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Bucitarie politica

Cum a fost anul politic

Vladimir VORONIN,
presedintele Republicii Moldova

in 2007, Vladimir Voronin
a Inregistrat un sir de succese
remarcabile, unele dintre care vor
intra in istorie. Cel mai mare succes
il reprezintd pachetul de initiative
privind liberalizarea economiei
— amnistia fiscald, amnistia
capitalurilor si cota zero la impozitul
pe profitul reinvestit. Aceste
initiative au creat conditii favorabile
pentru dezvoltarea economiei
nationale si pentru diminuarea
economiei tenebre. De asemenea, seful statului a reusit sa refaca partial
relatiile cu Rusia, ceea ce a condus la deblocarea exporturilor de vinuri
in aceastd tara. Un efort al presedintelui, care meritd apreciat, sint
cele citeva initiative in vederea solutionarii problemei transnistrene
(In special, cea privind demilitarizarea ambelor maluri ale Nistrului).
Desi nu au dat efecte de ordin practic, aceste initiative demonstreaza
disponibilitatea Chisinaului de a merge la compromisuri in vederea
solutiondrii problemei transnistrene.

Pentru Vladimir Voronin, in calitatea sa de lider de partid, anul 2007
a fost unul nu atit de bun. Desi Partidul Comunistilor rimine cea mai
influenta formatiune politica din Moldova, totusi democratii, unindu-
se, au preluat puterea in 2/3 din raioane. Astfel, democratii si-au Intarit
considerabil pozitiile §i, daca nu se vor compromite pinad in 2009, pot
crea probleme serioase partidului condus de geful statului.

Dumitru BRAGHIS,
liderul Partidului Democratiei Sociale

Desi noua formatiune a ex-
premierului Dumitru Braghis avea
doar ceva mai bine de un an de cind
fusese constituitd, in alegerile locale
generale aceasta s-a clasat printre
primele cinci pe republica. Totusi,
votul acordat personal lui Dumitru
Braghis, care a candidat la functia
de primar al capitalei, a fost unul nu
chiar bun — doar 8%, pe cind in 2005
el a acumulat circa 20%. Dupa alegeri
Dumitru Braghis a reusit sd demareze
procesul de unificare a fortelor social-democrate si, daca acest proces se
va solda cu rezultate concrete, ex-premierul poate veni la urmatoarele
alegeri parlamentare in fruntea unuia dintre cele mai puternice partide de
opozitie.

Marian LUPU,
presedintele
Parlamentului

Pentru speaker, anul 2007 nici
pe departe nu a fost unul reusit
— nici in calitate de politician, si
nici in calitate de presedinte al
Forului Legislativ Suprem. Marian
Lupu s-a incadrat suficient de mult
in campania electorala, facind activ
agitatie in favoarea candidatului
Partidului Comunistilor la primaria
capitalei Veaceslav lordan, si a
fost nevoit dupa alegeri sa imparta
cu acesta esecul sdu electoral. Se
presupune ca speakerul a intrat si In
dizgratia personala a presedintelui
Vladimir Voronin (la mijlocul
anului se auzise chiar ca seful
statului i-ar fi propus speakerului
sd demisioneze), ceea ce reduce
din sansele sale de a-i succede in
functie actualului presedinte.

in calitate de presedinte
de Parlament, Marian Lupu a
inregistrat doud succese relative
— Parlamentul pe care-1 conduce
a reusit sa indeplineasca practic
integral prevederile Planului
RM-UE, dar si sa onoreze cea mai
mare parte din obligatiunile fata
de Consiliul Europei. Totodata,
speakerul a pierdut putin din
autoritatea sa si din puterea de a
convinge, opozitia parlamentara
organizind tot mai multe proteste si
atacindu-1 din ce 1n ce mai dur pe
presedintele Forului Legiuitor.
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Bucitirie politica

2007 pentru....

Vasile TARLEYV,
prim-ministru al Republicii Moldova

Pentru premier, anul 2007 a
fost bun practic din toate punctele
de vedere. El si-a confirmat
inca o data faima de premier
norocos, toate relele ocolindu-1.
Astfel, desi conduce Cabinetul de
ministri, nimeni nu I-a acuzat (cu
exceptia unor forte de opozitie) de
problemele aparute in asigurarea
Moldovei cu gaze, de indelungata
criza a vinului, de ritmurile scazute
de crestere in agricultura, de faptul

Dumitru DIACOV, ca nu a stiut cum si atenueze o parte
liderul Partidului din efectele secetei etc. 2007 a fost

practic unicul an de la 2001 incoace cind nici prin culoare nu s-a vorbit
Democrat de o eventuald demitere (demisie) a premierului. Pentru toate problemele

s-au gasit vinovati si responsabili, numai nu Vasile Tarlev. Acesta nu
a fost implicat nici In campania electorala a alegerilor locale (la modul

Prima parte a anului 2007 . oo S NP o
P w direct), astfel Incit nimeni nu i-a pus In circa responsabilitatea pentru

a fost una foarte bund pentru esecul relativ al comunistilor in acest scrutin. In timp ce patimile politice
) ] R ajungeau la cote maxime, Vasile Tarlev isi vedea de treburile sale de
Dumitru Diacov. In urma premier i in toamna a reusit si propuni un buget pentru 2008 cu circa

doua miliarde de lei mai mare decit in 2007. In aceste conditii, nici nu
este de mirare ca ratingul sau politic este in continud crestere, catre finele
ajunsese a treia formatiune anului ajungind al doilea dupa Vladimir Voronin si ldsindu-si cu mult in
urma potentialii ,,concurenti”.

