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Republica Moldova: analiza generala a situatiei macroeconomice
curente (la inceputul anului 1997)

Situatia economica generala in Republica Moldova la inceputul anului 1997 este caracterizat a de
procese complexe, controversate. Trecerea de la starea de recesiune si depresie la reluarea
cresterii economice, se produce lent si in condi tii contradictorii.

Dupa unele evolutii pozitive inregistrate in anii 1993-1995, care au avut drept rezultat atingerea
unei stabilitati macroeconomice, anul 1996 pe neasteptate, in pofida previziunii (1.5-3% crestere a
PIB-ului) a marcat o recesiune exprimata prin valoarea negativa a majoritatii indicatorilor
economiei reale plus agravarea crizei bugetare. Ce a avut loc in realitate? Poate oare Moldova s a-
si relanseze cresterea economica? Anul 1997 va da un r aspuns la aceasta intrebare.

1. Etapele si directiile principale ale reformelor din anii 90,
invatamintele anului 1996.

Perioada initiala a reformelor (pana la 1996)

De la inceputul anilor 1990, Republica Moldova care este un stat tan ar din Europa de Sud-Est,
rezolva o problema tripla, definitd in Constitutia Republicii Moldova (1994): consolidarea
statalitatii, tranzitia la economia de piata social-orientatd, democratizarea societatii.

Reformarea economiei, in acelasi timp, s-a considerat drept factorul cel mai important al
prosperitatii si stabilitatii nationale.

In prezent, dupa inceputul celui de-al saptelea an de reforme, in pofida dificultitilor de tranzitie,
nimeni (inclusiv diverse partide politice, sindicatele sau popula tia) nu se opune principiului
orientarii spre economia de piata. Cu toate acestea, peste un timp, perceperea proceselor reale in
economia de tranzitie se schimba. Dupa euforia generala, si asteptarea schimbarilor rapide
(“tranzitia va necesita 1.5-2 ani” — din Programul de tranzi tie la economia de piata in RSS
Moldova), majoritatea populatiei se afla intr-o stare de depresie, au devenit deziluzionati si au
pierdut increderea in reforme.

Moldova nu este o exceptie. Experienta tarilor Europei de Est a demonstrat, ca in primii ani ai
perioadei de tranzitie au Intdmpinat un sir de probleme comune:

scaderea capacitatii statului de a dirija procesele economice;
destramarea legaturilor economice traditionale;

declinul in productivitate si restantele de plata la Intreprinderi;
evaziunea fiscala si scaderea brusca a alocarilor budgetare;

reducerea economiilor, §i a activitatii investitionale;

inflatia;

scaderea nivelului de trai, cresterea somajului si a diferen tierii sociale;
instabilitatea generala crescanda si criminalizarea economiei.

De asemenea, in Moldova, inceputul perioadei de tranzi tie a fost complicat ca rezultat al
urmatorilor factori:



e tensiunea politica (1990-92) creata de conflictului militar din regiunea Transnistriei si de
confruntare din Sud (Gagauzia), ce au dus la dezintegrarea complexului economic-teritorial,

e deindustrializarea tarii, precum si instabilitatea crescanda a dezvoltarii economiei nationale,
cauzate de dependenta sporita de complexul agro-industrial si respectiv de conditiile
climaterice (calamitatile naturale din 1992, 1994 si 1996);

e cresterea efectului negativ al factorului energetic asupra securitatii economiei nationale
(dependenta aproape completa de furnizorii straini de resurse energetice, caracterul economic
nerational al consumului de energie).

In perioada initiala, in functie de continut si rezultate, reforma putea fi divizata in trei etape:

= etapa de cautari, inceputul formarii unui nou mediu juridic pentru activitate economic 4,
aparitia cooperativelor si intreprinderilor de arend 4, dezvoltarea industriala in conditiile inflatiei si
crizei din zona rublei (1990-1992);

= etapa de creare a conditiilor pentru stabilizarea economico-financiar a, formarea
infrastructurilor de piata (1993-1995);

=> etapa Inceputului restructurarii economiei nationale (la nivel sectoral si de intreprinderi) si a
reformarii sferei sociale (1996-...);

Accentul principal al reformelor a fost pus pe trei probleme: reforma propriet atii si privatizarea;
liberalizarea activitatii intreprinderilor si a activitatilor economice in general, si stoparea inflatiei ce
a ruinat atat industria cat si viata sociala.

In acelasi timp, ca si in alte tdri din Europa de Est si Centrala, au fost aplicate recomand arile FMI
si a Bancii Mondiale: introducerea monedei na tionale (noiembrie 1993); diminuarea deficitului
bugetar, a subventiilor bugetare si a creditelor cu destinatie speciald; liberalizarea preturilor, a
regimului valutar si comercial, §i a activitatii economice externe.

Printre rezultatele pozitive ale etapei initiale de reforme trebuie de mentionat:

e schimbarea in structura proprietétil,

e dezicerea de monopolul proprietatii de stat si cooperatist-colhoznice,

e extinderea sectorului privat - pana la 40-45% din PIB, si nu mai putin de 50% din numarul
total de angajati;

e reducerea ratei de descrestere economica (-3% din PIB in 1995, fiind cea mai mica din
CSI), aparitia unui grup de intreprinderi (in industria usoara, de conserve si vinicola, etc.), ce
au marit volumul de productie si de export;

e dezvoltarea tendintelor inerente economiei de piatd in formarea veniturilor populatiei -
scaderea ponderii salariilor in totalul veniturilor populatiei de la 71.1% in 1993 pana la 40.5%
in 1995, precum si cresterea ponderii (de la 12.6% pana la 43.5% ) veniturilor generate de
catre insasi populatia (ocupatia dubld, veniturile de la realizarea productiei proprii, a serviciilor,
etc.).

Din pacate, realizarile in domeniul reformei agricole, demonopolizarii sectorului energetic, de
transport si telecomunicatii, precum si in domeniul atragerii investitiilor straine, au fost mai putin
impresionante.

Cu toate ca, in acesti ani 56-60% din bugetul de stat au fost alocate pentru scopuri sociale, pentru
populatie reforma a devenit foarte costisitoare: veniturile reale ale popula tiei au scazut cu 40%, au



crescut datoriile la salarii si pensii, numarul inregistrat de someri a ajuns la 23-25 mii oameni
(somajul ascuns — circa 200 mii oameni), rata de natalitate a popula tiei a scazut (1990 — 8.0%,
1995 — 0.8%), consumul produselor alimentare de baz a (carne, lactate, etc.) s-a micsorat de 1,5-2
ori, iar ponderea cheltuielilor pentru produsele alimentare in totalul cheltuielilor de consum a
crescut (de 1a 38% in 1990 panala 61% in 1995). S-au redus considerabil aloca tiile bugetului
pentru medicind, educatie, si culturd. S-a evidentiat clar tendinta de emigrare a specialistilor si
muncitorilor de calificare inalta.

Tendintele pozitive la nivelul macro au sporit increderea comunitatii internationale fata de
Moldova, ce s-a manifestat prin sustinerea ei cu credite si asistenta tehnicd acordate de FMI,
Banca Mondiala, Banca Europeana de Reconstructie si Dezvoltare, TACIS, USAID, GTZ,
Programul Natiunilor Unite pentru Dezvoltare, precum si din partea unor tari-donatoare.

In termeni generali, pana in anul 1995 in Moldova la nivelul macro, au fost create conditiile
preliminare “teoretice” pentru iesirea la etapa de stabilizare si relansare a economiei. De remarcat
este afirmatia expusa in Raportul de Tranzitie al BERD din 1995 (p.11), ca Moldova, dupa
totalitatea “indicatorilor de tranzitie” (privatizarea, liberalizarea preturilor, sistemul de comert si
regimul valutar, cadru de concurenta, reforma bancara, piata titlurilor de valoare, reforma juridica,
etc.) s-a clasat pe primul loc dintre vecinii s ai: Romania, Bulgaria si Ucraina, precum si printre
majoritatea tarilor CSI.

Una din citatele aferente subiectului dat:

"Moldova reprezinta modelul reformismului corect — s-a determinat cu fermitate s a-si reia cursul
spre ameliorare dupa criza economicd. Guvernul, cu reputatia de reformist, si suprafata compacta
a tarii (ce o fac un laborator perfect pentru reformare) merit & o apreciere pozitiva si suport.”
(“Economist”, martie 1995)

Asemenea remarci inspiratoare referitor la cursul de reforme, i-au incurajat pe Presedinte,
Parlament si Guvern de a concentra eforturile in 1996 in directiile urmatoare:

® revigorarea economiei reale;
® accelerarea reformelor 1n sectorul agricol;

® promovarea restructurarii intreprinderilor private, inclusiv selectarea si sustinerea
intreprinderilor specifice, a “punctelor de crestere”, orientate la export;

e stimularea investitiilor strdine si a celor interne;
® consolidarea politicii de reglementare public a a sferei sociale.

Anul 1996 s-a asteptat sa devina “an de cotitura”, insa totusi nu au fost satisfacute un numar de
conditii, ca: coordonarea eforturilor intre puterea executiv a si cea legislativa, functionarea
eficienta a sectorului bancar, a judecatoriilor economice, coordonarea inter-ministerial a in
realizarea masurilor organizationale.

1996: Evaluarea generala a tendintelor economice

Pentru Moldova acesta a fost un an de ““stabilitate financiar a neechilibrata”, un an de Incercari fara
succes de a relansa cresterea productiei, de rezultate contradictorii in sfera sociala. O influenta
negativa a fost exercitata de factorii non-economici, in perioada companiei electorale economia a
devenit ostatic al politicii.



Pe de o parte, in concordanta cu traditiile ultimilor 3 ani, in 1996 tara a atins un succes substantial
in domeniul reducerii inflatiei (15.1% anual; 1.2% lunar), si stabilitatii ratei de schimb ($1=4.6
MDL), deprecierea anuald nominala a leului moldovenesc fiind de 14 puncte fata de dolarul
american si cresterea ratei de schimb fata de valutele Rusiei s1 Romaniei, principalele tari -
parteneri economici ai Moldovei. Rezervele valutare ale Statului au crescut in 1996 cu 22%.

in acelasi timp, anul nu a inregistrat nici o imbun atatire a indicatorilor economiei reale: statistica
oficiala a raportat reducerea de 8% a PIB-ului, productia industriald a scazut cu 8% si productia
agricola cu 13%.

In aspectul general al vietii economice din Moldova in 1996 au ap drut multe procese si fenomene
not. Drept pozitive trebuie mentionate urmatoarele:

a) Cresterea cantitativa si evolutia calitativa a agentilor economici (numarul lor a crescut de la
84.7 mii pana la 143.2 mii, adica cu 69%, inclusiv 4.7 mii intreprinderi mixte, 19.1 mii SRL, 2.5
mii cooperative, 1.5 mii intreprinderi de stat, 41.2 mii intreprinderi individuale, 61.6 mii unit ati de
arendad). Businessul mic, angajand pana la 75 persoane, si utilizand numai 12% din resursele
umane, a generat 30% de venituri de la realizarea produselor si serviciilor.

b) Extinderea procesului de restructurare a intreprinderilor, atat a celor industriale, cat si a celor
agricole. Asadar, 98 intreprinderi au semnat un memorandum cu consiliul creditorilor de stat,
inclusiv 52 intreprinderi industriale (17 agro-alimentare, 32 din constructia de magsini, din industria
usoard, mobiliera, si farmaceutica, 3 producatori de materiale de constructie) si 46 intreprinderi
agricole (ex-colhozuri si sovhozuri).

c¢) Asigurarea procesului investitional, nu din contul bugetului de stat, ci preponderent din contul
mijloacelor proprii ale agentilor economici. In totalul investitiilor (650.4 millioane lei) ponderea
statului a cazut pana la 22%, iar 71% au fost finantate din beneficiul propriu al intreprinderilor si
din contul veniturilor populatiei, si 6% din surse strdine. Asadar, 52% din investitiile totale se
atribuie sectorului privat. In domeniul constructiei de locuinte, ponderea investitiilor private a
atins 92%.

d) A avut loc stabilizarea nivelului de trai a populatiei, au scdzut asteptarile inflationiste.
Veniturile populatiei au inceput sa se reintoarca in banci. Resursele monetare ale populatiei sub
forma depozitelor bancare s-au marit cu 28%, asigurarile personale - cu 33.2%, si cele de
proprietate - cu 20.4%. Numarul mijloacelor private de transport a crescut cu 21%, 2/3 fiind
vehicole din Occident. A sporit cererea la spatiul locativ si s-au majorat preturile la apartamente.

e) In pofida scaderii cu 8% a PIB-ului real in 1996, conform estimarilor oficiale, datele privind
bugetul populatiei indica cresterea venitului real disponibil. Cheltuielile de consum au crescut cu
24% (1anuarie-septembrie) in termeni nominali, fapt din care putem conclude c a veniturile reale au
crescut cu 8%. Diferenta dintre datele privind PIB si venituri reale este partial cauzatd de scaderea
ponderii investitiilor in PIB si de cresterea economiilor straine, dar probabil, reflectd de asemenea
si sub-estimarea cotei economiei neoficiale in PIB.

f) Tensiunile de pe piata muncii au fost evitate. Rata oficiala a somajului in ultimii 3 ani a fost de
1.5-1.8%, reprezentand cca 20-24 mii oameni Inregistrati oficial, fara a include insa cca 166-200
mii oameni in concediu neplatit. Cu toate greutatile de adaptare a populatiei la conditiile dificile



create, nu au avut loc greve sau alte actiuni de protest, in afara de protestele pensionarilor si a
unor categorii de persoane subventionate din buget.

