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Realitatea Economica este o publicatie
economica lunara ce identifica cele mai
importante evolutii economice si politice.
Cititorii sai sunt decidentji de politici,
directorii executivi ai companiilor locale,
straine si ai bancilor comerciale,
reprezentantii institutiilor internationale,
ambasadelor si partidelor politice,
jurnalistii economici.

Acronimele si abrevierile utilizate:

f-a-p — fata de anul precedent; f-t-p — fata
de trimestrul precedent; f-I-p — fata de
luna precedenta, s-p — sfarsit de
perioada, T4:07 — trimestrul patru 2007;
Jan:09 — ianuarie 2009; BNS — Biroul
National de Statistica; ANOFM — Agentia
Nationala de Ocupare a Fortei de Munca;
BNM — Banca Nationald a Moldovei; MDL
— leul moldovenesc; ISD- investitii straine
directe, p.p. - puncte procentuale.

EXPERT-GRUP este un centru analitic
independent din Moldova, a carui misiune
este de a oferi mediul propice manifestarii
gandirii libere si netriviale, fapt ce va
permite institutiei sa fie un lider in
furnizarea unor analize economice
obiective si sa promoveze in mod eficient
idei si solutii inovatoare pentru problemele
economice cu care se confrunta Moldova
n procesul transformarii economice,
dezvoltarii societale si integrarii europene.

Date de contact:

Republica Moldova, mun. Chisinau
str. Puskin, 45 B, et. 4, MD-2005
Telefon: +373 22 929 994

Email: info@expert-grup.org

Indicele Compozit Anticipator (ICA)

ICA este format prin agregarea a sase
indicatori macroeconomici: exporturi,
transferuri in favoarea persoanelor fizice,
credite noi, ponderea reducerilor pentru
pierderi la credite, banii in circulatie (M0)
si marja bancara. Indicatorii au fost
selectati in functie de relevanta fata de
tendintele economice. Mai multe detalii
privind metodologia de calcul pot fi gasite
pe pagina EXPERT-GRUP.
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BEvolutia Indicatorului Compozit Anticipator

Situatia economica
continua sa se

Indicele Compozit Anticipator, date brute si media
mobili din ultimele 4 luni’

imbunatateasca, —=ICA  ==iCA (seri filtrats)
insa apar anumite  1g0
semne de o

ingrijorare. Indicele
Compozit Anticipator
inian:14 si-a
mentinut tendinta
ascendents,
avansand pana la
105,4 puncte (101,4 60
puncte in dec:13). o
Cresterea a fost
catalizata de
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activitatii de
creditare. Cu toate acestea, se prefigureaza mai multe constrangeri de ordin
extern si intern care risca sa compromita esential avantul economic.

Cresterea nu este una echilibrata, fiind distribuita neuniform in randul
sectoarelor economice. in pofida avansarii indicelui productiei industriale cu
6,8% in 2013, f-a-p, aceasta a fost sustinuta, preponderent doar de 3 ramuri
care asigura 25,7% din valoarea adaugata bruta (VAB) din industrie: productia
de masini si aparate electrice, fabricarea altor produse alimentare si de
productla altor produse din minerale nemetalifere. Tn acelasi timp, sectoarele
care au asigurat circa 48% din VAB au ramas in declin. Par’;lal aceste
dezechilibre a fost induse de o evolutie la fel de echivoca a exporturilor. Tn
pofida cresterii exporturilor totale cu 11% f-a-p in 2013, au fost inregistrate
scaderi pe mai mult de 40% din pietele externe a Moldovei. In particular,
livrarile pe prima si a treia dupa importanta piete externe de desfacere (Rusia
si Italia) au diminuat cu 3,5% si, respectiv, 8,4% f-a-p. Anumite discrepante
sunt atestate si in ceea ce priveste cresterea remiterilor: in pofida avansului
total de 14,2% f-a-p in dec:13, transferurile de peste hotare in favoarea
persoanelor fizice, exprimate in dolari SUA, s-au redus cu circa 9% f-a-p.
Impreuna cu deprecierea rublei rusesti fatd de leul moldovenesc, tendintele
respective au contribuit la reducerea veniturilor exprimate in lei a familiilor
migrantilor din CSI. Tn sectorul bancar tendintele sunt, la fel, neunivoce. Astfel,
cresterea robusté a creditelor noi de 56,2% f-a-p, din ian:14, a avut loc in
paralel cu majorarea ponderii creditelor neperformante de la 11,6% in dec:13
la 11,8% in ian:14. Totodata, a diminuat cu 18,2% volumul depozitelor noi la
termen deschise in valuta, cauzand reducerea depozitelor totale cu 5,6%, f-a-
p, inian:14.

