIB pe resurse pentru
T1:2009-T4:2010 din publicatia BNS ,Reconcilierea calculelor trimestriale ale produsului intern
brut cu cele anuale 1995-2010” difera de datele cu acelasi caracter prezentate in alte surse ale
BNS, acest lucru trezeste anumite dubii privind calitatea datelor din perioada T1:2000-T4:2008.
Totusi, absenta datelor publice privind PIB pentru perioada T1:2000-T4:2008 a determinat
autorul sa utilizeze informatia din publicatia ,Reconcilierea calculelor trimestriale ale produsului
intern brut cu cele anuale 1995-2010”. Analizele Tn domeniu urmeaza a fi continuate pe doua
directii importante: extinderea modelului prin includerea unui numar cat mai mare de indicatori
economici si imbunatétirea calitatii ecuatiilor regresionale.

Estimarile, incd odaté, au scos Tn evidenta rolul remiterilor pentru economia nationala. in acelasi
timp importanta remiterilor este comparabila cu rolul exporturilor. In pofida diferentei canalelor
de propagare ale efectelor din partea remiterilor prin stimularea directa a consumului si
influentarea indirectd a comertului, sau din partea exporturilor prin impulsionarea industriei si
transportarii  marfurilor, impactul acestor variabile asupra PIB este similar. Influenta
asemanatoare a remiterilor si a exportului asupra economiei, induce asupra rationalitatii
orientarii strategice spre un model de crestere bazat pe exporturi.

Cursul de schimb are influente adverse asupra economiei. Deprecierea asigura sporirea
castigurilor in moneda nationala provenite din remiteri si ISD, dar, in acelasi timp, favorizeaza
cresterea preturilor. O depreciere masiva si care dureaza in timp are un efect inflationist sporit
si reduce bunastarea populatiei.

Cheltuielile bugetare au un spectru larg de influente. Cheltuielile publice au efecte asupra
activitatii investitional si contribuie la dezvoltarea comertului. Dimensiunile mari ale sectorului
public, caracterizat printr-o pondere de 30% a angajatilor bugetari in numarul total de salariati,
cauzeaza rolul important al cheltuielilor bugetare in asigurarea nivelului salarizarii. Totodata,
sporirea cheltuielilor guvernamentale creeaza riscuri: un nivel sporit al platilor publice va
necesita majorarea incasarilor bugetare, in felul acesta sporind presiunea fiscala, sau poate
provoca cresterea ratelor dobanzii demotivand accesarea creditelor din partea sectorului privat.

La fel, estimarile indica asupra impact redus al ISD asupra economiei nationale. Creditarea
economiei are un impact asupra dezvoltarii industriei prelucratoarea si asupra investitiilor. Totusi
deficiente structurale caracteristice economiei nationale nu permit o valorificare mai ampla a
oportunitatilor oferite de ISD si constrang propagarea efectelor asociate activitatii de creditare.

2 Varibilile dummy permit excluderea fluctuatiilor semnificative prezente ih evolutia variabilei Th contextul
estimarilor econometrice.
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Prioritatea cheltuielilor bugetare comparativ cu alti factori in asigurarea cresterii denota
gravitatea impactului nefast pe care 1-1 au dezechilibrelor structurale in constrangerea initiativei
private. Amplul set de probleme cu care se confruntd mediul de afaceri inhiba cresterea
economica, deoarece nu permite o valorificare mai ampla a oportunitatilor oferite de atragerea
ISD, sporirea creditarii si majorarea exporturilor.

Aceste concluzii sugereaza, inca o data, importanta imbunatatirii  mediului de afaceri,
fortificarii cadrului institutional si promovarii reformelor structurale pentru asigurarea unei
cresteri robuste si durabile a economiei nationale.



B Anexa: Rezultatele estimarilor unor regresii ale modelului

Testul

Regresiile R2 Durbin-

Watson
In(CG) = 13.93 + 0.22/n(CG¢-1) + 0.15/n(REM) + 0.01TREND + 0.32DUM T4:2009 0.96 1.69
In(INV) = - 22.71+ 0.1In(ISD) + 0.5/n(CMDL)+1.38In(CB) +0.24DUM T4:2005 — 0.89 233

-0.36DUM T4:2007 - 0.25DUM T2:2009 - 0.34DUM T3:2010
In(MMS) = - 2.7 + 0.67In(MMSt.1) + 0.42In(CG) + 0.29DUM T1:2009 + 0.16 DUM T2:2009 0.98 1.83
In(CONSTR) = - 1.86 + 0.71In(INV) + 0.36/n(CONSTR:.1) - 0.0065TREND 0.93 2.08
In(INDEXTR) = 3.1+ 0.83/n(INDEXTR:-1) + 0.3d/n(CONSTR) + 0.34dIn(CONSTR:-1) 0.85 1.92
In(INDPREL) = 4.4 + 0.13In(XM) + 0.55In(INDPREL:.1) + 0.1/In(CMDL+CUSD) + 0.2DUM T2:2006 0.83 523
+0.19DUM T1:2009
In(INDENERG) = 2.24 - 0.04In(PGAZ) + 0.89In(INDENERGt-1) + 0.26DUM T2:2007 0.98 1.95
In(COMERTVAB) = -7***+ 0.8In(CG) + 0.4In(CB) + 0.0006 TREND*1.5 + 0.15DUM T4:2012 0.95 1.69
In(TRANSP) = 1.9 + 0.8LN(TRANSPt-1) + 0.78dIn(MM+XM) - 0.39DUM T1:2008 0. 233
+0.4DUM T 4:2008 + 0.4DUM T1:2010
In(FS) = -2.5 + 0.09/n(PRODAGR) + 0.99/n(CB) - 0.1 DUM T3:2010 0.96 1.22
In(OCUP) = 3.6+ 0.14In(VAB)*** + 0.52In(OCUP:.1) - 0.04TREND0.5 0.9 1.96
din(IPC) = 0.087+ 0.3dIn(IVU¢1) + 0.24dIn(IVU¢2) + 0.2dIn(RER:-2)- 061 191
- 6.94972379948e-06TREND/2 - 0.04DUM T3:2007 - 0.03DUM T3:2012 + 0.95ut2

Sursa: calculele EG in baza datelor BNS, MF, BNM

Nota: majoritatea variabilelor incluse in regresii sunt semnificative pentru probabilitatea de 0.05;
*** - yvariabilele sunt semnificative pentru probabilitatea 0.1;
In — logaritm natural; din — diferenta de logaritmi naturali.