Tendintele negative:

a) Stagnarea unei parti considerabile a economiei (adica cel putin 40% de intreprinderi nu
functioneaza sau genereaza pierderi) ceea ce cauzeaza dificultati in achitarea datoriilor, precum si
dezvoltarea mecanismelor de compensare indirecta a deficitului de fonduri pe baza major arii
datoriilor catre personal si furnizori, cat si retinerii platii impozitelor.

b) Gradul scazut de executare a bugetelor de stat si locale, impozitele necolectate fiind estimate la
nivelul de 30%, cota impozitelor neplatite a crescut, ce a avut drept consecinta nerealizarea
cheltuielilor sociale planificate. Au crescut datoriile pentru plata salariilor si pensiilor.

¢) S-aretinut relansarea cresterii productiei industriale, adica dupa marirea volumului de
productie cu 8.7% in prima jumatate a anului 1996, a urmat un declin brusc, ce a dus la
micsorarea productiei industriale cu 8.5% in 1996.

d) Monopolul in sectorul energetic si lipsa de supraveghere si evidenta asupra utilizarii resurselor
de energie a avut un efect extrem negativ asupra datoriei externe, asupra preturilor la productie si
serviciile comunale, si asupra situatiei economice generale a intreprinderilor.

e) Fluxul investitiilor straine este insuficient, nu exista un sistem de cooperare cu partenerii str aini
(privind promovarea exportului productiei, organizarea de tendere internationale pentru vanzarea
cimentului, tutunului, vinului, etc.), precum si eficienta scazuta a controlului vamal.

f) Resurse financiare limitate pentru schimb arile structurale, discrepanta intre interesele sectorului
financiar-bancar §i1 a economiei reale, lipsa institutiilor financiare cu profil de investitii pentru
creditarea exportului si a businessului mic, inclusiv a intreprinderilor individuale si gospodariilor
taranesti.

g) Organele puterii locale de stat au fost slab implicate in procesul reformelor, adica au manifestat
initiativa insuficientd in formarea veniturilor bugetului local, sus tinerea businessului mic, etc.

h) Ponderea substantiala a sectorului “tenebru” in economie (nu mai putin de 18-20% din PIB),
din cauza legislatiei neadecvate si neajunsurilor in activitatea organelor de control si judecata, a
coruptiei si protectionismului ce duce la colectarea insuficienta a impozitelor si a platilor pentru
asigurarea sociala.

1) Scaderea nivelului de trai al populatiei iIn mai multe privinte: gradul de protectie a proprietatii,
sanatatii si viatii cetatenilor; calitatea invatdmintului si medicinei, culturii si traiului; cresterea
criminalittii organizate.

In continuare vom analiza situatia in trei sectoare-cheie ale economiei nationale: sectorul financiar,
sectorul economiei reale si sfera social a.



2. Macro analiza, sectorul financiar
1. Dinamica PIB-ului si inflatia

Indicatorii macroeconomici de baza sunt reflecta ti in prima tabeld din Anexa.

Evolutia PIB-ului, % Cea mai neplacuta surpriza macroeconomica a anului
100 - trecut a fost continuarea declinului economiei
go 4 nationale. In pofida diferitor prognoze, de la cele
60 - optimiste de +8% pana la cele mai moderate de +2% si
cresterii nete din prima jumatate a anului, PIB-ul a
40 1 scazut la sfarsitul anului 1996 cu 8% in comparatie cu
20 - rezultatele anului precedent. Cota PIB-ului pe cap de
0 : : : : : : locuitor, calculata pe baza posibilitatii de cumparare a

depasit nivelul de 2000 dolari SUA, ceea ce e mai pu tin
decat indicii respectivi din tarile Europei de Est in
tranzitie s1 Tarile Baltice, si similari celor din tarile
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Productia industriala, %

Productia industriala a inregistrat o diminuare

anuala de 8.5 la suta, 1ar productia agricola 100
realizata este cu 13 la suta sub nivelul celei god
inregistrate in perioada corespunzatoare a
anului anterior. 601
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Agricultura ramane a fi o parte importanta a od
economiei nationale, furnizand peste 40% din
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PIB si creand locuri de munca pentru peste
50% din cetatenii Moldovei angajati in campul
muncii. Spre comparatie, in Romania indicii
respectivi alcatuiesc 20% s1 35%. Productia agricola e o parte preponderenta a exportului
moldovenesc. De aceea, balanta de plati a Moldovei
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Productia agricola, %
ramane sensibila la diferite socuri si schimbari in

100
conjunctura externd. Fiind o tara preponderent
80 - s y o A
agricold, dependentd de Rusia s1 Ucraina in ceea ce
60 ~ priveste pietele de export si importurile considerabile
40 de petrol, gaze naturale si alte produse, ca
20 ingrasaminte minerale si masini, Moldova este cu mult
0 mai puternic expusa socurilor decat ar putea fi in

conditiile unei economii mai diversificate. Aceasta
vulnerabilitate ar trebui s se reduca cu timpul, una din
cauze fiind faptul, ca la preturile la gaz natural si petrol
sunt apropiate de nivelurile mondiale si in timp ce acestea pot oscila, perspectiva unui soc similar
cu cel de la inceputul anilor 90 este putin probabila.
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In diminuarea productiei agricole ponderea principali i-a apartinut productiei vegetale, care a
scazut cu 17%. Productia animala a scazut cu 4%.

Conform datelor Departamentului de Stat pentru Statistic & in 1996 productia agricola a constituit
doar 57% fatd de nivelul anului 1990.



Trei factori pot fi considerati vitali pentru determinarea bun astarii macroeconomice a societ atii:
e cresterea economica;

e stabilitatea preturilor (inflatia joasd);
e protectia sociala adecvata, in primul rand somajul scazut.

Evolutia ratei lunare a inflatiei Din acesti factori doar stabilitatea pre turilor a
fost asigurata printr-o politica monetara

ol riguroasa. Totusi pe langa declinul la nivel
macroeconomic, s-a produs o deteriorare
substantiala a protectiei sociale din momentul
N proclamarii independentei. Rata cosului minim
de consum asigurat de salariul mediu a sc azut
de la 90% la inceputul 1992 la 40% in 1996.

60

T

Procente

20 1

Din 1990 partea din venitul unei familii
cheltuita pentru procurarea produselor
alimentare a crescut de la 35% pana la 65%.

Somajul a crescut de la practic zero pana la
aproximativ, dupa estimarile statistice, 11% din forta de munca.

Situatia actuala din economie poate fi caracterizata ca o continuare a depresiei.
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Daca PIB= C+1+G+X-M,

unde

C — consumul populatiei;

I —investitiile;

G — cheltuielile guvernului;

X-M=NE — exportul net, sau diferenta dintre export §i import,
noi avem urmatoarea situatie reala:

in sciderea PIB cu 8% in 1996, declinul investi tiilor cu 15% si deteriorarea balantei de plati cu
aproximativ 8% — au fost cruciale. In acelasi timp s-au majorat atat consumul total cat si, desi in
proportii mai mici, cheltuielile guvernamentale.

Cu toate cele expuse mai sus, interpretarea datelor statistice cere o precau tie deosebitd din cauza

lacunelor in colectarea datelor, cat si p artii importante a sectoarelor nedocumentate si a statutului
nedefinit al Transnistriei.

Politica de creditare, investitiile si economiile

O crestere economica necesita:

1. dezvoltarea continua a mijloacelor de productie, inclusiv a fondurilor fixe;
2. capitalul uman;

si folosirea eficienta a acestora.

Desi accesul la piata capitalului strain poate reduce necesitatea de a “economisi mult” pe plan
intern, istoria moderna a diferitor tari care au Inregistrat o crestere “miraculoasd” aratd ca ratele

inalte ale investitiilor au fost de regula legate de ratele inalte ale economiilor interne in tara
respectiva.
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Japonia s1 Germania reprezinta doud exemple istorice de o crestere economic a rapida. Azi mari
puteri, in 1945 economia ambelor se afla in ruine. Volumul capitalului s-a redus enorm. In anii
postbelici aceste 2 tiri au avut totusi unele din cele mai mari rate ale cresterii economice. Intre
1948 s1 1972, PIB-ul pe cap de locuitor a crescut in mediu cu 8.2% pe an n Japonia si cu 5.7% —
in Germania. In SUA, de exemplu, economia a crescut “doar” cu 2.2% in aceeasi perioad i.
Ambele tari — Japonia si Germania economisesc §i investesc o parte mai mare din PIB, comparativ
cu alte tari, inclusiv SUA.

In acest context, politica de investitii ca una din parghiile cresterii economice este legata strans de
incurajarea economiilor interne si ar trebui s @ preocupe factorii supremi de decizie din Moldova.

Investitiile (totale) in procente din PIB*

30

20 +
15 4
10 4
51
o —= | | | | |

Polonia  Cehia  Ungaria Slovenia Romania Rusia  Moldova
* La sfars. an. 1995

Ar trebui de mentionat, ca economiile nationale (S) au cdzut drastic prin trei canale:
Sy =PIB{-CT-G?

Ratele de dobanda au ramas inalte in 1996. Rata de refinantare a Bancii Nationale s-a mentinut la
nivelul de 20 la suta anual, ceea ce este reflectat in diagrama de mai jos:

Licitatiile creditare ale BNM

90 T 25
80 + ]

70 ¢ ~o—o W_’_’/\/‘ 20
60 |

5 | 115

Milioane lei

4.11.96 [

22.11.96

4.12.96

25.12.96 |

20.01.97

o o =

o
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5.02.96 [
11.03.96 [
2.05.96 [

5.06.96 [
3.07.96 I
2.08.96 (I
4.09.96 [
25.09.96 [
15.10.96 [

12.01.96 [
24.10.96 [
3.02.97 [

2.04.96

‘l:l Creditele licitate —e— Rata de refinantare a BNM ‘

Totusi ratele de dobanda aplicate de bancile comerciale au fost considerabil mai mari, fiindc a au
inclus riscul comercial inalt (la acest aspect ne vom referi mai detaliat mai jos la capitolul Sistemul
bancar). in sumi ratele reale inalte ale dobanzii au cauzat o descrestere a nivelului general al
investitiilor.
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Investitiile straine au crescut din 1992-93 in termeni absoluti, insd cota lor continud s ramana
relativ micd. Majoritatea investitiilor directe straine au fost in agricultura, in special in productia
de vinuri. Dupd cum arata diagrama de mai jos, in comparatie cu alte economii in tranzitie,
inclusiv cele din CSI, datele statistice privind participarea capitalului str ain Tn Moldova sunt
imbucurdtoare, desi rdman in urma ratelor inregistrate de tarile Europei de Est in tranzitie si Tarile
Baltice.

Investitiile straine directe in procente din PIB*
Moldova $20/capita **
Rusia $21/capita
Ucraina $11/capita
Romania $39/capita
Slovenia $242/capita
Unaaria $1032/capita
Cehia $388/capita
* La sfars. An 1995
** Invest. directe straine pe cap
Polonia $63/capita de locuitor
0 5 10 15 20 25 30

Bugetul, politica fiscala

Actiunile Guvernului in domeniul politicii fiscale au fost intre performan tele economice cele mai
valoroase din perioada de la declararea independen tei Modovei.