in lunile urmétoare, cresterea economica urmeaza sa se tempereze pe
fondul unor constrédngeri interne si externe. Printre factorii interni se
numara disiparea efectului cresterii compensatorii in agricultura si al politicii
monetare relaxate, repercusiunile deprecierii monedei nationale asupra
veniturilor majoritatii populatiei si incertitudinea asociata cu proximitatea
alegerilor parlamentare. Factorii externi tin de restrictionarea exporturilor pe
piata ruseasca si indsprirea regimului de migratie pentru cetatenii moldoveni
aflati la munca Tn aceasta tara. Totodata, situatia economica nefasta din
Ucraina, Kazahstan, precum si unele tari UE (ltalia, Ungaria), risca sa
afecteze negativ ramurile industriale orientate spre aceste piete.

'Pentru luna ianuarie, volumul remiterilor si a exporturilor a fost estimat de autori.
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BPrincipalele tendinte economice

Figura 1. Recoltele pe culturi agricole, modificare 2013 fata
de 2011,%
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Figura 2. Indicele Productiei Industriale (IPI), serie bruta si
serie filtrata (media mobila pentru 12 luni), crestere f-a-p, %
—IPI —IPI (serie filtrata)
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Figura 3. Comertul cu bunuri (amanuntul) si servicii prestate
populatiei, crestere f-a-p, %
==Bunuri ==Servicii
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AGRICULTURA

in pofida relansarii
spectaculoase a sectorului
vegetal din 2013 fata de 2012
recoltele pentru mai multe
culturi au ramas sub valorile
atestate in 2011. Printre
plantele cu recolte avansate in
2013 fata de 2011 se numara:
sfecla de zahar (+59%), grau
(+26,7%), floarea soarelui
(+10,9%). Pe de alta parte,
culturile cu roade reduse
comparativ cu 2011 sunt:
cartofi (-31,9%), legume (-
19,3%) sau porumb pentru
boabe (-4,6%).

INDUSTRIA

Cresterea cu 6,8% in 2013 s-
a datorat in mare parte doar
ramurilor ce detin in comun
25,7% in valoarea adaugata
din industrie. O contributie
cumulativa de +7,2% a fost
asigurata de: productia de
masini si aparate
electrice(+3,7%), fabricarea
altor produse alimentare
(+1,9%) si de productia altor
produse din minerale
nemetalifere (+1,6%). In
acelasi timp, sectoarele care
asigura o pondere in valoarea
adaugata bruta de circa 48%
au fost in declin.

COMERT INTERN CU
BUNURI SI SERVICII

Comertul cu améanuntul isi
consolideaza cresterea, iar
serviciile prestate catre
populatie avanseaza cu
ritmuri sporite. Comertul cu
amanuntul a cunoscut o
dinamicaé moderata si in 2013
a avansat doar cu 3,1%, in
pofida accelerarii atestate pe
final de an: in dec:13 cresterea
a fost de 11,7%. In
dec:13serviciile prestate
populatiei s-au majorat cu
13,7% f-a-p, iar cresterea
anuala a fost de 10,7%.
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Figura 4. Transferuri totale si in USD, crestere f-a-p, %;
Structura pe valute a transferurilor, %
mUuUsD EUR [ IRUB e==Transferuritotale ==Transferuriin USD
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Figura 5. Veniturile si cheltuielile Bugetului Public National,
crestere f-a-p, %
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Sursa: Ministerul Finantelor

Figura 6.Populatia ocupata formal, informal si ce plecata
peste hotare, crestere f-a-p, %
==Qcupati formal Ocupatiinformal ===Plecati peste hotare
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VENITURILE Sl
CHELTUIELILE
POPULATIEI

Scaderea transferurilor in
USD si modificarea structurii
remiterilor in favoarea RUB,
nu protejeaza veniturile
familiilor a caror membri
lucreaza in Rusia. Slabirea
RUB fata de USD (11,4% f-a-p
in ian:14) si fatd de MDL
(2,3%f-a-p in ian:14) reduce
puterea de cumparare a
remiterilor obtinute in ruble.
Deprecierea MDL fata de USD
(7% in dec:13 f-a-p) nu
compenseaza scaderea
remiterilor in USD (-9% f-a-p in
dec:13).