alegerilor locale partidul sau

ca pondere in Moldova (dupa

PCRM si AMN), preluase puterea  Serafim URECHEAN,
in trei raioane si demonstrase liderul Aliantei ,,Moldova Noastra”

ca este unica formatiune care . i )
Liderul AMN a oferit surpriza

anului politic 2007 — formatiunea
sa a reusit sa preia, in rezultatul
alegerilor locale generale, controlul
asupra celor mai multe raioane (14),
devansindu-i 1n acest sens chiar si

in ultimii doi ani si-a dublat
ponderea electorald (de la 5 la
circa 10%). Problemele pentru

Dumitru Diacov au Inceput
pe comunisti. Serafim Urechean

s-a mai spalat astfel de imaginea

de ,,politician in declin politic” si a
dat o replica pe masura celor care-i
vedeau deja partidul ca si disparut
de pe arena politica. Liderul AMN
a luat un start bun pentru alegerile din 2009, cici, controlind 14 raioane si
avind imaginea de cea mai puternica formatiune de opozitie, AMN poate 19
pretinde la rezultate destul de bune peste 1,5 ani. Unicul lucru ce-i poate
PDM. Astfel, rezultatul bun al fi reprosat lui Serafim Urechean in 2007 este faptul cd a admis din nou
tensionarea relatiilor sale cu unii lideri de opozitie, ceea ce-i poate crea
probleme atit in procesul de guvernare a raioanelor unde conduce AMN, cit
risipit”. si in campania electorald a alegerilor parlamentare urmatoare.

dupa tensionarea relatiilor cu
ex-candidatul PDM la functia

de primar al capitalei, Vladimir

Filat. in rezultat, acesta a plecat
din partid, fiind urmat de o buna
parte din membrii §i sustinatorii
partidului in alegerile locale ,,s-a

&=
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Vladimir FILAT,
liderul Partidului Liberal Democrat

Rezultatul relativ bun pe care
l-a inregistrat in alegerile primarului
capitalei (circa 8%) l-a determinat pe
Vladimir Filat sa-si ceara locul sau sub
soarele politicii moldovenesti. Se spune
ca el i-a facut aluzie lui Dumitru Diacov
ca ar fi cazul sa-i faca loc 1n fruntea
Partidului Democrat, dar, deoarece
acesta nu a dorit sa cedeze, Vladimir
Filat si-a lansat propriul proiect politic.
PLD - a fost cel mai de succes proiect Iurie ROSCA,

politic al anului, la el aderind mai multe  ljderul Partidului
echipe din teritoriu, dar si din capitala.

Vladimir Filat a facut o oferta politica bund in 2007 — ramine de vazut cit Popular Crestln

de atractiva va fi oferta sa electorald in 2009. Democrat

Oleg SEREBRIAN, Pentru Iurie Rosca, anul 2007

liderul Partidului Social-Liberal a fost si bun, si réu, in acecasi
masurd. Bun — pentru ca, contrar

Anul 2007 a fost unul destul de asteptarilor celor care-i preziceau
reusit pentru liderul social-liberalilor. in i ,»moartea politicd” dupa alianta
alegerile din republicd, PSL a acumulat cu comunistii din 2005, a reusit
circa 4% si a reusit sa-si promoveze sa-si mentina ponderea electorala
reprezentantii in functii de conducere in la acelasi nivel (6-8%). Rau
teritorii, desi multi credeau ca in acest — pentru ci doi ani de ,,participare”
partid au ramas doar trei persoane. In la guvernare nu i-au sporit

special reusita a fost a doua jumatate . <
. . popularitatea. Bun — pentru cé a
a anului, cind PSL a ocupat locul doi, n < e
revenit in tabara opozitiei si a pus

dupa comunisti, 1n alegerile anticipate N .
. . . umarul la debarcarea comunistilor
din raionul Rezina. Dar cea mai tare N ) B
lovitura Oleg Serebrian a dat-o, reusind dela puterve n unel? raioane. Rau
s se uneasca cu Partidul Democrat in — pentru ca gestul sau a provocat
Parlament si punind astfel bazele unei revenirea la cazul disparitiei lui
eventuale unificari a fortelor de centru in viitorul apropiat. In 2007, desinu ~ Vlad Cubreacov, dezvaluirile in

a reusit sa-si aduca partidul printre cele mai influente in Moldova, totusi, care pot stirbi serios din imaginea
Oleg Serebrian a gasit o formula care i-ar putea permite sa se mentind pe PPCD si a liderului sau.

linia de plutire si dupa 2009.

Dorin CHIRTOACA,

primarul general al municipiului Chisinau

Dorin Chirtoaca a dat lovitura in 2007 — a devenit primar general al
municipiului Chisindu si cel mai tindr lider politic cu pondere reald in Republica
Moldova. Totusi, imediat dupa alegeri, a comis un sir de greseli care i-au redus
din popularitate. Cea mai mare a fost faptul cé nu a stiut sa géseasca rapid

20 solutii eficiente pentru criza din Consiliul Municipal Chiginau, care a durat circa
patru luni. Acum, in fata lui Dorin Chirtoaca stau doud mari probleme: 1) sa-si
pregateasca partidul suficient de bine pentru (cel putin) a trece in Parlament in
2009 (in caz contrar, mitul despre ,,fenomenul Chirtoacd” se va destrama); sa
incerce sa reducd din influenta asupra sa a unchiului sau, liderului Partidului
Liberal, Mihai Ghimpu (aceasta influenta este buna pina la o anumitd masura, insa,
daca masura e depasitd, Dorin Chirtoaca isi risca viitorul politic).
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Calculul poporului

Realitatea s1 cele dorite

Anatol PASAT

In numarul precedent, redactia

a procedat la un experiment nou
— calcularea independenti a
cresterii preturilor in Moldova.
Chiar dacd Biroul National de
Statistica a abordat, ca si spunem
mai domol, cu dezaprobare
calculul alternativ al ratei
inflatiei, noi credem ca experimentul are dreptul la existentd.
Sd judece cititorii pe cit de realiste sint studiile noastre,
intrucit, din pdcate, cifrele pe care le enunti lunar Biroul
National de Statistica, deopotrivi cu declaratiile optimiste
ale Bancii Nationale a Moldovei privind frinarea reusitd a
cresterii inflatiei le trezesc mari indoieli §i consumatorilor
simpli, si specialistilor.

in luna noiembrie, am monitorizat dinamica preturilor la 24 de produse
alimentare, trei marfuri nealimentare si cinci tipuri de servicii. In cazul pro-
duselor alimentare, la 13 preturile s-au mentinut la nivelul celor din octom-
brie, 10 s-au scumpit si doar faina in Piata Agricold Centrala a capitalei s-a
ieftinit de la 8,5 pind la 7 lei pentru un kilogram.