Cu toate acestea, dupa o consolidare a bugetului de la un deficit de 8.6% din PIB n 1993 la mai
putin de 5% in 1995, in anul 1996 bugetul s-a deteriorat brusc acumuland un deficit de 10%
raportat la PIB. Situatia fiscala a fost agravata de restantele de plati la buget acumulate (circa 600
milioane de lei), cauzate preponderent de problemele in colectarea veniturilor la buget. E de
mentionat faptul, ca cifra raportatd depaseste deficitul real existent cel putin din doud
considerente:

1. datele PIB-ului nu au luat in consideratie Transnistria;
2. din cauza metodologiei actuale de calcul folosite de Ministerul de Finan te.

Banca Mondiala si FMI estimeaza deficitul la 7.2% de la PIB fara a lua in consideratie
Transnistria. In tabela de mai jos este reflectat d situatia fiscala in tarile in tranzitie.
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Rata deficitului/surplusului de stat la cheltuielile
budgetare, %
5
1994 1995 1996
0 p |
5T @ Polonia
Hl Cehia
-10 ¢ O Ungaria
O Slovenia
15+ || .
W Romania
20+ O Bulgaria
[l Rusia*
-25 1 L O Moldova
-30
* Pentru Rusia cifra din 1996 este pentru 6 luni

Salariile, somajul si veniturile reale ale popula tiei

Salariul lunar mediu nominal a crescut pana la 186 de lei in 1996 (cca 40 dolari SUA), in timp ce
suma restantelor salariale la 1 ianuarie 1997 au crescut pana la 360 milioane lei.

Anii 1992 1993 1994 1995 1996

Salariul, lei 3.5 312 108.4 143 186

Din 1991 numarul angajatilor in sfera impozabila a scdzut cu aproximativ 400-450 de mii de
oameni. Desi datele oficiale raporteaza somajul la 1.8 procente din forta de munca in 1996,
aceasta cifrd nu ia in consideratie somajul latent si activitatile neraportate. Estimarile privind
somajul actual il raporteaza la cel putin 11% din forta de munca. Costul fortelor de munca a
crescut in general si in special in sfera serviciilor ca rezultat al aprecierii reale a leului, fenomen
inregistrat in toate tarile de est in tranzitie.

Politica monetara

De la introducerea monedei nationale in noiembrie 1993, Moldova a adoptat o politic & monetara
strictd. La sfarsitul anului 1996 inflatia in republica a atins cifra de 15.1 la sutd anual, comparativ
cu 23.8 la sutd in 1995. Rata medie lunara a inflatiei a fost de 1.2 la sutd in 1996, pe cand in 1995
ea a fost de 1.8 la suta.

Rezervele internationale ale Bancii Nationale a Moldovei au crescut in 1996 cu 22% si au alc atuit
la 1 ianuarie 1997 313.7 milioane dolari SUA. In 1996 cursul nominal valutar al leului
moldovenesc fatd de dolarul SUA a inregistrat o descrestere cu 2.6 la sut 4. In timp ce cursul real,
calculat in baza indicelui preturilor de consum a crescut cu 12.1 la sutd, indicand o apreciere a
leului moldovenesc.
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Cursul de schimb alleului moldovenesc

Procente

— Dec-95
Jan-96
Feb-96
Mar-96 +
Apr-96
May-96 +
Jun-96
Jul-96 +
Aug-96
Sep-96 +
Oct-96 +
Nov-96
Dec-96 L

Indicele curs.de schimb nominal ====|ndicele curs.de schimb real ‘

Banca Nationala a Moldovei (BNM) a incurajat utilizarea de c atre bancile comerciale a rezervelor
excesive pentru acordarea resurselor creditare suplimentare. Ponderea creditelor centralizate
acordate pe parcursul anului in scopul sus tinerii economiei oscila de la 27 pana la 30 la suta. La 1
1anuarie 1997 aceasta a constituit 27.2 la suta.

Norma rezervelor obligatorii ale BNM pe parcursul anului nu s-a majorat — men tinandu-se la
nivelul de 8 la suta din soldul mediu al depunerilor in bancile comerciale.

Cel mai important succes al politicii monetar-creditare promovate de BNM in 1996 a fost
cresterea masei monetare in 1996 cu 12.8 la suta in raport cu cresterea de 65 la suta din 1995.

in anul 1996 a avut loc o dezvoltare pronun tati a pietei hartiilor de valoare. Suma totald a
hartiilor de valoare de stat (HVS) plasate in anul 1996 a constituit 795 milioane lei, ceea ce este

cu 566 milioane lei sau cu 40.4% mai mult decat in anul 1995. Din acest volum au atins
maturitatea hartii de valoare de stat in sum a de 486 milioane lei. La data de 1 ianuarie 1997 in
circulatie se aflau HVS in suma de 310 milioane lei.

Pe parcursul anului ratele dobéanzilor la HVS vandute pe piata primarda au avut o tendinta de
micsorare. De exemplu: rata dobanzii la Bonurile de Trezorerie de 91 zile a sc dzut de la 44.57%
la 9 1anuarie 1996 pana la 26.06% la 24 decembrie 1996; Bonurile de Trezorerie de 28 zile — de la
40.32% la 21 martie 1996 pana la 25.25% la 24 decembrie 1996.

Bursa de valori a Moldovei a fost infiintatd in unie 1995 si include 118 de companii mari (cu
peste 300 de actionari). In prezent portofoliul de hartii de valori al Moldovei calculat ca
capitalizarea nominala a pietei a depasit 5 miliarde de lei. Mai mult de 90 la suta din acest numar il

constituie hartiile de valori ale companiilor private, restul — hartiile de valori emise de stat sau de
banci.

Volumul tranzactiilor Bursei de Valori a Moldovei
Mii dolari SUA)
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Balanta de plati

Fiind o tara agricola, Moldova depinde de vecinii sai — Ucraina si Rusia cét priveste pietele de
desfaceri si importul resurselor energetice. Aceasta s-a manifestat in perioada 1991-93 cand
preturile de import crescande si descresterea cererii externe la exporturile moldovenesti a adus la
un deficit al balantei de plati de aproximativ 20% din PIB. Stabilizarea (reducerea volatilit atii)
balantei de plati va fi posibila doar in cazul diversificarii economiei nationale.

Balanta contului curent in milioane USD

1992 1993 1994 1995 1996 In 1996 deficitul comercial al Moldovei a

0.0 i i i i
crescut dupa datele preliminare pana la
50.0- circa 250 milioane dolari SUA (USD).
' Exporturile au atins cifra de 800 milioane
de dolari SUA (o crestere de 8 la suta in
-100.0 . A
comparatie cu anul precedent), pe cand

importurile au marcat o crestere
spectaculoasa pana la 1071 milioane de
dolari SUA (circa 27 la suta in
comparatie cu anul precedent.

-150.0

-200.0

-250.0

Majorarea cursului real de schimb al leului moldovenesc fa ta de dolarul SUA ar putea fi una din
explicatiile acestui fenomen. Prabusirea balantei comerciale a Moldovei la inceputul anilor 90 se
explica printr-o crestere brusca a preturilor la import si, in primul rand, la resursele energetice, cat
si prin destrdmarea legaturilor economice din fosta Uniune Sovietic a care a cauzat diminuarea
cererii externe la produsele nationale.

Comertul International
(in milioane USD)

4500
4000
3500
3000
2500 @ Export (FOB) - total
2000 W Import (CIF) - total
1500
1000
500

1991 1992 1993 1994 1995 1996

Datoria externa

Unul din riscurile inerente ale procesului de tranzi tie este acumularea datoriei externe.
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Datoria externa (dupa datele BNM) (milioane USD)

800

700

6004
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4004

300

2001

1004

1992 1993 1994 1995 1996

W Datoria fata de F.M.I. [ Datoria publica contractata direct si garantata [JTotal

Desi nu atat de mare dupa standardele internationale, povara datoriei externe creste rapid clasand
Moldova pe al doilea loc dupa Tadjikistan dupa datoria externa raportata la PIB.
O parte considerabila a datoriei externe o constituie creditele FMI si a B ancii Mondiale.

Aceastd tendinta va persista in viitorul apropiat. Marea parte a datoriei este de durat & lunga si
medie. Serviciul datoriei externe devine o parte important a a cheltuielilor bugetului.
Diagrama de mai jos reflecta sumele ce vor fi implicate in acest proces:

Serviciul datoriei externe a statului (milioane USD)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

mDobanda M Credite OTotal
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Sistemul bancar

La 1 ianuarie 1997 pe teritoriul Republicii Moldova func tionau 22 banci comerciale pe actiuni,
inclusiv sucursala bancii “BankCoop” din Romania.

Suma capitalului normativ total pe sistemul bancar la 1 ianuarie 1997 a constituit 434.5 milioane
lei, adica comparativ cu 1 ianuarie 1996 a crescut de 1.7 ori.

Incepand cu 1 ianuarie 1996 s-a mirit cerinta Bincii Nationale a Moldovei referitor la m arimea
minimala a capitalului normativ total, care constituie 4 milioane lei (in anul 1995 fiind de 1
milioane lei). lar de la 1 ianuarie 1997 cerinta referitor la suficienta capitalului s-a marit pana la
6% (in anul precedent fiind de 4%).

142. Capitalul normativ total al bancilor comerciale din Moldova (la 1 ianuarie 19
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Distribuirea bancilor comerciale dupa tipul licentei si capitalul normativ total (CNT) ponderat
dupa suma totala a CNT pe sistemul bancar egala cu 455.4 milioane lei (fara Intreprinzbanca):

e tip A: 4 banci (adicd 19%), cu un CNT de 21.8 milioane lei, adica 4.8%;
e tip B: 9 bénci (adica 43%, cu un CNT de 86.5 milioane lei, adica 19.0%;
e tip C: 8 banci (adica 38%), cu un CNT de 347.1 milioane lei, adica 76.2%.

Suma totala a investitiilor creditare ale bancilor din republica la 1 ianuarie 1997 a constituit
1352.1 milioane lei, din care datoriile expirate au alc atuit 113.8 milioane lei sau 8.4 la suta.

Trebuie de remarcat ca pe parcursul anului 1996 cota datoriilor expirate din suma total a a
imprumuturilor bancilor s-a redus cu 15% si acest fapt denota cresterea sigurantei in sistemul
bancar.
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Datoriile pe imprumuturi (la 1 ianuarie 1997)
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Moldova Nord Bank
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Investprivatbank
Universalbank
Guinea Bank
Intreprinzbanca

Moldova—Agroindbank

‘l Datorii pe imprurituri & Ponderea datoriei expirate, %

De la 1 1ulie 1996 a intrat n vigoare noua prevedere pentru m arimea fondului de risc al bancilor,
care nu trebuie sa fie mai mic de 75% din valoarea fondului de risc calculat al portofoliului de
credite. La data de 1 ianuarie 1997 coeficientul respectiv pe sistemul bancar in ansamblu a fost de
79.8%. Incepand cu 1 ianuarie 1997 bancile comerciale sunt obligate sa formeze integral fondul
de risc, aceasta reprezentand un factor in plus in vederea asigur arii sigurantei sistemului bancar.

Clasificarea portofoliului de credite a bancilor comerciale, milioane lei (la 1 ianuarie 1997)
350
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Conform datelor gestionare la 1 decembrie 1996 suma total & a neplatilor la imprumuturi bancare
s1 In conturi ale furnizorilor a alc atuit 3489.3 milioane lei. Motivul de baz a al nepléatilor consta in
reducerea volumului de productie si agravarea situatiei financiare a Intreprinderilor, lipsa de
mijloace in conturi la vedere pentru amortizarea creditelor primite.
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Pe parcursul anului 1996 a crescut increderea popula tiei in sistemul bancar, aceasta manifestandu—
se prin cresterea continud a depozitelor persoanelor fizice in bancile comerciale. Astfel, la data de
1 1anuarie 1997 suma mijloacelor aflate pe depozite in b dnci a crescut cu 56 la sutd in comparatie
cu aceeasi perioada a anului trecut. Cele mai mari depuneri au fost facute in bancile cu capital
normativ total peste 12 milioane lei.

Pe de alta parte, suma depunerilor persoanelor juridice pe parcursul anului nu a variat
semnificativ, inregistrand la 1 1anuarie 1997 o sc adere cu 8% fatd de perioada respectiva a anului
precedent.

Rata medie a dobanzii pe sistemul bancar a inregistrat pe parcursul anului 1996 o sc adere
continua:

e pe depozite — de la 32.5% la 22.0% anual;

e la creditele acordate — de 1a 41.9% la 35.3% anual.