FINANTE PUBLICE

Anul 2014 incepe cu o
crestere a cheltuielilor
bugetare ce depaseste
majorarea veniturilor
publice, fapt ce a amplificat
deficitul bugetar. in ian:14
veniturile bugetului public
national au crescut cu 8,3% f-
a-p. In aceeasi perioada
majorarea cheltuielilor publice
a fost de 8,9% f-a-p. Cresterea
mai accelerata a cheltuielilor
bugetare fata de venituri nu
este de bun augur pentru
consolidarea fiscala si ar putea
fi indusa de proximitatea
alegerilor parlamentare.

PIATA MUNCII

Ocuparea neformala se
majoreaza mai rapid decéat
cea formala, iar numarul
populatiei plecate peste
hotare se reduce. Populatia
ocupata formal s-a majorat
cu3,2%f-a-p in Q3:13.
Populatia ocupata neformal a
sporit cu 6,2% f-a-p,
inregistrand al treilea trimestru
de crestere. Populatia plecata
peste hotare scade, insa
descresterea se tempereaza.
Astfel in Q3:13 reducerea a
fost de-0,9% f-a-p comparativ
cu -5,6% in Q2:13 si -6,2% in
0113
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Figura 7. Procurari nete de valuta, mii USD; Modificarea
cursului de schimb MDL/USD, f-a-p, %
‘Procurarinete  —=MDL/USD (axa dreapta)
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Figura 8. Volumul creditelor noi acordate, crestere f-a-p, %
Ponderea creditelor neperformante in total credite, %
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Figura 9. Comertul extern de bunuri al Republicii Moldova,
crestere f-a-p, %
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PRETURI SI POLITICA
MONETARA

Banca centrala continua sa
promoveze o politica
relaxata, totusi deprecierea
monedei nationale nu este
cauzata de interventiile BNM.
In ian:14moneda nationala a
continuat sa se deprecieze fata
de principalele valute de
referintd cu 8,5% f-a-pfata de
USD,si cu 11,5 % f-a-p fata de
EUR. BNM si-a mentinut
caracterul acomodativ al
politicii monetare si a pastrat
rata de baza la 3,5%, avand in
vedere incadrarea prognozei
inflatiei Tn intervalul tintit.

SISTEM BANCAR

Cresterea activitatii de
creditare a bancilor continua,
insa cu un ritm mai redus,iar
ponderea creditelor
neperformante se
stabilizeaza. In ian:14, volumul
creditelor oferite a crescut cu
56,2% f-a-p, inregistrandu-se o
temperare comparativ cu
majorarea din dec:13, cand s-a
inregistrat o avansare de
64,4% f-a-p. In ian:14
ponderea creditelor
neperformante n total
imprumuturi a fost de 11,8%,
fiind apropiat de nivelul de
11.6% inreaistrat in dec:13.

COMERT EXTERIOR

in 2013 cresterea
exporturilor a fost atenuata
de reducerea livrarilor catre
CSl. Tn 2013 exporturile de
marfuri au crescut cu 11%, in
timp ce importurile au sporit
doar cu 5,4%. Totusi in
perioada sept-dec:14 exportul
spre CSl a scazut cu 9,2% f-a-
p, acest fapt fiind determinat
de incetinirea cresterii
economice in Federatia Rusa,
cat si de impunerea restrictiilor
pentru exportul de produse
agro-alimentare pe aceasta
piata.
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Figura 9. Structura investitiilor dupa surse de finantare, %;
Ritmul de crestere alinvestitiilor, f-a-p, %
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Figura 10. Cresterea economica a principalilor parteneri
comerciali ai Republicii Moldova, crestere f-a-p, %
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Figura 9. Pretul mondial la alimente si pretul mediu pentru
petrol, crestere f-a-p, %
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ACTIVITATEA
INVESTITIONALA

Cresterea investitiilor cu
2,3% in 2013 a permis doar o
recuperare partiala dupa
declinul de -4,2% din 2012. n
2013 cel mai mult la crestere
au contribuit investitiile
finantate din surse bugetare
(+1,3%) si din alte surse
(+0,9%). Pe de alta parte
investitiile finantate din contul
agentilor economici si ale
populatiei nu au avut o
contributie la crestere (+0%),
iar cele efectuate din contul
mijloacele investitorilor straini
au avut o influenta infima
(+0,1%).

PRINCIPALII
PARTENERI

COMERCIALI

Principalele provocari pentru
Republica Moldova vin din
CSlI. Economia UE se
relanseaza cu o crestere de
0,4% f-a-p in Q3:13.In
Federatia Rusa continua
temperarea economica: in
Q3:13 cresterea PIB a fost de
1,2% f-a-p si persista riscul
impunerii restrictiilor
suplimentare pentru importurile
din Republica Moldova.
Economia Ucrainei stagneaza,
iar evolutiile politice ar putea
agrava situatia in anul curent.