Cel mai mult au crescut preturile la morcovi —de la 5 pina la 7 lei (40%),
la struguri — de la 8 pina la 10 lei (25%), la ceapa si sfecla — de la 5 pina la
6 lei (20%).

in acelasi timp, in pofida asteptarilor alarmante, piinea, cartofii, carnea,
uleiul de floarea-soarelui, laptele si brinza au mentinut pozitiile din octom-
brie.

Prin calcule simple este lesne de stabilit ca principalele produse alimen-
tare s-au scumpit in medie cu 6,5%.

intre marfurile nealimentare, au crescut preturile la motorina, cu 11,9%,
si la benzina, cu 7,3%. Dat fiind faptul ca gazele lichefiate nu s-au scumpit,
nivelul mediu al cresterii preturilor a constituit 6,4%.

Intre servicii, tarifele la apa, energie electricd, gaze, caldura si telefon au
ramas neschimbate in noiembrie. Astfel, indicele preturilor de consum din
Iuna noiembrie a alcatuit 4,3%.

Sintem destul de autocritici §i nu pretindem obiectivismul absolut al ratei
inflatiei calculate, intrucit lista marfurilor monitorizate este mult mai mica
decit la Biroul National de Statistica. In plus, nici geografia studiilor nu se
compara cu cea de acolo, monitorizam preturile doar din Piata Centrala si din
magazinele nu prea scumpe. Si totusi, considerdm ca cifrele noastre sint mai
realiste i acceptdm discutiile cu toti doritorii, in paginile revistei.

Am incercat sa discutim cu Biroul National de Statisticd in privinta
preturilor din octombrie, in particular, a celor la uleiul de floarea-soarelui.
Probabil, inca nimeni nu a uitat cd in octombrie uleiul in piata s-a scumpit
de doua ori §i scumpirea nu a lasat fara atentie nici chiar pe Prim-ministrul
Vasile Tarlev, care a cerut studierea problemei si adoptarea masurilor de
rigoare. Nu punem in discutie argumentarea cresterii preturilor, ci doar nu

c =z =
Produse alimentare:
Piine so | 2,89
Faina 8,5 7
Paste fainoase 9,5 9,5
Hrigca 13 13
Orez 9,5 10
Ulei de floarea-soarelui 20 20
Sare 3 3
Zahar 9,5 9,5
Legume:
Cartofi 4 4
Varza 45 45
Ceapa 5 6
Sfecla b 6
Morcov 5 7
Fructe:
Mere 7 7
[Rere 12 15
Struguri 8 10
Lamiie 18 20
Banane 12 13
Carne:
De vita 45 45
De porc 45 45
De gaina 33 35
Lactate:
Lapte 6 6
Brinza 30 30
Cas 35 40
Peste -
Produse petroliere:
Benzina 11,9 | 12,77
Motorina 10,6 | 11,86
Gaz lichefiat 7 7
Servicii:
Energie electrica 0,96 0,96
Apa 5,07 | 5,07
Gaz 3,02 | 3,02
Caldura 233 233
Telefon 24 24

sintem de acord cu statisticile oficia-
le, potrivit carora In octombrie uleiul
s-a scumpit cu doar 18,2%.

Exact la fel sint contestabile si
alte pozitii, asa ca rata inflatiei pe
care Biroul a anuntat-o pentru luna
octombrie, de 1,6%, trezeste dubii.
Putem s nu avem indoieli 1n privin-
ta faptului ca si in noiembrie cifra
oficiald va fi, cel putin, de trei ori mai
mica decit cea neoficiala. =
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Stiri si analiza

Seceta. Importurile
de cereale. Tarife
mai mari la energia
electrica. Pericolul de
aprobare a tarifelor
noi la energia
termica si la apa.
Toate acestea sint
verigile unui singur
lant, capabil sa
submineze stabilitatea
macroeconomicd
datorita careia
pericolul de
default a fost
indepartat absolut
pe neobservate
pentru multi.
Care va fi situatia
macroeconomicd
din Moldova in
perspectiva apropiata
— anul 2007 si prima
Jjumatate a anului
2008, precum si
eventualele scenarii
ale dezvoltarii ei
au facut subiectul
interviului pe care
redactorul-sef al
revistei
»B& F-Profit”,
Alexandru TANAS,
l-a solicitat ex-
premierului,

38 in prezent,
vicepresedinte
al holding-ului
»Rompetrol”,
Ion STURZA.

Doua opini pe marginea
unel prognoze

»B&F-Profit”: Se va reusi ti-
nerea inflatiei sub control pina la
sfirsitul anului, astfel incit ea sd nu
depaseasca mult limita de 10%?

I.S.: Situatia va stimula inflatia,
chiar daca la noi ea se calculeaza in
functie de pretul morcovului, carto-
fului, si nu de principalele ei compo-
nente de baza. In mare parte, aceasta
va fi legat de secetd, precum si de
incapacitatea business-ului de a se
orienta rapid si a recupera resursele
lipsé pe seama importurilor.