In aceeasi perioada rata de refinantare a Bincii Nationale s-a mentinut stabila in jurul valorii de
20% anual, aga cum a fost aratat la capitolul Politica monetara de mai sus.

Trebuie de mentionat faptul ca pentru agentii economici ratele dobanzii pe creditele acordate de
bancile comerciale raman a fi totusi destul de Tnalte, in special pentru sectorul agricol. Aceasta
denota nivelul Tnalt al riscului de creditare. Problema insuficien tei creditarii agriculturii este legata
de reforma agricola care include: solutionarea problemei privind proprietatea asupra p amantului si
crearea cadrului juridic respectiv (inclusiv perfec tionarea legislatiei cu privire la gaj), cat si
restructurarea productiilor agricole ineficiente, inclusiv solutionarea problemei datoriilor si
restantelor.

Structura creditelor acordate de bancile comerciale

Agricultura
12%

Altele
38%

Industria
19%

Constructii
2%
Transport si
telecomunicati
2%

Livrari de marfuri
10% Servicii populatie Comert
5% 12%

Un rol important in revigorarea situatiei de creditare a business-ului mic si agriculturii l-au jucat
liniile de credit ale Bancii Modiale si Bancii Europene de Reconstructie si Dezvoltare directionate
prin bancile comerciale ale Moldovei. Pentru ameliorarea in continuare a situa tiei ar putea fi create
institutii bancare specializate — banci de investitii, taranesti, in capitalul carora cu o cota
importanta ar participa institutiile financiare internationale.

In ansamblu trebuie de remarcat ca sistemul bancar al Moldovei este stabil si nu a avut de suferit
socuri generale remarcate in Romania si alte state Est-europene. Aceasta se datoreaz a in mare
masura eforturilor Bancii Nationale a Moldovei de stabilizare a situatiei din sistemul bancar si
consolidarea lui, in special prin intermediul unui program de implementare a unei supravegheri
bancare eficiente, sustinut de organismele internationale.
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Totusi, anumite fluctuatii relativ mici pentru sistemul bancar in ansamblu au avut loc in 1996,
cauzand falimentul a trei banci comerciale locale si a unei filiale a unei b anci straine. Cauza de
baza a acestor falimente a fost managementul iresponsabil al portofoliului de credite al b ancilor.
Banca Nationala a Moldovei nu a folosit prerogativa de creditor in ultima instan ta deoarece:

1. Bancile nu au posedat lichiditatea necesara si nu au fost destul de solvente la momentul cand
problemele lor devenisera evidente;

2. Riscul sistemic pentru ntregul sistem bancar a fost considerat minor.

Referitor insa la eficienta sistemului bancar ar trebui de mentionat, ca sunt introduse noile
standarde contabile si de raportare, regulamente referitoare la capital si alte regulamente
prudentiale. BNM a introdus sistemul de rating CAMEL pentru estimarea situatiei financiare a
bancilor. Sistemul bancar a trecut la decont ari electronice, o serie de banci au aderat la SWIFT —
si toti acesti factori in ansamblu inspira increderea in continuitatea si eficienta reformelor
intreprinse.

In contextul dezvoltarii economiei nationale §1 atragerii investitiilor strdine ar fi binevenita o
strategie de transformare a sistemului financiar-bancar intr-o industrie competitiv a, bazata pe
standardele internationale.

3. Sectorul real al economiei (industria, agricultura, infrastructura)
Exportul/importul

Problemele bugetului si sferei sociale nu pot fi solu tionate fara redresarea producerii, fara
ameliorarea situatiei din sectorul real al economiei.

Industria

Tara nu dispune Inca de resurse suficiente pentru a finanta modernizarea industriei. De aceea,
simultan cu recesiunea din industrie, (in 1996 alc atuind 41.3% de la nivelul anului 1990) in ultimii
2-3 ani a inceput o restructurare spontana a sectorului. Prioritati capata intreprinderile care
activeaza utilizdnd materia prima locala (industria alimentara, intreprinderile de producere a
materialelor de constructie bazate pe gips, materiale naturale de construc tie), intreprinderile cu
capital mic, cu capacitatii energetice mici §i care practicd munca fizica ieftind (confectionarea
imbracamintei, incaltimintei, covoarelor). Intr-o situatie deosebit de complicati s-au pomenit
intreprinderile mari din industria constructoare de masini, care in trecut f dceau parte din industria
de aparare. In industria de

productie a mobilei a fost Structura industriei
creat primul in Moldova 60 7
grup financiar-industrial 50 1
(ce include 14 fabrici de w 40
mobild, banca comerciala § 30 +
“Mobiasbanci”, o & 20 &
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companie de transport, 0.
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Deoarece situatia de criza a productiei si schimbarile structurale din industria Moldovei in
jumadtatea a doua a anului 1990 au constituit o reac tie elementard de “adaptare negativa” la
realitdtile economice, era necesar de a implementa o politic & de stat bine-orientata in vederea
restructurdrii industriei. in octombrie 1996 a fost adoptat a de citre Guvern “Conceptia politicii
industriale a Republicii Moldova pe anii 1996-2000.

Schimbarile structurale din industrie se manifesta deocamdata spontan.

Din cauza cresterii rapide a preturilor la produsele energetice si corespunzator la productia
sectorului, cota-parte a sectorului productiei energiei electrice s-a majorat de la 4.4% péana la
16%. Cu toate acestea, in ultimii doi ani gradul inalt de amortizare a utilajului sectorului industrial
nu a putut satisface pe deplin necesit dtile pietei interne, fapt ce a stimulat majorarea importului de
electricitate.

Cota din PIB generata de 1 tona de combustibi Un semnal pozitiv il reprezinta faptul ca cota-
conventional parte a PIB produsa de 1 tona de combustibil
conventional a crescut din 1994 cu47% si a
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1994 1995 1996 Marimile mari ale intreprinderilor,
tehnologiile invechite si insuficienta resurselor
pentru investitii nu permit intreprinderilor constructoare de masini a fi competitive pe pia ta.
Aceste intreprinderi au Inceput a activa dispunand de capacit dtii mici i ponderea lor in structura
productiei industrial a scazut de la 15.4% pana la 7.4%. Insuficienta economiilor interne in
republica nu permite dezvoltarea intreprinderilor de constructoare de masini din contul propriilor
resurse. In majoritatea cazurilor, restructurarea intreprinderilor depinde de atragerea unui
investitor strategic din strainatate.

Fiind bazata pe materia prima locala si incluzand cca 300 intreprinderi, industria alimentar a se afla
pe primele pozitii). Din 1994 ponderea sa in structura produc tiei industriale a crescut continuu si
catre anul 1996 a constituit 58.1%.

Dolari SUA

Se poate presupune, ca pe masura sporirii eficientei sectorului agrar si industriei de prelucrare a
produselor agricole, resursele de productie vor fi indreptate spre alte sectoare si in primul rand
spre intreprinderile din industria usoar &, ca fiind Intreprinderi cu capital mic.

In prezent aceste intreprinderi activeaz in special utilizand materia prim pusi la dispozitie de
catre furnizorii din Vest (companii europene, americane, canadiene) in cantit ati mari si la preturi
foarte joase. Extinderea pietelor de desfacere si depasirea situatiei dificile financiare va permite
intreprinderilor din industria usoara sa activeze mult mai eficient.

Agricultura

Comparativ cu anul 1991 volumul produc tiei agricole in 1996 a constituit 63.5%, inclusiv
productia vegetald 64.7% si cea animalierd — 59.2%. Un sir de factori au contribuit la aceasta. In
primul rand conditiile climaterice nefavorabile din ultimii ani, in al doilea rand — reforma funciar a
insuficient de intensiva, erorile comise In privatizarea pamantului si a proprietatii, pierderea
pietelor de desfacere traditionale din Est, competitivitatea insuficienta a productiei agricole
moldovenesti pe pietele din Occident, reducerea cererii la produc tia agricola pe piata locala.
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Sectorul agricol devine din ce In ce mai mult nerentabil, cu toate ca rdméne a fi sustinut prin
alocarea de resurse bugetare.

In 1995 sectorul a avut un sold bilantier pozitiv de 231.7 milioane lei in special din contul
alocdrilor a 306 milioane lei de la buget pentru compensarea pierderilor cauzate de calamit atile
naturale. Asadar, 490 intreprinderi agricole mari sau 46% de la num arul total al intreprinderilor au
incheiat anul 1996 cu pierderi.

Rentabilitatea estimata in

agricultura este de 0.3%. Schimbarile in agricultura

in luna martie 1997
Parlamentul a adoptat un
decret care prevede
compensarea pierderilor
suportate de
intreprinderile agricole in
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urma calamitatilor din 50 1
1996, in suma totala de 0 ‘ ‘ ‘ ‘
254.3 milioane lei. 1091 1902 1993 1994 1995 1996

. . —— Agricultura - -® - Productia vegetala Productia animala
La 1 ianuarie 1997 suma " g |

datoriilor debitoare

expirate si a productiei nerealizate alcatuia in sectorul agrar 854.6 milioane lei, datoriile
creditoare — 1645.6 milioane lei. Aceste rezultate indic a asupra nivelului scazut al lichiditatilor
curente. Conservatismul administratiei locale si centrale, precum si interesele personale ale sefilor
intreprinderilor duc la stoparea reformei funciare, aprovizion arii taranilor cu loturi de pamant si la
micsorarea numarului de masini si tractoare in garaje, a complexelor animaliere si a fondului
imobil.

Catre 1 1anuarie 1997 gospodariile taranesti si Intreprinderile particulare aveau la dispozi tie numai
6.9% din toata suprafata de padmant, ce urma sa fie privatizat. Catre 1 decembrie 1996 din cele
1254 gospodarii taranesti numai 395 (31%) incheiasera privatizarea. In acelasi timp in 158
gospodarii (13%) privatizarea inca nu incepuse, nefiind stabilite valorile cotei de proprietate ce se
cuvine fiecarui participant la privatizare.

Iesirea din aceasta situatie creata rezida in:

e accelerarea reformei funciare;

e improprietarirea cu pamant a gospodariilor taranesti;

e fixarea pamantului drept obiect de vanzare-cump arare;

e sustinerea proceselor de restructurare desfasurate de agentia ARA, de proiectele USAID,
TACIS, GTZ;

e crearea unui sistem de creditare cu folosirea p amantului ca gaj si utilizarea sistemului de
contracte;

e introducerea sistemului de asigurare a roadei si arendei tehnici agricole.

De asemenea, este rezonabil de a extinde infrastructura pie tei sub forma de piete en-gros, case de
comert, centre $i companii de marketing.
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Investitii de capital din toate sursele de finantare
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Infrastructura

Reducerea volumelor de productie a avut o influenta negativa asupra sectoarelor infrastructurii
industriale, in primul rénd celor ce tin de activitati de investitii. In ultimii 7 ani acest indice s-a
micsorat 1n sectoarele de producere a materialelor de construc tie (ciment, unele materiale de
constructie din fier, caramida).

Toate tipurile de transport

Volumul transportarilor calea ferata, camioanele
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comparatie cu anul 1990.

Unica ramuri care a inregistrat o dezvoltare a fost sectorul telecomunica tiilor. In 1996
intreprinderile acestui sector au prestat servicii in sum a de 1.4 ori mai mare decat in 1995 (in
preturi curente). In conformitate cu programul individual stabilit, “ Moldtelecom™ va fi privatizat
in 1997 si aceasta, la randul sau, va facilita atragerea investitiilor strdine in economia tarii.

Exportul/importul

Actualmente se efectueaza operatiuni comerciale cu peste 90 tari ale lumii.

In perioada 1994-1996 (incepand cu primul an de circula tie a monedei nationale — leul), volumul
comertului extern al Moldovei a crescut de la 1225 milioane dolari SUA pan a la 1880 milioane
dolari, adica cu 53%. Deficitul balantei comertului a crescut de 2.5 ori in 1996, comparativ cu
anul precedent si a alcatuit 35% din volumul exportului. Aceasta avut o influen ta nefavorabila
asupra balantei de plati a republicii.
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In ceea ce priveste schimbarile
structurale in export in ultimii 3
ani, e necesar de mentionat ca
in aceasta perioada a fost
inregistrata careva ameliorare,
dar inca insuficienta pentru o
dezvoltare efectiva a
economiei. Cota-parte a
productiei agricole din
volumul total al exportului s-a
micsorat de la 25 % pana la
16%, in timp ce cota-parte
productie alimentare s-a marit
de la 42% péni la 57.2%. Intreprinderile din industria usoar i au reusit sa obtini o majorare a
cotei parti de productie doar in anul 1996, cand cifra respectiva a atins 6.7%. Dupa cum era de
asteptat, intreprinderile din industria constructoare de masini si-au pierdut pozi tiile sale pe pietele
externe, cota-parte reprezentata de ele micsorandu-se de la 11.5 % pana la 7.0%.