PIETELE GLOBALE

Pe pietele globale se
contureaza tendinte de
descrestere a pretunlor
Incepand cu iul:13 preturile
produselor alimentare
inregistreaza scadere, iar din
oct:13 descresterea s-a
stabilizat si variaza intre -3,5 si
-4,8%f-a-p (-4,4% f-a-p in
ian:14). Din iun:13 a demarat o
evolutie de temperare a
cresterii pretului petrolului (cu
exceptia dec:13). Totodata, in
ian:14 s-a inregistrat o
descrestere de -2,6%f-a-p.
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BEvolutii-cheie de politici in februarie2014

Comentariu EXPERT-GRUP

Evolutia politicii

6 februarie.BNM a decis blocarea dreptului de vot
pentru 2 grupe de actionari ce detin impreuna
aproximativ 30% din pachetul de actjuni al
Victoriabank. in aceeasi zi s-a desfasurat Adunarea
Generala a actionarilor, la care a fost votat noul
Consiliu de administratie si Comitet de conducere a
bancii.

Blocarea actiunilor a vizat grupurile din care fac parte
companiile ,Asito” si ,Moldasig”, care anterior au procurat
intr-un mod "suspect” actiunile "Victoriabank”, prin
achizitionarea unor pachete sub 5% evitand necesitatea
solicitarii permisiunii BNM. Actiunea BNM, vine, exact, dupa
ce Presedintele Victoriabank a declarat ca activitatea
grupului de actionari este concertata. Cel mai probabil, in
sectorul financiar are loc o "reglare de conturi’, iar interventia
BNM, care in fond este justificata, a favorizat una din partile
.beligerante”. Se pare ca conflictul de interese nu a luat
sfarsit si va afecta pe viitor sectorul. In acest context
institutiile abilitate ar trebui sa fie vigilente si sa reactioneze
rapid si eficient pentru a asigura securitatea financiara a
statului.

11 februarie.Ministerul Economiei a prezentat
raportul de activitate pentru anul 2013. A fost
mentionat ca in 2013 aproape toate tipurile de
activitati economice au inregistrat un progres,
culminand cu o crestere economica de 8% in
perioada ian-sept:13. Pentru 2014, Ministerul a
estimat ca Produsul Intern Brut va creste cu 4%.

Cresterea PIB din 2013 s-a datorat efectelor conjuncturale si
nu are la baza un salt calitativ. Cresterea spectaculoasa a
agriculturii de peste 38%, a contribuit mai mult de jumatate la
avansare economica, iar influenta acestui sector nu va fi
constanta in viitor. Economia nationala continua sa se
confrunte cu constrangerile traditionale: ineficienta justitiei si
a institutiilor publice, mediul de afaceri nefavorabil, nivelul
inalt al coruptiei. Nereformarea acestor sectoare nu va
permite asigurarea unei dezvoltari socio-economice
sustenabile.

26 februarie.Guvernul a decis sa excluda din lista
de privatizari 13 intreprinderi, printre care se
numara:Moldtelecom, Aroma, Retelele Electrice de
Distributie Nord si Nord-Vestsi Centralele Electrice
de Termoficare.

La baza acestei decizii, mai degrab4, a stat un rationament
politic. Privatizarea este un subiect specific, ce este perceput
cu reticenta de catre populatie. Pe de alta parte, acest
Guvern, deja, are o reputatie negativa la capitolul cedarii
activelor statului, iar lansarea intr-o noua runda de privatizari
va fi din start catalogata drept inoportuna, si chiar
frauduloasa. In aceste conditii implicarea intr-o ampla
campanie de privatizari intr-un an electoral, ar putea scadea
din scorul electoral si nu este oportuna actualei Guvernari.
Totodata aceasta amanare nu rezolva problemele aferente
procesului de privatizare. Eficientizarea gestionarii
patrimoniului public, inclusiv cedarea activelor catre sectorul
privat, poate fi realizatd numai in contextul responsabilizarii
demnitarilor si transparentizarii procesului decizional.

27 februarie. Banca Nationala a Moldovei a acuzat

mai multe banci de speculatii valutare. BNM
suspecteaza mai multe banci din Republica
Moldova ca ar fi provocat scumpirea artificiala a
monedei unice europene, iar pentru investigarea
acestui fenomen a fost creat un grup de lucru.