Eu cred ca un impact negativ
asupra indicelui preturilor de con-
sum 1l va avea si factorul admini-
strativ — cresterea tarifelor la energia
electricd, a preturilor la motorina si
benzina, precum si la produsele ali-
mentare. O anumita crestere a infla-
tiei va fi determinata si de emisiunea
de lei suplimentard din contul cum-
pararilor de valuta de catre BNM,

precum si cresterii salariilor in sfera
bugetara.

»B&F-Profit”: Cumpdrind va-
lutd, banca suplimenteazd rezerve-
le, un fapt de asemenea important
pentru o tard care importa aproape
100% din resursele energetice?

L.S.: Rezervele valutare nu sint
un panaceu pentru toate nevoile. De
altfel, nimeni nu spune ca inflatia,
mai exact, inflatia moderata, este un
rau. Mai ales, dacd luam in calcul do-
rinta de a sprijini exporturile i sec-
torul real al economiei. Cu regret, la
noi are loc procesul invers: aprecie-
rea monedei nationale datoritd intra-
rilor mari de aceasta de peste hotare,
apropo, nu doar de la cetateni, dar
si prin initierea de diferite proiecte
de investitii in imobile, in cresterea
capitalului companiilor autohtone,
precum si datoritd investitiilor de
portofoliu.
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Prognoza

2008 — status quo se va mentine

Visarion CESUIEV,
economist

Ar fi de prisos sa le explicam amanuntit cititorilor
importanta pe care o au indicatorii inflatiei si
dobinda medie la credite, practic, pentru toate
laturile vietii social-economice. Ne vom permite
doar sa amintim ca acesti doi parametri influenteaza
in mod decisiv marimea cheltuielilor pentru
capitalul investit, care, la rindul sau, influenteazdi
direct proportiile procesului de reproductie

largitd, dinamica numarului locurilor de munca,
proportiile bazei impozabile, veniturile bugetului etc.
Pentru acest motiv, este important principial ca la
prognozarea perspectivei imediate s ne concentram
asupra analizei, in primul rind, a ratei inflatiei i
pretului creditelor.Ne dam bine seama cad fiecare
dintre noi poate avea propriile aprecieri asupra
aceloragi cifre i fapte. Respectind acest drept,

am considerat ca e de datoria noastra sa insotim
prognozele si evaluarile publicate cu rindurile
dinamice ale principalilor indicatori financiari §i
economici, pentru evaluarea criticd a viziunii asupra
perspectivei, pe care o propunem.

I

Asadar, initial despre inflatie. Sta-
rea ei, indiferent de caracter — deschi-
sd, suprimata, determinatd de cerere
sau de costuri (importatd) — poate fi
anticipata, studiind evolutia masei
monetare (a agregatului M2).

Masa monetara (agregatul) M2 a
tarii se modificd, precum se stie, in
virtutea factorilor urmatori:

- cumpararea imobilelor i a pa-
chetelor de actiuni importante de ca-
tre nerezidenti pe valuta pe care ei
o0 aduc;

- cerintele BNM privind majora-
rea capitalului normativ al bancilor;
- remitentele de la emigranti;

- imprumuturile din exterior;

- repatrierea valutei strdine (cu
convertirea ulterioard in valutd na-
tionald) din exporturi.

in trimestrul TV 2007, cel mai
probabil, procesul de export al pro-

duselor alcoolice in Rusia se va res-
tabili in volume considerabile. Rit-
murile de crestere a transferurilor de
la emigranti abia de se vor diminua
apreciabil. Va continua privatizarea
proprietdtilor publice si cumpararea
de catre nerezidenti a pachetelor de
actiuni mari, costisitoare ale banci-
lor. Parlamentului deja i-a fost trimis
un proiect de lege privind o noud
sporire a cerintelor fata de capitalul
normativ al bancilor. iImprumuturile
din exterior cresc apreciabil datorita
imprumuturilor intreprinderilor cu
capital strdin, luate de la companiile
mama ale acestora de peste hotare.
Cu alte cuvinte, tendinta de crestere
a masel monetare nu se va schimba,
va continua sa devanseze ritmul de
crestere a Produsului Intern Brut
(PIB). Si, din pacate, va continua
sa nu fie respectata astfel ,,regula de
aur” a monetarismului privind co-
respunderea ritmurilor de crestere a

PIB-ului cu ritmurile de crestere a
masei monetare. Situatia va fi com-
parabild cu cea din anul 2004, pre-
cum vedem din Tabelul 1. Astfel,
dupa anul 2007, cresterea masei mo-
netare va constitui, cel putin 45%,
iar In termeni absoluti — cel putin,
pina la 18,1 mlrd. lei.

In anul 2008, vor creste conside-
rabil, probabil la nivelul anilor 2002-
2003, incasdrile din exporturile de
vinuri. In plus, tendinta care s-a con-
turat, de imprumutare a mijloacelor
financiare de catre intreprinderile
noastre cu capital strdin de la compa-
niile lor mama din strainatate, se va
intensifica apreciabil din cauza cres-
terii continue a scumpetei creditelor
autohtone. Remitentele emigrantilor
nu au motive pentru diminuare. Ast-
fel, judecind dupa toate, spre sfirsitul
anului 2008, masa monetara, de ase-
menea, va creste cu cel putin 40% si
va constitui circa 24,2 mlrd. lei.

Aceastd cifrd poate creste consi-
derabil, neprognozat, daci, totusi, va
fi “impinsa” decizia de comercializa-
re a terenurilor cu destinatie agricola
catre nerezidenti. Atunci, cetitenii
Moldovei, care au cumparat in anii
trecuti multe sute de hectare de pa-
mint, vor putea sa le revinda la pre-
turi apropiate de cele europene, ceea
ce se va solda cu suplimentarea ma-
sivd a pietei moldovenesti cu masa
monetara.

Toate acestea ne permit sa tra-
gem urmatoarele concluzii:

1. Suma masei monetare, pasi-
bile de sterilizare pentru prevenirea
inflatiei mari, va constitui in anul
2007, cel putin 17,5 mlrd. lei, iar in
2008 — pina la 23 mlrd. lei.