Structura exportului

Procente
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Schimbarile structurale in import in ultimii 3 ani reflect d o tendinta pozitiva.
Este de remarcat majorarea
cotei-parti a productiei Structura importului
industriei constructoare de
masini (rata de capital) din
volumul total al importurilor —
de la 12.8% pana la 17.8%. De
asemenea, este de mentionat §i
faptul ca cota-parte a productiei
energetice s-a micsorat de la
55.6% pana la 36.8%.

Procente
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Dupé pérerea noastré’ pentru 0 @ Agricultura Bl Energetica [0 Constructia de masini ‘
ameliorare reala a economiei,
cota-parte a productiei industriei constructoare de masini trebuie majorat & pana la 30-35%, iar
cota parte a productiei energetice sa fie redusa pana la 20-25%.

Cota parte a productiei agricole si alimentare in volumul total al importurilor a fost majorat a de la
7.5% pana la 12.4%. Insa introducerea produselor alimentare in tara nu totdeauna corespunde
necesitatilor statului (bauturi alcoolice, produse din carne si lactate de calitate proast a).

Tendinta de integrare a Moldovei in comunitatea interna tionald a fost clar conturata.
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4. Reforma sferei sociale

Eforturile intreprinse in economia Moldovei cu scopul de a o ajusta la mecanismele de pia ta au
afectat Tn mod direct sectorul social. Performan tele obtinute in stabilizarea macroeconomic a
(reducerea substantiala a inflatiei, mentinerea deficitului bugetar in limitele standardelor, cursul
stabil al monedei nationale ) nu au fost insotite de reforme cardinale in cadrul intreprinderilor. Ca
rezultat declinul economic s-a aprofundat, sporind tot mai sim titor povara costurilor sociale
purtate de populatie.

Spre deosebire de sistemul financiar-bancar si sectorul de producere, sistemul asigur arilor sociale
in anii 90 nu a suferit schimbari calitative cardinale. Desi alocarea mijloacelor financiare din buget
sferei sociale s-a redus considerabil pe parcursul ultimilor ani (de la 60.9% 1n 1993 pan a la 48.3%
in 1996), ponderea lor ramane a fi totusi la un nivel comparativ cu statele din Occident.

Ponderea Cheltuielilor Sociale in Bugetul de Stat (%)
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In 1996 pentru sectorul social au fost alocate investi tii capitale in suma de doar 136 milioane lei
(68% din suma prevazuta in buget). Din lipsa de mijloace financiare scade brusc numarul
obiectelor sociale date in exploatare. Aceasta reduce considerabil capacitatea sectorului social de
a presta servicii accesibile paturilor largi ale populatiei.

Darea in exploatare a unor obiecte sociale
(In % comparativ cu anul precedent)

1991 1992 [ 1993 | 1994 | 1995 1996
Scoli 96 41 61 83 16 22
Spatiu locativ 80 84 81 78 61 73
Scoli generale 84 37 38 92 8 98
Gradinite de copii 96 41 61 83 16 22
Spitale 46 95 98 33 45 57
Policlinici 38 67 33 67 70 72

Fiind constransi in alocarea mijloacelor financiare publice (in mediu 25% din necesarul de
resurse), institutiile sociale sunt nevoite sd micsoreze gama de servicii acordate popula tiei. La
moment peste 1200 gradinite de copii sunt inchise, capacitatea scolilor acoper & doar 2/3 din
cerere, iar aprovizionarea lor cu manuale este $1 mai mic a - 50% din necesitati. Este estimat ca un
numar semnificativ de copii nu frecventeaz a scoala din motive de saracie.

Referitor la serviciile medicale prezenta situatie se caracterizeaza printr-o serioasa deteriorare.
Institutiile medicale publice nu sint in stare s asigure populatia cu servicii calitative la preturi
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accesibile populatiei. Sectorul medical privat se afla de abia in stadiul de constituire si de aceea
serviciile pe care le ofera sunt prea costisitoare. Plus la aceasta, asistenta medical & primara este
slab dezvoltati, ceea ce complici actiunile de prevenire, diagnosticare si reabilitare medical 4. In
acelasi timp asistenta medicala secundara este ineficienta din lipsa echipamentului medical modern
si insuficienta fondurilor publice.

Intensitatea si profilul acestor efecte a variat semnificativ pe perioada 1991-1996, reflectand
diferentele In conditiile initiale si natura strategiilor urmarite la acel moment. Cu toate acestea
implicatiile macroeconomice asupra sectorului social s-au f acut resimtite in special la:

e Utilizarea fortei de munca. Pe parcursul anilor 1991-1996 s-a aprofundat tendin ta de reducere a
numarului total de angajati in economia nationala (-30%), fiind mai pronuntata in sectorul public
(-50%). Reducerea fortei de munci s-a produs practic in toate sectoarele de activitate. In acelasi
timp s-a manifestat procesul de crestere a num arului de angajati in sectorul privat (+18%) si cel
informal (+10%). Ultimele 2 sectoare Incorporeaz a in prezent cca 14 % din totalul populatiei
active. Capacitatea joasa a unitatilor economice de a absoarbe forta de munca 11 impune pe
lucratori sa intreprinda actiuni disperate In cautarea unui loc de munca. Astfel, 85% din cei
disponibilizati se angajeaza in comertul neorganizat, economia tenebra sau sectorul informal. Doar
unul din 10 se adreseaza oficiilor fortei de munca. Astfel, la inceputul anului 1997 erau inregistra ti
ca someri 23.4 mii persoane (1.8% din populatia activi). In acelasi timp somajul ascuns care
cuprinde cca 235 mii persoane camufleaza situatia reald si reduce efectele de restructurare a
personalului intreprinderilor. Se raspandeste fenomenul migratiei spontane de munca. Multi
muncitori pleaca din intiativa proprie la lucru peste hotarele republicii (in special in Grecia, Israel,
Germania, Rusia) fara a fi asigurati contra unor

. eventuale riscuri de munca.
Ponderea locurilor vacante
la numarul de someri . .
o Nivelul de trai al populatiei. Majorarile
60 frecvente ale salariilor, pensiilor s.a. retribuiri
o nominale intreprinse in ultima vreme nu au reusit
€ 40 sa contrabalanseze efectele negative ale infla tiei si
§ 20 liberalizarii preturilor. In rezultat veniturile reale
- 0 ale populatiei au diminuat dramatic. Daca in 1993
8§ 8 I 9 g salariul mediu al unui angajat in economia
e 2 2 e 2 nationala acoperea 63.6% din bugetul minim de
consum, apoi in a.1996 ponderea lui s-a redus pana
la 48%.

e Erodarea salariilor ca sursd principald a veniturilor. In anul 1996 cota salariului in structura
veniturilor banesti ale populatiei a constituit doar 33.2% fata de 74.5% 1n 1993. Aceste schimbari
reflecta problema restantelor la salarii (360 milioane lei la 1.01.97), eschivarea de la achitarea
taxelor a persoanelor angajate in

sectorul privat si cel neformal, Ponderea salariului in structura veniturilo
precum si achitarea salariilor in populatiei
natura, pondera carora este in 80

continua crestere.
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1993, alocand in acest scop 56% din bugetul familial. In acelasi timp consumul alimentelor in expresie
naturala a cazut in mediu cu 40%. Aceasta micsorare s-a rasfrant practic asupra tuturor produselor
alimentare de baza, exceptand doar cartofii (+15%) si produsele de panifica tie (+ 3%).

Salariul mediu lunar si bugetul minim de consum

1993 1994 1995 1996

Salariul mediu lunar, lei 31.2 108.4 141.8 186
Bugetul minim de consum, lei 49 271 311 388
Ponderea salariului mediu in bugetul 63.6 40 47 48

minim de consum, %

® Reducerea subventiilor bugetare la produsele alimentare de baza, cum ar fi painea si laptele, la
fel si la serviciile comunale si transportul public au afectat dureros standardele de via tad ale
grupurilor sociale cu venituri joase. Fiind consumatorii principali ai acestor bunuri si servicii,
paturile vulnerabile au primit o recompens a net interioard majorarii preturilor, suportand si in
continuare povara costurilor sociale.

e Fenomenul sardciei pe parcursul ultimilor 4-5 ani a inceput sa capete proportii tot mai mari.
Conform unor estimarii sociologice circa 3/4 din populatie este clasata sub bugetul minim de
consum. Numai 5.5% din populatie are castig in limita bugetului minim de consum in timp ce 60%
din lucratorii angajati in economia nationald castiga doar 46% din minimul de subzistenta.
Aproape 135 mii persoane au venitul lunar mai jos de 18 lei. Ca rezultat se aprofundeaz a
dispersarea sociald a populatiei. Daca in 1993 raportul dintre veniturile celor mai bogate si celor
mai sarace persoane era de 1:7, in 1996 aceasta disproportie a constituit 1:11 (in mediu pe tarile
OECD acest coeficient este de 1:5).

Rezultatul final al costurilor sociale inalte si implica tillor macroeconomice il constituie
deteriorarea genofondului si a potentialului uman. Pe parcursul anilor 1990 rata mortalit atii a
crescut cu 15% in timp ce natalitatea s-a micsorat dramatic (-27%). Ca urmare sporul natural al
populatiei in 1996 a fost de 0.5 la 1000 persoane, inregistrand cea mai mic a cotd din perioada
postbelica. Durata medie a vietii a cdzut pana la 65.1 ani, fiind chiar mai joasa ca cea Inregistrata
in anul 1959 de 68.1ani. Astfel, republica se transform a treptat intr-un stat cu genofondul
deteriorat, cand numarul celor decedati depaseste numarul celor ndscuti, iar rata de imbaétranire a
populatiei este net superioara ratei de intinerire. Ca rezultat numarul absolut al populatiei scade,
ceea ce de facto se observa astazi in Moldova.

Situatia demografica in Moldova.

Indicatori 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Total populatia, mln.pers. 43663 4.3591 4.3478 43527 4.3479 4.3190
Coef. natalitatii 16.5 16.0 15.2 14.3 13.0 12.1
(la 1000 pers.)

Rata mortalitatii 10.5 10.2 10.7 11.8 12.1 11.6
(la 1000 pers.)

Sporul natural (la 1000 pers.) 6.0 5.8 4.5 2.5 0.9 0.5
Mortalitatea infantila (la 1000 19.4 19.9 20.3 20.8 21.2 19.1
noi nascuti)

Nascuti, mii pers. 69.7 56.4 52.4
Decedati, mii pers. 44.5 53.0 50.2

Durata medie a vietii, ani 67.7 67.6 66.0 65.7 65.1
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Sistemul Protectiei Sociale in Moldova ramane a fi si In continuare centralizat cu o structur a
rigidd si management ineficient. Intentionand sa acopere o gama cit mai larga de costuri sociale,
protectia sociald isi asuma in asa mod angajamente enorme fara a dispune de o acoperire
financiara adecvatd. Conform unor estimari preliminare, asigurarea financiara a programelor
sociale alcatuieste doar 2/3 din volumul necesar de resurse. In asemenea condi tii actiunile
intreprinse poarta caracter fragmentar, sunt lipsite de coerenti si au o eficient redusa. in mediu
pe republica beneficiile sociale compenseaza aproximativ 20 la suta din povara reformelor
economice. Efectele programelor sociale in majoritatea cazurilor nu aliniaz a situatia oamenilor,
intrucat masurile intreprinse sunt pasive si nu anticip & consecintele reformelor la nivel macro si
micro. In fond, natura sistemului Protec tiei Sociale din Moldova reflecta originea pe care si-o
trage de la fostul sistem sovietic de securitate social . Cu aceleasi probleme se confrunta si
sistemele protectiei sociale din majoritatea statelor CSI, ceea ce de fapt este semnificativ pentru
succesori ex-URSS.

Protectia Sociala in Moldova furnizeaza o larga gama de beneficii prin intermediul urm atoarelor
sectoare /ramuri:

e asigurarea cu pensii,

e indemnizatii si compensatii familiilor cu multi copii si persoanelor cu venituri joase;

e asistenta sociald;

e asigurarea somerilor.