Cel mai probabil, unele banci au incercat sa speculeze pe
contul deprecierii monedei nationale. Prin plasare unor rate
de schimb exagerate se dorea inducerea starii de alerta in
randurile populatie, care s-ar fi lansat masiv in procurare de
valuta. In acelasi timp, nu este exclus ca acest joc sa fie o
miscare a unei dintre partile implicate in ,reglarea de conturi’
pe piata financiara. BNM dispune de instrumentele necesare
pentru a contracara jocurile speculative pe piata, e nevoie
doar de reactionare prompta.

27 februarie.Parlamentul European a votat anularea

regimului de vize pentru cetétenii Republicii
Moldova. Totusi, pana la punerea in aplicare a
deciziei mai sunt cel putin 2 luni.

Aceasta decizie va consolida relatiile dintre Republica
Moldova si UE, si reprezinta un pas important in procesul de
integrare europeana. Totusi aceasta reusita nu reprezinta o
urmare directa a implementarii reformelor in Republica
Moldova. UE are nevoie de o ,poveste de succes” in
»,Parteneriatul Estic” si dupa ratarea Ucrainei si a Armeniei,
Republicii Moldova i-a revenit acest rol. In acelasi timp, in
contextul ,impingerii” alternativei de aderare la Uniunea
Vamala, cristalizarea preferintelor moldovenilor pentru
integrarea europeana putea fi realizata printr-o oferta
palpabild, in acest sens fiind liberalizata circulatia spre UE.
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Anexe statistice

Tabelul 1. Principalii indicatori lunari _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _
Indicatorul 13 | :13 | Mar:13 | 213 | 13 | lun:13 | 3 13 | 13 | 13 | 13 | Dec:13 |

. Productia industriala, f-a-p, % schimbare 1,4 4,3 8,7
Comertul cu amanuntul, f-a-p, % schimbare : 6,7 -1,9 1,0
. Servicii prestate populatiei, f-a-p, % schimbare 74 41 12,6
- Exportul de bunuri, f-a-p, % schimbare 25,9 11,1 24,0
Importul de bunuri, f-a-p, % schimbare 45 2,5 142
- Active oficiale de rezerva, milioane USD : 2488,1 : 2469,1 . 2507,6 : 26
~ Transportul de marfé, f-a-p, % schimbare - 135 413 31,0 25,4
Someri inregistrati la ANOFM (s-p) - 26643 27160 26324 18670
Salariul real, f-a-p, % schimbare - 39 2,3 6,7 4,8
Venituri bugetare, f-a-p, % schimbare* ,, 95 | 149 | 143 8,9
- IPC, f-a-p, % -4, 44 4,2 4,3
_IPPI, f-a-p, % 16 28 3,4 3,3
- Rata nominala de schimb MDL/USD (s-p) . 1210 . 1225 . 12,41 12,73
Ban_l transferati de peste hotare, f-a-p, % 226 97 49 9.1
SChImbare ...................
- Agregatul monetar M2, f-a-p, % schimbare S 2712 261 234 26,4
Rata de baza a BNM, % 45 45 45 35 35 35 35
. Rata dobanzii pentru depozite bancare, % : 855 - 856 809 . 733 . 775 679 716 . 7,18 ;
- Rata dobanzii pentru credite bancare, % 12,41 13,23 12,77 12,4 12,21 12,03 12,05 12,09 11,79 11,94 12,1 12,51 12,29
gtea‘i'é‘e'e neperformante ca procentaj din creditele  , ¢ 145 13,0 12,6 12,9 12,7 12,8 12,7 12,4 12.3 121 116 18
Sursa: BNS, BNM si calcule si estiméari ale EG
Tabelul 2. Principalii indicatori trimestriali
Indicatorul 41| Q112
Rata de crestere a PIB-lui real, f-a-p*, % 6,4 1,0 -0 2 -0 7 6, 1 12 9
Productia agricola, f-a-p, % schimbare* 4.6 0,6 -2,1 -21,6 -22,4 -1 ,0 2,8 302 38,3
Lucrari de constructie, f-a-p, % schimbare* 1,4 4.9 3,6 0,8 -1,3 3,7 -0,1 -0,3 1,6
Investitii in capitalul fix, f-a-p, % schimbare* 109,3 95,4 -0,6 -0,7 -4.1 -2,4 1,5 3,3 _ 2,3
Fluxurile nete de ISD, f-a-p, % schimbare 33,3 -51,3 -26,3 -68,2 -22,2 102,0 421 2.1 n.a.
Rata somajului, % 6,2 7,2 4,5 4.8 59 8,1 4,7 3,9 _ n.a.
Rata de ocupare a fortei de munca, % 384 34,3 40,5 411 37,9 34,5 411 42,7 n.a.

Nota: * - cumulativ; (e) - estimat;
Sursa: BNS, BNM si calcule si estimari ale EG;
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