2. Pentru reducerea cheltuielilor
BNM pentru sterilizare, va fi ne-
cesard reducerea ei pind la nivelul
anului 2002 sau 2005. Dobinda ei va
trebui platita bancilor in valoare de
cel putin 144 mln. lei in anul 2007
, si cel putin 240 mln. lei - Tn 2008.
Iar pentru aceasta s-ar putea sa nu
fie de ajuns nici beneficiul propriu al
BNM, nici acumularile de la bugetul
de stat in contul datoriilor Guvernu-
lui (In buget au fost planificati 160
mln. lei pentru aceste scopuri)

Prognozind rata inflatiei, trebuie,
cel mai probabil, s ludm 1n calcul
urmatoarele: &
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Prognoza

Tab. 1
Evolutia masei monetare
9 luni prognoza prognoza

2001 2002 2003 2004 | 2005 2006 B 2o 20l
ﬁ{ﬁgﬁz‘;l M2 34648 | 4517,9 | 5621,9 | 8137,0 | 11125,5 | 124855 15867,1 18100 25400
Ritmul de crestere (%) | 45,0 30,3 24.4 44,7 36,7 12,2 40,3 45 40
Volumul sterilizirii 507,2 | 14115 | 4293 | 27949 | 8641,9 | 9819 15916 17500 23000
M2 (mln. lei)
Temm pocta 2,1 ori 2,8 ori 3 ori 6,50ri | 3,1 ori 13,6% 21l 78,2% 34,2%
Cheltuiclile BNM |y 4 g4 | 26 | 254 | 377 | 711 144 240
pentru steril. (mln. lei)
Ritmul de crestere (%) 3,5 ori 6,5 ori 9,7 ori 14,8% 88,5 2,0 ori 1,7 ori
Profitabilitatea sterili- | 106|414 | 124 | 119 34 9.6 11,0 1 1
zarii (%)
Rata inflatiei (%)) 6,3 44 15,7 12,5 10,0 14,1 11,0 14,5 15
Rata de monetizare
a economiei nationale 252 22,4 20,3 254 30,3 30 29 27
(%)
B rcuit. M2, 47 4,13 37 39 33 ) 3,1 2.8
pe an (un.)
Ritmul de crestere a
PIB. (%) 6,1 7.8 6,6 74 7,1 4,0 7,0 6 5,5

- volumul crescind al masei mo-
netare disponibile si reducerea vite-
zei de circulatie a acesteia din cauza
dezavantajelor investirilor si rein-
vestirilor in sectorul de productie;

- cresterea considerabild a pretu-
rilor la petrol, judecind dupa toate,
pind la $105-110 pentru baril, in se-
mestrul I 2008, cu sporirea ulterioara
a impactului inflatiei de costuri (im-
portate);

- continuarea exodului populatiei
si reducerea aferentd a cererii inter-
ne, care se va diminua, de aseme-
nea, din cauza ,,Inghetarii” necesare
obiectiv a salariilor si altor plati, ca
urmare a mentinerii pericolului in-
flatiei galopante;

- intensificarea, pe de alta parte,
a turismului ,,de consum” din tarile
membre ale Uniunii Europene, veci-
nii nostri apropiati si sprijinirea, ast-
fel, a cererii tot mai slabe pe piata de
consum interna;

- 0 usoara crestere a salariilor
in ramurile legate de producerea si
exportul de produse alcoolice si sta-
bilizarea nivelului salarizarii in con-
structii din cauza saturatiei la care
s-a ajuns pe piata imobilelor;

- cresterea volumului platilor
pentru depozite, la care dobinzile au
o tendinté de crestere.

Factorii enumerati sint capabi-
li sa se compenseze reciproc, intr-o
masura anumita, fapt ce permite fri-

narea ascensiunii inflatiei, cel putin,
in anul 2008.

Or, trebuie sa luam 1n calcul fap-
tul cd continua sa “astepte ocazia po-
trivitd” ca sa se impuna cu glas tare
fenomene negative ca:

- eventuala crestere ,,de soc” a
preturilor la agentii energetici;

- mentinerea listei extrem de li-
mitate a produselor moldovenesti de
export competitive;

-reducerea ,,surprinzatoare” (pre-
cum se Intimpla de obicei) a remiten-
telor de la emigranti, in legaturd cu
obtinerea de cétre acestia a permise-
lor de sedere si cu plecarea masiva
din Moldova a membrilor familiilor
lor (in Italia numarul acestor persoa-
ne este deja de 100 mii, iar in Rusia
se realizeazd din plin programul de
acordare a domiciliului permanent
fostilor cetateni ai URSS);

- cresterea deficitului fondului de
pensii din cauza reducerii sistemati-
ce a persoanelor care muncesc (pla-
titorii la fondul de pensii) in raport
cu numarul pensionarilor, fapt care
va necesita sporirea dotatiilor de la
buget catre fondul de pensii.

In prezent, la un numar de apro-
ximativ 610 mii de pensionari revin
doar 625 mii de angajati salarizati.
In urma cu incd 10 ani, in Moldova
acest raport constituia 1 la 3. Tarile
europene cauta sa nu admita reduce-
rea pind la un nivel mai mic de 1 la

6. Tocmai aceasta explica, cu toate
dezavantajele acestei probleme, ati-
tudinea lor binevoitoare fatad de imi-
grarea fortei de munca si aplauzele la
adresa tarilor care o furnizeaza.

Cu toate acestea, prognozele
unor specialisti straini si locali pri-
vind eventualul colaps al economiei
moldovenesti, cu instituirea aferenta
a conducerii din exterior pentru ad-
ministrarea, in primul rind, a dato-
riei externe, deocamdata se rastoarna
prin existenta unor importante rezer-
ve valutare la BNM, care depasesc
100% pragul lichiditatii financiare.