Finantarea programelor de protectie sociale este efectuata din 3 surse: contributia obligatorie a
agentilor economice (30% din fondul de remunerare pe anul 1997), contributia salariatilor de
1% si alocatii ocazionale din bugetul de stat. Ponderea acestor surse in totalul veniturilor
bugetului asigurarilor sociale pe in ultimii 2 ani este urmatoarea:

1996 1997
Agentii economici 87.7 72.5
Bugetul de stat si local 7 25
Salariatii 2.5 2.5
Alte surse (granturi, Tmprumuturi, 2.8 —

credite, ajutoare umanitare)

Asigurarea cu pensii constituie elementul principal al protec tiei sociale. Circa 87% din bugetul
asiguririlor sociale se consuma pentru achitarea pensiilor. In diverse scheme de pensionare sunt
cupringi cca 755 mii pers., marea majoritate a carora sint pensionari pentru limita de varsta (562.7 mii
pers). Marimea medie a pensiei a fost in 1996 de 78 lei, ceea ce a constituit doar 42% din salariul
mediu pe republica. Spre comparatie: in 1993 acest coraport a fost de 60%.

Problema majora cu care se confruntd in prezent sistemul de pensionare este insuficien ta mijloacelor
financiare. Ca urmare a neachitariil la timp de catre agentii economici a taxelor sociale, datoriile c atre
pensionari la inceputul anului 1997 au insumat 324.1 min. lei (echivalentul restantelor pe 4-5 luni).

Datoriile debitoare si Creditoare ale Fondului Social (mln. lei).

Lal.01.1995 Lal.01.96 Lal.01.97

Datoria agentilor economici 175.2 313.2 572
In % fata de venitul total 30 48 56
Datoria Fondului Social-total inclusiv la: 42.1 175 404.1
plata pensiilor 30.1 128 324.1
plata compensatiilor 12 47 80

In % fata de cheltuielile totale 10 27 31
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Aceste restante reflectd reducerea continua a bugetului asigurarilor sociale si transferarea
responsabilitdtii pentru aceste plati Fondului Social fara o acoperire respectiva cu resurse
financiare. In scopul atenurii partiale a problemei restantelor sociale, in 1996 s-a practicat
achitarea pensiilor cu marfa si produse. Circa 20% din numarul total al pensionarilor au primit
pensie in natura in suma de 109.4 milioane lei (preponderent zah ar, ulei vegetal si marfuri de uz
casnic).

Indemnizatiile si compensatiile constituie probabil cea mai sofisticata si controversata ramura a
protectiei sociale. Oferind o larga gama de beneficii sociale fara un suport financiar suficient,
efectul lor ramane a fi si in continuare foarte sc azut. Diapazonul compensatiilor variaza intre 1-13
lei, ceea ce practic este nul in comparatie cu costurile pe care le suporta familiile cu venituri joase.
Cu toate acestea in 1996 au fost alocate 178 milioane lei pentru achitarea indemniza tiilor si
compensatiilor paturilor social vulnerabile.

Asistenta sociala este oferita prin doua metode: institutionala si la domiciliu. Asistenta
institutionalizata este furnizata prin intermediul a 10 institutii sociale (case pentru batrani, aziluri,
scoli speciale pentru copiii cu deficiente fizice si mintale, sanatorii). Anual beneficiaz a de serviciile
lor circa 2400 persoane. Aceste persoane sunt deservi ti deplin de cétre stat (hrana, Ingrijirea
medicala s.a.). Suportul financiar este acordat de c atre bugetul de stat.

Asistenta sociald la domiciliu este acordata de catre 1930 lucratori sociali distribuiti in fiecare
raion. In 1996 ei au acordat servicii sociale la 17.2 mii b trani solitari si persoane invalide de
gradul I si II. Lor li s-au furnizat produse alimentare, mese calde, medicamente, precum si
facilitati la procurarea lemnelor de foc, asisten tei medicale, serviciilor comunale §.a. Cheltuielile
totale au insumat 2.5 milioane lei acoperite integral din bugetele locale.

Batranii s1 invalizii beneficiaza in continuare de mijloace speciale de locomo tie, proteze si articole
de ortopedie. Ei primesc aceste bunuri gratis sau in condi tii favorabile (depinde de gradul de
invaliditate). Pensionarii invalizi §1 copii invalizi sub 16 ani sant in drept s & primeasca fotolii-
carucioare sau cirucioare motorizate fara plata. In 1996 in acest scop au fost alocate 5.2 milioane
lei din cele 14 milioane lei solicitate. Invalizii de r azboi si de munca beneficiaza de dreptul de a
primi automobile specializate gratis sau In condi tii privilegiate (cu reduceri esentiale de pret).
Fondurile pentru aceste scopuri sant alocate din bugetul de stat. In 1994-1996 au fost alocate
179.2 milioane lei ceea ce acopera doar 7% din cereri.

Persoanele vulnerabile aditional la beneficiile pe care le primesc din fondul social (pensii,
compensatii, indemnizatii) sunt in drept sa primeasca si ajutoare sociale acordate de fondul de
asistentd sociald a populatiei. Pe parcursul anului 1996 aproape 345 mii persoane (pensionari
solitari peste 75 ani, invalizi, familii cu multi copii) au primit ajutoare in bani si obiecte n suma de
8.7 milioane lei.

Asigurarea somerilor reprezinta mai degraba o verigad noud 1n sistemul de protectie sociald a
populatiei. Avand oficial inregistrati ca someri doar 23.4 mii persoane (1.8% din popula tia activa),
cheltuielile pentru aceste scopuri evident au fost joase - in jurul de 1% din cheltuielile totale ale
fondului social pe anul 1996. Cu toate acestea, programele de protec tie sociala a somerilor
necesita deja o baza financiara durabila, anticipand reduceri in masa ale lucratorilor in legatura cu
aprofundarea reformei agrare, restructurarea intreprinderilor, privatizarea unor sectoare ale
infrastructurii (comunicatiile, energetica, transportul auto).

Consideratii si Optiuni Pentru Reformarea Sistemului Social. Sistemul Protectiei Sociale In
Moldova este bazat preponderent pe finan tare publica s1 administrare rigida centralizata.
Ineficienta lui s-a manifestat vadit pe parcursul ultimilor ani cand restan tele la pensii, compensatii
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s1 indemnizatii au depasit cota de 30% din totalul bugetului asigur arilor sociale. Este evident ca
sistemul protectiei sociale necesita reformare profund a.

Considerentele ce implica iminenta reorganizarii sistemului social sdnt urmatoarele:

e dezechilibrul enorm intre angajamentele sociale exagerate ale statului si posibilit atile sale
financiare mici;

e povara grea a taxelor sociale suportate de agen tii economici care in fond stimuleaz a evaziunea
fiscala si cresterea datoriilor debitoare ale fondului social;

e dispersia larga a beneficiilor sociale lipsitd de coerenta si insotita de un randament redus;

e distribuirea irationala a fondurilor sociale ce nu permite de a canaliza resursele limitate la
protectia celor mai vulnerabile paturi sociale;

e structura s1 managementul sistemului protec tiei sociale sunt rigide, demodate si ineficiente;

e costurile operationale si cele de regie sunt mari.

Optiunile reformarii sistemului de protectie sociala pot fi clasificate in doud mari grupuri:

i) actiuni urgente (pe termen scurt) ce au ca scop lichidarea restantelor la pensii, salarii,
indemnizatii si compensatii. In acest sens activititile vor fi directionate spre:

e lichidarea datoriilor debitoare ale fondului social prin int arirea disciplinei de colectare a taxelor
sociale;

e achitarea la timp a pensiilor, salariilor §i indemniza tiilor curente;

e reducerea treptata a restantelor la salarii, pensii §i compensatii acumulate pe parcursul ultimilor
2 ani;

e aplicarea metodei “means-testing” pentru a focaliza eforturile la protejarea p aturilor
defavorizate (target groups);

e reducerea numarului de beneficii sociale cu caracter privilegiat;

e reducerea cheltuielilor de regie prin sporirea gradului de operationalizare si de-centralizare a
managementului social.

i) actiuni pe termen mediu au ca scop ajustarea sistemului de protec tie sociala la principiile
economiet de piatd. Actiunile vor fi indreptate spre:

e redistribuirea poverii financiare, reducand treptat taxele suportate de c atre agentii economici si
marind contributiile suportate de catre angajati;

e diversificarea sistemului social punand in aplicare scheme private si complementare suportate
de catre beneficiari;

e introducerea sistemului de evidenta personalizata a contributiilor sociale;

e claborarea cadrului legislativ respectiv pentru punerea in aplicare a fondurilor private de pensii,
schemelor de asigurare social @ benevola si acordarea serviciilor sociale contra bani;

e majorarea esalonatd a varstei de pensionare.

Problemele acumulate in sfera social @ sunt atat de mari, Incat tergiversarea ulterioar a a solutiondrii
lor poate periclita succesul reformelor in ansamblu si le poate lipsi de increderea si sus tinerea
majoritdtii populatiei.
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5. Analiza comparativa: Moldova gi alte tari in tranzitie

Productivitatea si factorii naturali ai Moldovei, pozi tia sa geopolitica (situdndu-se la rascrucea

Balcanilor, in regiunea M arii Negre si CSI) au determinat, in general, atat problemele curente cu

care se confrunta tara, cat si perspectivele de solutionare a lor. In materie de “economie in
tranzitie”, Moldova este atribuita regiunii Europei de Sud-est, ce include 9 tari: Slovenia, Croatia,

Serbia, Bosnia si Hertegovina, Roméania, Bulgaria si Moldova.

Majoritatea acestor tari fac parte din Comunitatea regional d a statelor bazinului M arii Negre, iar

Moldova, unica din ele, este membra a Uniunii Economice a CSI, careia 1i revin 60.9% din
importurile tarii si 68.2% din exporturi.
In regiunea Europei de Sud-est, cu exceptia tarilor activ reformatoare, ca Slovenia si celor ce
raman in urma, ca Bulgaria si Albania, majoritatea sunt tari care au ajuns la aceeasi etapa in

solutionarea problemelor din domeniile: bancar si financiar, reformei propriet tii, restructurarii

intreprinderilor, crearii unui suport competitiv si legislativ al reformelor.

Astfel, conform clasificarii elaborate de BERD (Raportul de Tranzi tie 1996), Moldova detine
locul 11 dintre cele 25 tari cu economii in tranzitie din Europa Centrala si de Est s1 CSI, (vezi
tabela respectiva in Anexad), iar in Europa de Sud-est ea este situatia dupa Slovenia si Croatia.

Progresul in tranzitie in Europa de Sud-est:

Tara Privatizarea Pietele si comer tul Institutiile Reforma | Total
intreprinderilor financiare legislat.
Pietele
Libe- Comertu Reforma hartiilor Actele
Ponderea raliza- Isi Politica| bancara si de normati-
sectorului Mare Mica Restruc- rea regimul de liberaliza- valoare ve ce
privat in turarea preturi- | valutard | concuren| rea ratei si regleme-
PIB, % lor ta dobanzii instututii nteaza
le non- investiti-
bancare ile
Albania 75 2 4 2 3 4 2 2 3 3 24
Bulgaria 45 2 3 2 2 4 2 2 4 4 23
Croatia 50 3 4 3 3 4 2 3 4 4 28
Macedonia 50 3 4 2 3 4 1 3 3 3 24
Moldova 40 3 3 2 3 4 2 2 3 3 24
Romania 60 3 3 2 3 3 1 3 3 3 23
Slovenia 45 3 4 3 3 4 2 3 3 3 29

Factorul comun pentru Moldova si alte tari in tranzitie este ca toate, prin intermediul statului
reprezentat de autoritatile legislative si executive, au creat cadrul juridic necesar pentru economia
in tranzitie, care constd din 5 elemente principale:
e definirea si protejarea drepturilor de proprietate;
e relatiile de contract;
e ordinea initierii §i incheierii activitatilor economice;
e asigurarea unui mediu competitiv;
e modalitatile formarii institutiilor de piata specifice perioadei de tranzitie.

Mai putin reusita, comparativ cu “tarile reformatoare”, a fost aplicarea in practica a legilor, in
special in domeniul protectiei drepturilor de proprietate, reglement arii anti-monopoliste, relatiilor
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de contract, modalitatilor de lichidare, falimentare. Intarzierea indelungat a a fost atribuita
introducerii noului Cod Civil, care pentru celelalte tari din regiune reprezinta deja o realizare.

Avantajele pentru Moldova rezid d in caracterul deschis al economiei, privatizarea in mas a
efectuata rapid, reforma sectorului bancar si circula tiei monetare, liberalizarea activitatii de
antreprenoriat. Mai tarziu decét in alte tari din regiune, Moldova a lansat programul de
restructurare a intreprinderilor, reforma bugetar & si combaterea criminalitatii in economie.

O atentie speciald, luand in consideratie particularitatile structurii economiei si demografice,
trebuie acordata reformei agrare si reformei sociale (a pensiilor).

Printre tarile ex-sovietice, in ceea ce priveste con tinutul si profunzimea reformelor de piata,
Moldova este situata dupa Tarile Baltice s1 Armenia. Cu toate acestea, rezultatele economice si
sociale ale acestor reforme necesita a fi ameliorate.

In diverse clasificatoare internationale ale tarilor in tranzitie, in ceea ce priveste tendintele
economiei, riscurile etc., prognozele pe anul 1997 pentru Moldova sunt, in general, pozitive.
Astfel PlanEcon Review prognozeaza pentru Moldova o crestere a PIB-ului de 5.7% 1n 1997,
fiind insd compensata prin deteriorarea balantei comerciale cu aproximativ 324.7 milioane dolari,
si balanta datoriilor si platilor (catre non-CSI) — cu 230 milioane dolari.

In clasificarea riscului tarilor, efectuatd de Euromoney, Moldova este plasata pe pozitia 104 din
160 tari ale lumii, urmand alte tari din Europa de Est (cu exceptia Albaniei ), dar fiind Tnaintea
Ucrainei, Belarusiei si majoritatii tarilor CSI (Euromoney, sept. 1996).

6. Problemele-cheie ale dezvoltarii in continuare
Pericolele pentru interesele nationale

Conform programului Presedintelui P. Lucinschi, “Stabilitate, ordine, bunastare” (decembrie
1996) au fost determinate urmatoarele obiective:

e intirirea capacitatii statului si restabilirea integritatii tarii;
e intensificarea reformei in economia nationala si sectorul social;
e mentinerea securititii nationale si intarirea unitatii civile si ordinii de drept.

in conformitatea cu obiectivele men tionate, programul guvernamental al d-lui I. Ciubuc (ianuarie
1997) a determinat urmatoarele prioritatii in sfera economica pentru perioada imediat urmatoare:

e depasirea crizei bugetare, formarea economiilor interne si atragerea investi tiilor straine in
scopul restructurarii structurale a economiei;

e stoparea declinului nivelului de viata a populatiei, reforma sectorului social, adaptarea
sistemului de protectiei sociald la conditiile noi de piata.

e declararea pamantului ca marfa si avansarea reformei agrare;

e demonopolizarea si restructurarea complexului energetic, micsorarea cotei consumului de
energie din PIB;
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e protectia drepturilor de proprietate, majorarea eficientei economice a privatizarii si
administrarii proprietatii de stat, incurajarea antreprenoriatului.

Politica economica actuala si reformele institutionale

in timpul reformelor din perioada 1991-1996 economia Moldovei a trecut prin 2 serii de
schimbatri:

a) modificarea sistemica, in ceea ce priveste aparitia si stabilirea institutiilor de piata cu activitati
€CONomice;

b) modificarea structurala, adica modificarea spontana a structurii PIB, industriei, sectorului agrar
s1 prestarii serviciilor.

Progresul obtinut in transformarea sistemica este insotit de criza economica. Practic va fi imposibil
de a depasi criza utilizdnd mijloacele actuale de reglementare.

Pentru avansarea reformelor institutionale sant necesare mai multe actiuni hotarate din partea
Presedintiei, Parlamentului si Guvernului. Acesta devine si mai important, dat fiind epuizarea
politicii de stabilizare financiara sustinuta prin mijloacele reglementarii monetare. Astfel,
problemele privind neachitarea platilor la Intreprinderi nu pot fi solutionate de cétre guvern in lipsa
procedurilor de falimentare, dat fiind gradul Tnalt al monopolismului in economie $i a prezen tei
statului in sfera sociala, etc.

Progresul in evolutia bazei juridice a economiei de piata a intrat in contradictie cu aplicarea in
practica a legilor (contractelor) atat pe verticala (stat-antreprenor), cat si pe orizontal a (intre
antreprenori).

Intrarea 1n vigoare a sistemului de contracte trebuie s & devina functia de prerogativa statului in
economie. Slabiciunea sistemului juridic ameninta pozitia statului, economiei i In mare masura a
populatiet.

Vacuumul proprietadtii, criza investitiei

Blocajul in sectorul investitiilor este in special cauzat de caracterul nedefinit al rela tiilor de
proprietate, adica categoria de “proprietar real” abia incepe sa se formeze, statul abandonand
sectorul investitiilor, iar capacitatile de investire ale sistemului financiar neguvernamental nefiind
suficient stimulate.

In mod formal statul ramane a fi principalul proprietar (sau co-proprietar) al intreprinderilor mari
si practic, unicul detindtor al finantarilor sociale, insa el nu poate asigura nivelul precedent de
finantare a industriei, agriculturii si beneficiilor sociale.

De aceea in a doua jumatate a anilor 1990 exista un spatiu pentru privatizarea reala la scara larga
in agricultura, industrie, energetica, precum si pentru reforma bugetara si reforma sectorului
social.

Privatizarea fara bani (pe bonuri) nu mai este atractiv a pentru populatie. Se solicita privatizarea
prin intermediul vanzarii intreprinderilor, care ar avea drept scop men tinerea balantei bugetului
prin re-amplasarea veniturilor lui.
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Principala dificultate consta in a atrage cumparatori pentru intreprinderile mari nerentabile (cu un
numadr prea mare de angajati), care au un rol strategic pentru republica, cum sunt de exemplu:
complexul de prelucrare a tutunului, uzinele de producere a cimentului, un sir de intreprinderi de
constructie a masinilor si cateva din intreprinderile industriei usoare. Din cauza necesit atilor
sporite de capital pentru co-finantarea lor, investitorii strdini ar putea deveni probabil principalii
cumparatori ai acestor intreprinderi. Este necesar de elaborat mecanisme clare de vanzare,
acordand posibilitati egale atat pentru investitorii locali, cat si pentru cei din str dindtate.

Principalul pericol pentru Moldova in perioada care a inceput const a in tergiversarea proceselor
de restructurare a economiei (in sectorul agrar, in complexul energetic, in industrie si in sectorul
social). De aceea este vital important ca incepand cu anul 1997 schimb arile structurale in Moldova
sa se produca in rezultatul unei politici bine-orientate, si nu sub forma unei adapt ari spontane
(adaptari negative) a economiei la politica actual a financiara si limitarea cererii.

Sistemul financiar se afla intr-o incordare maximala. Procesul dificil de adaptare a agentilor
economici catre o inflatie joasa si profitabilitate s-a tergiversat prea mult. Unica iesire rezid a in
aprofundarea reformelor institutionale si promovarea unor masuri energice de restructurare a
intreprinderilor si ramurilor.

In afara de riscurile structurale, in conditiile Moldovei solutionarea problemei regionale acute a
Transnistriei (separatismul) este iminenta, in acest teritoriu contindndu-se 30% din potentialul de
producere a tarii. Restaurarea complexului economic teritorial va implica necesitatea introducerii
modificarilor n metodica si resursele acordate acestei regiuni.

In incheiere, e de mentionat faptul, ¢ procesul de reformare a economiei in tranzitie este incd
foarte dureros. De aceea, luand in consideratie experienta pozitiva a anilor 1994-1995, cand
eforturile coordonate ale Presedintiei, Parlamentului si Guvernului au asigurat accelerarea
reformelor in mijlocul ciclului electoral, o importan ta vitala capata crearea conditiilor esentiale
juridice, economice $i organizationale, astfel ca urmatorul ciclu de stabilitate politica (dupa
1997) sa asigure avansarea in continuare a tarii in ceea ce priveste restructurarea economiet si
solutionarea problemelor sociale.

Luand in consideratie aceste circumstante, este vital important ca in 1997, concomitent cu
rezolvarea problemelor curente (cea mai acut @ — reducerea restantelor la pensii si salarii), de a
demonstra o vointa politica si efectuate actiuni practice ce ar crea o baza a dezvoltarii durabile a
economiel nationale.
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INDICATORII MACROECONOMICI DE BAZA Al MOLDOVEI

unitati
1. Produsul intern brut milioane lei
1.1. Cresterea anuala (descresterea -) %

1.2.PIB pe cap de locuitor lei
2. Productia industriala %

2.1. Preturile medii anuale-vanzari en- %

gros

2.2. Productivitatea muncii %
3. Productia agricola %

4. Comertul interior

4.1. Volumul vanzarilor cu amanuntul milioane lei
"-proprietatea de stat milioane lei
"-proprietatea privata milioane lei

4.2. Servicii prestate populatiei milioane lei
"- proprietatea de stat milioane lei
"-proprietatea privata milioane lei

5. Comertul exterior
5.1. Export (FOB) - total
5.2. Import (CIF) - total

milioane USD

5.3. Balanta
5.4. Nivelul de acoperire(exp.asupra %
imp.)
6.Balanta contului curent milioane USD
6.1. % de la PIB %
7. Produsul material nominal net milioane lei
7.1. Produsul material real net milioane lei
8. Bugetul de stat (surplus/deficit) %
8.1. Venituri %
8.2. Cheltuieli %
9. Inflatia
"-la sfarsitul perioadei %
"-media anuala %
10. Rata de refinantare a BNM %
11. Stocul monetar (M3)
"- la sfirsitul perioadei milioane lei
"- cresterea medie lunara milioane lei
12. Viteza circulatiei monetare, anual
"- la sfarsitul perioadei Nr. vanzari
13. Activele externe nete milioane lei
14. Rata de schimb
13.1. Media anuala lei/lUSD
13.2. La sfarsitul perioadei lei/lUSD

15. Populatia - total (lainceputul perioadei) milioane pers.

16. Numarul somerilor inregistrati mii

1991 1992
25.9 191.9
-17.5 -29
5.9 441
-111 271
1210.9

1 14.6
-10.1 -16.4
1" 47.3
6.4 28.8
4.6 18.5
1.2 5.8
470

640

-170

73.4

-164.9

0.0

18.8 166.9
7.7 13.4
1780.4

1108.7

18.2 83.4
54

1.4 23
-7.2

0.4

4366 4359.1
0.1 15.0

1993
2210.4
-1.21
508.1

0.3
1079

12.5

9.9

432
234.7
197.3

69.9

483
628
-145
76.9

-155.7
-11.3

1690
162.6

-7.6
204
28

2705.7
1183.7
245
349.2
222
6.3
41.5
1.6

3.6
4347.8

141

1994 1995
5780.2 7636.2
31.2 3
13287 1755
27.7 6
884 537
-19 5.5
24.3 4
1363.2 1675.2
712 7412
6512 858
4236 597.3
355.5 479.3
613  79.1
565.4 7455
659 840.7
949 -952
858 887
820 -115
58  -6.8
4583 5810.5
1152.6 4399.7
59 59
304 314
363 373
104.6 238
487 30
42 21
7532 1243.8
337 40.1
7.7 6.2
197.9 2855
4.1 45
43 45

4352.7 4347.9

20.6 245

1996
9000
-8
2076.4

-8.5
30

-13

1892.7
416.4
1211.3
740
525
111

804.2
1071.7
-267.5

74.3

-2451
-12.5

-10
28.1
38.1

151
14.2

18

1402.7

6.8

270.8

4.6

4.7

4334.4

234



Evolutia PIB-ului (1990 =100%)

Polonia
Republica Ceha
Ungaria
Slovenia
Romania
Ucraina

Rusia

Moldova

1990

100
100
100
100
100
100
100
100

1991

92.4
85.8
88.1
91.9
871
88
871
82.5

1992
90

80.1
84.3
86.9
75.3
731
70.9
58.6

1993
93.4

79.9
82.4
88
76.1
59.9
62.4
57.9

1994
98.3

82
84.9
92.4
78.7
452
53.1
39.8

1995
105.2

86.1
86.6
97
84.2
39.8
51
38.5

1996  1997*
111.5

1998* 1999*

91.3
88.3
101.9
90.1
39
53.5
354 36.5 38.3 40.2

2000*

422

* Nota: Estimat la 5% procente crestere pe an
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Evolutia PIB-ului (1990=100%)

120

100

80 +

40

20 |

—— Polonia

—— Cehia

Ungaria

Slovenia

—%— Romania

—e— Ucraina

—+— Rusia

—=— Moldova
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1995 1996*
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PIB pe cap de locuitor, dolari SUA *
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* La sfars. 1995