Or, faptul cd datoria externa a
Moldovei creste iarasi, fie si lent, ne
obligd sd ne gindim la masurile de
diminuare a “supraincalzirii” siste-
mului financiar-monetar din cauza
ca ritmurilor de crestere a masei mo-
netare devanseaza apreciabil ritmuri-
le de crestere a PIB-ului, in primul
rind, iar in al doilea rind — in legatura
cu sporirea constanta i dramatica a
ponderii sferei serviciilor (consu-
mului) pe fundalul descresterii la fel
de dramatice a ponderii industriei si
agriculturii (productiei) in structu-
ra PIB-ului. Din anul 2001 pina in
2007, acesti indicatori s-au redus de
la 28 pina la 14% in industrie i de la
36 pind la 16% in sectorul agrar. To-
todata, drept “test de control” trebuie
sa serveasca dinamica raportului ex-
porturi-importuri, care nu se stic de
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Tab. 2
Dinamica creditelor
2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 9 luni2007 | Prognoza2007 | Prognoza 2008

Volumul total al credit. (mln. lei) 3101 | 4265 | 6000 | 7399 | 9988 | 13768 18555 25234 33310
Ritmul de crestere (%) 354 378 40,6 23,3 35,0 37,8 50,6 36 32
Dobinda medie anuala in lei (%) 26,3 23,5 19,2 18,1 18,2 18,1 18,9 23 24

32;” el dnval stind |55 )5 5 | 0 109 12 12,5

Rata de bazd a BNM (%) 14 12 12 14 13 13 14 16,1 16,5
Cota credit. pe term. scurt (%) 77,8 71,1 67,5 68,2 52,8 47,8 50 59

Cota credit. pe term. med. (%) 21,8 28,1 28,1 31,9 45,6 48,2 46 40

Cota credit. pe term. lung (%) 0,1 0,8 0,6 0,5 155 4,0 4,0 1,0

Cota creditelor compromise (%) 9,8 7,6 6,4 6,8 4,3 4,33 4,1 6,0

ce, de mai multi ani, este apreciatd
drept parametru secundar.

II

Si acum, despre pretul creditelor.
Nu impartagim parerea ca acest pa-
rametru de importanta majora pentru
economie depinde numai §i numai
de rata inflatiei, mai ales, In conditii-
le monopolismului sistemului bancar
in sfera investitiilor, pe piata mijloa-
celor de imprumut din Moldova. Da-
tele din Tab. 2 arata ca rata dobinzii
la credite a avut tendinte de descres-
tere si atunci cind inflatia era mare.

in teoria economicd, un carac-
ter axiomatic are teza cd Guvernul
este principalul generator de inflatie
in orice tard, in orice epocd. Dar in
Moldova, in legaturd cu monopolis-
mul bancar, 1n prezent, si acest sis-
tem este cauza inflatiei. Aceastd con-
cluzie se argumenteaza prin analiza
marjei bancare si ritmurile de creste-
re a venitului si a profitabilitatii ge-
nerale a capitalului actionar al banci-
lor din Tab. 4. Acestea nu numai ca
sint mult mai mari decit in orice altd
ramura din Moldova, dar si depasesc

de 1,5-2 ori indicatorii similari din
majoritatea tarilor europene.

BNM incearca s se opuna aces-
tor tendinte:

- majoreaza rata de baza si nor-
ma de rezervare a depozitelor. Ast-
fel, pentru anii 2007-2008 trebuie
sa prognozam reducerea ritmurilor
de crestere a volumului de creditare
a economiei, un nivel constant, des-
curajator de mic, al monetizarii eco-
nomiei, pentru ca pretul creditelor va
creste inevitabil.

Totusi, nu se va produce o redu-
cere brusca a ponderii creditelor pe
termen mediu §i lung, corespunza-
toare nivelului anilor 2000-2001.

Acest fapt este determinat de
cresterea in ramura constructiilor a
nevoii de resurse de credit cu 6-10
% la sfirsitul anului 2006 in volumul
costului de deviz al obiectivelor pinad
la 15-20%, intrucit pe parcursul ani-
lor 2006-2007, spre deosebire de anii
precedenti, pe piata imobiliara oferta
a devansat cererea si organizatiile de
constructii vor acoperi cu credite in-
suficienta de venituri. Situatia nu se
va schimba nici in anul 2008, intrucit
aceasta piata este foarte inerta.

Scumpirea creditelor valutare
in Moldova va spori Imprumuturile
luate de circa 1500 de intreprinderi
cu capital strdin de la companiile lor
mamd, ratd care va intensifica ten-
dinta de apreciere a cursului mone-
dei nationale la nivel de I0OMDL:$1.
Aceasta prognozd se argumenteaza
suplimentar prin deprecierea con-
tinud a dolarului in raport cu toate
celelalte monede de categoria I. Dar,
ar fi cazul sa spunem cu toatd res-
ponsabilitatea cd nu se va Intimpla
vreo prabusire catastrofala a cursu-
lui dolarului pe pietele mondiale. Ba
mai mult, din anul 2009, ca urmare
a caracterului ciclic al proceselor
economice, 1inceputul exploatarii
zacamintelor de petrol prospectate
in Brazilia, pozitiile dolarului se vor
reintari. Depozitele 1n valuta straina,
de asemenea, vor creste, profitabi-
litatea lor mare, in raport cu media
europeand, poate intensifica procesul
de dolarizare.

Cresterea profitabilitatii depozi-
telor si scumpirea creditelor, in 2008,
va spori ispita nerambusrarii lor, aga
ca ponderea creditelor compromise
ar putea si creasci. In continuare,
bancile, in conditiile lipsei deja inde-
lungate de facto a birourilor pentru

Tab.3 .= . o

Cota unor sectoare in valoarea totali a creditelor sto ricul d? credit, vor fi nevoite s

0 indspreasca procedura de perfectare

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | © "z’gg;’za X r‘z’gggm a gajului i a creditarii. Astfel, acce-

Imobile si constructii sibilitatea mljlloace.lor de.imprumut
(%) 88 173 167 64 |70 |109 |14 20 se va reduce si mai mult, iar aceasta
s um 36 |27 PREEEEY 55 |12 15 va complica suplimentar conditii-
Agricultura si ind. le reproductiei largite de marfuri.
prilucl;ét. (O/E) 27,8 129|294 1258 (214 1192 117 15 StrucIt)ura ramuraléga creditelor %g
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va inrautati, raportul dintre ritmurile
de crestere a angajamentelor banci-
lor privind deservirea depozitelor
si ritmurile de crestere a veniturilor
din credite vor continua sa ofere pri-
lej pentru afirmatii despre prezenta
semnelor de ,,supraincélzire” a siste-
mului bancar.

in Tab. 3 nu se prezinti indicato-
rii industriei, pentru cd, din motive
incerte, BNM si organele de statis-
ticd unesc intr-un rind niste ramuri
incomparabile dupd parametrii teh-
nologici — comertul si industria. Ca
rezultat, este imposibil s ne imagi-
nam tabloul complet al viitoarei si-
tuatii a sectorului de productie — de
baza — al economiei.

III

Starea economiei nationale si in-
tensitatea activitatii de investitii, in
particular, depind direct de politici-
le in domeniul depozitelor bancare
la termen. Cu cit mai avantajos este
sd tii banii la banca si sa ,.traiesti din
dobinzi”, cu atit mai putine motive
existd ca sd te expui riscurilor de
productie, sd extinzi productia de
marfuri, exporturile acestora, sa in-
fiintezi si sd mentii locuri de munca
etc.

Prognoza evolutiei indicatorilor
politicii de depozite pe anii 2007-

2008 este determinatd de factorii
urmatori:

- rata de baza a BNM, marimea
marjei bancare, oscilatiile de preturi
pe piata imobiliara si piata valorilor
mobiliare, gradul de liberalizare a
procesului de emisii suplimentare si
vinzare a actiunilor societatilor pe
actiuni pentru suplimentarea capita-
lului circulant si, incontestabil, pers-
pectiva aparitiei de noi adrese pentru
ale populatiei (fonduri de investitii
de tip mutual, fonduri nestatale de
pensii etc.).

Un impact decisiv il poate avea,
de asemenea, politica fiscald vizavi
de veniturile din dobinzile la depo-
zite si vinzarea deschisa de hirtii de
valoare de stat la bursa de valori, fara
mediere din partea bancilor.

Din cauza actualei stari nefa-
vorabile a factorilor enumerati, va-
loarea totald a depozitelor va creste
considerabil. Totodatd, ponderea
depozitelor persoanelor juridice
va creste cu un ritm devansator in
raport cu ponderea persoanclor fi-
zice, 1n legaturd cu asteptata redu-
cere apreciabila, de pind la «O», a
impozitului pe beneficiu, cresterea
corespunzatoare inevitabild a profi-
tabilitatii depozitelor si mentinerea
marjei la un nivel toarte ridicat — de
peste 7%.

Cresterea cu 80% si cu 60% a
platilor pentru depozite va continua
sa reducd motivarea sectorului de
productie.

Caracteristica generald a econo-
miei, ca una preponderent de servi-
cii, se va mentine si se va consolida.

In legiturd cu ritmul mult mai
avansat de crestere a veniturilor la
depozite in raport cu cresterea salari-
ului mediu lunar, generarea functiei
de rentier se va intensifica.

v

Respectiv, tendintele demogra-
fice nefavorabile constituite se vor
mentine.

Consecinta directd a diminuarii,
pe parcursul multor ani, a motivarii
pentru investirea i reinvestirea mij-
loacelor proprii de catre rezidenti si
nerezidenti in sectoarele de produc-
tie, din cauza profitabilitatii foarte
mari a depozitelor, este reducerea
numarului populatiei economic acti-
ve, a numarului locurilor de munca
salarizate si intensificarea tendintelor
de emigrare. Respectiv, este proble-
matic sa asteptdm ca cheltuielile de
la buget pentru intretinerea copiilor
si a batrinilor ramasi fara tuteld sa se
diminueze.

Aceasta, la rindul sau, nu permite
prognozarea imbunatatirii dinamicii

Tab. 4
Evolutia depozitelor la termen
2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |6 luni 2007 | Prognoza 2007 | Prognoza 2008

Xﬂg*}:? totalii a depozitelor 34438 | 5118,1 | 6866,0 | 9502,3 | 13735 | 172433 | 16657,6 25000,0 37500
Ritmul de crestere (%) 384 | 486 | 341 | 3845 | 255 32,6 45 50
Deporitele pers. fizice (min. lei) | 1680,3 | 2359,8 | 3363,6 | 4857,3 | 6893,6 | 92413 | 11369,4 12845 18400
Ritmul de crestere (%) 74 | 423 | oA 388 39 42
afﬁlegf)le pers. juridice 1710,1 | 2644,6 | 33533 | 43623 | 6340,8 | 6903,8 | 42682 9665,0 14980
Ritmul de crestere (%) 239 54,6 345 30,8 453 8,8 37 40 55
Dobinda medie anuala in lei (%) | 22,6 | 158 | 154 | 158 | 132 | 119 14,9 16 18
Dobinda medie anuala in valuta
o 32 34 42 53 52 5,6 5.9 6,0 6,5
?1211? mediu lunar pe econom. 5192 | 657,8 | 892 | 1103,1 | 1318,7 | 1697,1 | 19264 2000 2200
Ritmul de crest. a salar. real (%) 15,9 26,7 15,7 10,2 6,8 14,2 10,7 15 10
S-a platit pentru depozite

48 | i 254 | 2819 | 3330 | 5209 | 7918 | 1007 7812 1862 2980
Ritmul de crestere (%) 256 | 109 | 1ioEEEREEERDG 63,8 85 60
Venituri din credite, pri-mitede | 5505 | 3014 | 4122 | 4304 | 480, | 6183 517,4 1100 1595
bancile co-merciale (%)
Ritmul de crestere (%) 81,1 | 2050ES 48 | 416 | 834 82,9 60 45
Marja bancard i lei (puncte 79 | 88 | 65 58 | 594 | 625 7,11 7,0 7.1
procentuale)

B&F-Profit Nr. 12, decembrie 2007



Prognoza

Tab. 5
Dinamica ocupatiei
2003 | 2004 | 2005 | 2006 6 luni 2007 | prognoza 2007 | prognoza 2008

Numarul populatiei economic active (mii) 1470 | 1430 | 1380 | 1280 1210 1190 1100
Ritmul de reducere (%) -3,0 2.8 -3,5 -1,3 -6 -7,1 -7,6
Nu_rpérul pers. ocupate In economia nat. 6723 | 666.1 653 644.1 622.4 615 605

(mii persoane) ? ? ’ ’

Ritmul de reducere (%) -1,03 | -2,07 -1,4 -3,4 -4,6 -1,7
Numarul emigrantilor (mii persoane) 260 390 560 610 620 630 650

Rata somajului, % 7,9 8,1 7,3 7.4 7,1 TS 8,5

in stratificarea populatiei sub aspec-
tul situatiei materiale, reducerea nu-
marului copiilor care traiesc in con-
ditii de saracie extrema.

Coeficientul Jinny a crescut de la
1 la 6, In anul 2001, pind la 1 1al0,
in 2007.

in semestrul 1 2007, 1a o cotd de
20% de populatie cu cele mai mici
venituri reveneau 5% din totalul ve-
niturilor, iar la o cota de 20% cu cele
mai mari venituri - 50% din totalul
veniturilor (adica 1 la 10). La sfirsi-
tul anului 2006, 4 din 10 copii erau
extrem de saraci, iar in mediul rural -
6 din 10. Catre sfirgitul anului 2008,
ca urmare a reintregirii familiilor,
gravitatea acestei probleme ar putea
sd descreasca.

\%

Tendintele nefavorabile in cres-
terea disproportiilor considerabile
intre sectorul de servicii si cel de
productie ale economiei, in reduce-
rea ponderii sectorului de productie
in volumul total al creditarii, in cres-
terea numarului locurilor de munca,
sistarea migratiei, ar putea fi dimi-
nuate prin realizarea urmatoarelor
activitati:

1. Liberalizarea, datorita reduce-
rii cheltuielilor operationale, a pietei
valorilor mobiliare (PVM). Astfel, o
parte considerabild din masa mone-
tard disponibild ar putea fi capitali-
zatd pe PVM; se va reduce presiunea
asupra pietei de consum, se va imbu-
natdti motivarea pentru reinvestirea
fondurilor intreprinderilor in propria
productie, precum si emisiile supli-
mentare §i vinzarile de actiuni, mo-
bilizarea, astfel, a mijloacelor pentru
dezvoltarea productiei.

2. Instituirea impozitului pe ve-
niturile din depozitele persoanelor
juridice va spori si mai mult moti-
varea pentru reinvestirea de catre
intreprinderi a fondurilor proprii. in
prezent, Moldova este, practic, sin-
gura tara in care aceste venituri nu
se impoziteaza, adica se incurajeaza
cresterea consumului.

3. Exact la fel de semnificativ,
de zeci de ori, vor creste rulajele de
capitaluri pe PVM, daca functiile de
mari cumpdratori vor fi reacordate
fondurilor de investitii. Acum, rula-
jele de capitaluri (tranzactii nu de o
singura data cu mari pachete de ac-
tiuni) pe aceastd piatd de importanta
majora si care este, in potential, un
regulator firesc al proceselor inflatio-
niste si un ,,mecanism de accesare”
a investitiilor in economie, sunt ex-
trem, nejustificat de mici.

4. Legarea mijloacelor banesti
disponibile poate fi crescuta aprecia-
bil dacé vor fi puse, in sfirsit, in vin-

zare libera hirtii de valoare de stat.
Masurile enumerate si alte masuri,
indreptate spre frinarea cresterii
nestavilite a nevoii de sterilizare a
banilor, cu mentinerea paradoxalad
a foamei de investitii in sectorul de
productie, in ultimii ani, au fost co-
mentate §i argumentate in repetate
rinduri in presd si la diverse foru-
muri.

Ele, insa, ramin actuale si acum,
dovadd fiind datele din Tabelele
1,2,3,4,5. Astfel, este putin probabil
ca ele sa fie solicitate si in anul 2008,
ca in industrie §i agricultura sa incea-
pa, 1n sfirsit, un boom investitional,
ca activismul in productie si expor-
turile de marfuri sa fie incurajate in
fapte financiar.

Pentru acest motiv, prognoza ge-
nerald pentru anul 2008 este urma-
toarea: evolutia tendintelor negative
pentru scopurile macroeconomice si
cele finale — demografice — vor men-
tine status quo. ™

In anul 2008, vor creste considerabil, probabil la nivelul

anilor 2002-2003, incasarile din exporturile de vinuri.

In plus, tendinta care s-a conturat, de imprumutare a

mijloacelor financiare de catre intreprinderile noastre cu

capital strain de la companiile lor mama din strdindtate,

se va intensifica apreciabil din cauza cresterii continue a

scumpetei creditelor autohtone. Remitentele emigrantilor

nu au motive pentru diminuare. Astfel, judecind dupa

toate, spre sfirsitul anului 2008, masa monetara, de

asemenea, va creste cu cel putin 40% si va constitui circa

24,2 mlird. lei.
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