Estimarea ponderii sectorului

privat in PIB, %

1994 1995 1996
Polonia 55 55 60
Cehia 65 70 75
Ungaria 65 70 73
Rusia 40 55 60
Romania 35 45 50
Ucraina 20 35 40
Moldova 15 30 40
Ponderea
deficitului/surplusului
bugetului
de stat in cheltuielile
bugetului, %

1994 1995 1996

Polonia -8.3 -8.2
Cehia 2.7 1.7
Ungaria -15.8 7.7
Slovenia 0.5 -3.6
Romania -18.9 -18.6
Bulgaria -20.3 -22.7
Rusia -7 -25.9 -8.9*
Moldova -15.7 -15.7 -26.3

* Prima jumatate a
anului




Rata inflatiei (1993-1997), %

Luna Inflatia lunara
éiQ.93 59.2
'ia.94 18.9
6ia.94 21.6
erd.o4 10
fdd.94 5
éré.o4 2.7
Cti.94 2.7
¢té.94 2.2
raa.o4 -0.1
nii.94 2.5
ien.o4 4.2
i17.94 3.5
éiQ.94 2.9
"ia.95 2.9
6ia.95 2.3
erd.o5s 0.7
fdd.95 0.6
éré.o5 0.4
Cti.95 0.2
Cté.95 0.2
raa.o5 0.2
nli.95 2.6
ien.95 2.7
i17.95 6
éiQ.95 2.9
'ia.96 3.5
6ia.96 2.5
erd.o6 1.1
fdd.96 1.1
€ré.o96 0.8
Cti.96 0.1
Cté.96 0.1
faa.96 -0.3
nii.96 1.5
ien.96 1.6
i17.96 1.4
éiQ.96 0.8
'ia.97 1.9
6ia.97 1.4

40

Cursul de schimb oficial MDL/1USD

Luna

Cursul mediu lunar

ale.93
'ia.94
6la.94
érd.94
fdd.94
ére.94
£ti.94

cte.94
faa.o4
hii.o4

fen.04
ii".94

ale.94
'ia.95
6ia.95
érd.95
fdd.95
ére.95
£ti.95

£t6.95
faa.95
hii.95

fen.95
ii".95

ale.95
'ia.96

61a.96
érd.96
fdd.96
ére.96
£ti.96

£t6.96
faa.96
hii.06

fen.06
ii".96

ale.96
'ia.97

6la.97

3.7161
3.6660
3.8493
3.9260
4.0613
4.0670
4.0672
4.0570
4.1427
4.2101
4.2304
4.2433
4.2701
4.3257
4.3834
4.4154
4.4866
4.5393
4.5567
4.5346
4.5332
4.5342
4.5355
4.5652
4.5299
4.5295
4.5556
4.5443
4.5537
4.5920
4.6361
4.6506
4.6121
4.6297
4.6067
4.6522
4.6683
4.6650
4.6760




Situatia financiara a bancilor comerciale din Moldova
la 1 ianuarie 1997 (mii lei) *

Banca Suma pe bilant Cotizatiile Capitalul total Activele lichide Datoria pe
fondatorilor imprumuturi

Bancosind 55688.2 7667.5 7263.6 8507.3 48652.4
Comertbank 24758.6 8000.0 9121.8 8994.6 19354.1
Banca Sociala 506871.2 16000.0 39383.0 33523.7 177270.9
Victoriabank 124777.9 7000.0 18614.5 46387.2 53415.7
Moldova—Agroindbank 742613.0 40000.0 142191.4 95962.0 3159871
Mobiasbanca 140335.3 10650.0 20838.4 89424.7 35377.9
Banca de Economii 360665.8 15000.0 32130.5 34796.4 143175.4
Moldindconbank 385214 .4 15000.0 30656.3 24975.7 167712.4
Petrolbank 158782.0 43500.0 51114.0 56352.7 66160.0
Oguzbank 60285.2 10000.0 12219.6 18705.5 29810.1
Unibank 16872.0 4484 .4 8872.1 4799.0 4948.9
Banca de Finante si Comert 48486.6 7001.4 9269.2 25495.8 20093.6
Moldova Nord Bank 5456.9 4351.5 4434.3 326.3 4583.2
Sucursala BankCoop 71998.8 8837.8 9592.0 29144.0 58284.0
Eximbank 66485.9 9160.0 9711.7 34396.1 19189.5
Vias 28629.1 8160.0 8519.2 5697.4 20744.5
Bucuria-banca 6253.5 3966.5 4048.9 4649.5 5304.6
Investprivatbank 58539.6 8500.0 87454 15762.3 40012.1
Universalbank 53159.9 12000.0 14960.0 23131.8 28642.8
Guinea 36108.1 4052.0 4467.9 17532.7 14491.0
IBID-MB 16237.3 9120.0 9321.8 5085.5 10597.1
Total 2968219.2 252451 .1 455475.4 583650.2 1283807.3

* Fara filiale




Structura Bugetului Asigurarilor Sociale

(milioane lei)

1996 1997
Buget Efectiv |Proiect
Fondul de pensii
Venituri, total 913.5 668.8 859.2
inclusiv:
cote de asigurare sociala 708.1 472.2 596.7
alocatii din buget 75.3 23.5 262.5
Cheltuieli, total 934.5 590.1 859.2
inclusiv:
pensii pentru limita de varsta 634.4 456.5 700.5
pensii militarilor 74 7.8 10.2
pensii sociale 21.3 16.4 23.2
Fondul de Protectie a Familiilor si Copiilor
Venituri, total 108.5 11.7 92.4
cote de asigurare sociala 108.5 11.7 92.4
alocatii din buget - - -
Cheltuieli, total 108.5 295 92.4
inclusiv:
indemnizatii pentru copii pana la 1,5 ani 19.7 11.7 27.2
compensatii pentru copii de la 1,5 - 16 ani 253 13.9 36.1
compensatii pentru copii din familii numeroase 2.1 2.8 23.7
Fondul de asigurari sociale
Venituri, total 95.1 95.9 82.1
cote de asigurari sociale 95.1 95.9 82.1
Cheltuieli, total 96.3 94.3 82.1
inclusiv:
indemnizatii pentru incapacitate temporara de munca 531 56.2 54.3
indemnizatii pentru sarcina si leuzie 12.5 11.7 121
cheltuieli pentru tratament si odihna sanatoriala 22.7 221 10
Fondul de somaj
Venituri, total 22.9 74 18
cote de asigurari sociale 229 7.4 18
Cheltuieli, total 22.9 7.4 18
inclusiv:
indemnizatii de somaj 10.4 3.7 7.8
recalificarea somerilor 8.7 14 4.2
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Structura cheltuielilor cu caracter social

1992 1993 | 1994 | 1995 1996 1997
proiect

I. Cheltuieli sociale - in total
min. lei 225.4| 305.6| 967.2| 1188 1401 1426
in % de la toate chelt.bugetare| 47.7] 60.9] 55.5 45 51.5 47.5
in % de la PIB 13.2] 13.8/ 16.4| 156 13.5 12.1
Il. Invatimant
min. lei 14.9| 133.3] 408.9| 566.8] 658.4 660
% de la toate chelt. sociale 58.7| 43.6| 42.3| 47.7 47 46.3
% de la PIB 7.8 6 7.1 7.4 6.4 5.6
lll. Medicina si cultura fizica
min. lei 7.2 81.6] 294.5| 374.9] 470.7 485
% de la toate chelt. sociale 28.3| 26.7| 30.4| 315 33.6 34
% de la PIB 3.8 3.7 5.1 4.9 4.6 4.1
IV. Cultura si mass media
min. lei 1.7] 10.3] 31.5| 461 66.7 61.7
% de la toate chelt. sociale 6.7 3.4 3.3] 3.9 4.8 4.3
% de la PIB 0.9 0.5 0.5/ 0.6 0.6 0.6
V. Asigurari sociale
min. lei 1.6| 17.7| 28.7| 42.6 56.6/ 103.5
% de la toate chelt. sociale 6.2 5.8 3 3.3 4 7.3
% de la PIB 0.8 0.8 0.5/ 0.6 0.5 0.9




Serviciile acordate de sistemul de protectie sociala a Moldovei

Beneficii

Nota

Fondul de pensii

* pensii pentru cei retragerea din cAmpul muncii (din cauza
varstei, pierderea abilitatii, durata serviciului)

* pensii sociale

* pensii pentru persoanele handicapate

* pensii militare (achitate din bugetul de stat)

» compensatii si indemnizatii pentru pensionarii

cu multi copii

* pentru tratamentele termale ale pensionarilor

circa 87% din veniturile Fondului social
sunt utilizate pentru Fondul de pensii

Fondul pentru familiei
si copiilor

* graviditate si grija de bolnavi

* nasterea copiilor

* ingrijirea copiilor

+ indemnizatii pentru mamele solitare

Fondul asigurarilor sociale

* pierdere temporara a capacitatii de munca

* indemnizatii pentru Tnmorméantare

» tratamentul medical in sanatorii sau

centre de tratament pentru angajati si familiile lor
» constructia si reconstructia sanatoriilor

si centrelor de tratament

87% din veniturile Fondului social sunt
utilizate de Fondul Asigurarii sociale

Fondul pentru somaj

* beneficii pentru someri
+ indemnizatii de perfectionare a calificarii pentru
somerii inregistrati

1% ramas din veniturile Fondului social
este utilizat de Fondul pentru somaj

Bugetele de stat si locale

* pensii militare

* mentinerea institutiilor sociale

* subsidii pentru agenti energetici si subsidii de transport
pentru persoanele handicapate

* ocrotirea sanatatii (subsidii pentru medicamente

pe categorii)

262.5 milioane lei sunt alocati pentru
aceste scopuri in 1997

Fondul de asistenta sociala

indemnizatii anuale/ocazionale pentru:
* pensionari

* persons handicapate

» familii cu multi copii

FAS este alimentat din 1% din profiturile
persoanelor juridice, bugetul social

si profiturile obtinute din privatizare

In 1996 suma totala administrata de
FAS a alcatuit cca 10 milioane lei




Structura veniturilor populatiei (%)
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1993 1994 1995 1996
Total venituri 100 100 100 100
Salarii 74.5 40.6 37.7 33.4
Pensii, indemnizatii, burse 16.3 14 13.1 18.2
De la vanzareaprod.agric. 6.6 6.6 8.4 8.6
Alte venituri 2.6 27.6 23.9 -
Venituri dinvanzarea valutei 04 11.1 16.4 19.6
Impozitele pentru Fondul social (procente din Fondul de remunerare
1991 1992 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Trim. 1 Trim. 2 Proiect
Persoane juridice indiferent de 26 60 45 45 38 35 35 30
forma de proprietate
Agentii si organizatii bugetare 26 37 30 30 30 30 35 30
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Progresul tranzitiei in Europa de Est, Tarile Baltice si CSI

Ponderea | Privatizarea | Privatizarea | Restructura- | Liberalizarea| Comertul | Politica de | Reforma Pietele | Extensiunea si | Total
sectorului mare mica rea preturilor | si regimul | concurenta | bancara si | hartiilor de eficienta
privat in intreprinde- valutar liberalizarea | valoare si | cadrului juridic
PIB rilor ratelor de | instit. fin. | pentru investitii
dobanda | nebancare
Cehia 75 4 45 3 3 45 3 3 3 4 32
Ungaria 70 4 45 3 3 45 3 3 3 4 32
Polonia 60 3 4.5 3 3 4.5 3 3 3 4 31
Estonia 70 4 45 3 3 4 3 3 2 4| 30.5
Slovacia 70 3 4.5 3 3 4.5 3 3 3 3 30
Slovenia 45 3 45 3 3 45 2 3 3 3 29
Croatia 50 3 4.5 3 3 4 2 3 2 4] 285
Letonia 60 3 4 3 3 4 2 3 2 4 28
Lituania 65 3 4 3 3 4 2 3 2 2 26
Rusia 60 3 4 2 3 4 2 2 3 3 26
Albania 75 2 4 2 3 4 2 2 2 3 24
FRY Macedonia 50 3 4 2 3 4 1 3 1 3 24
Kirgizstan 50 3 4 2 3 4 2 2 2 2 24
Moldova 40 3 3 2 3 4 2 2 2 3 24
Bulgaria 45 2 3 2 2 4 2 2 2 4 23
Kazahstan 40 3 3 2 3 4 2 2 2 2 23
Romania 60 3 3 2 3 3 1 3 2 3 23
Armenia 50 3 3 2 3 4 1 2 1 3 22
Georgia 50 3 4 2 3 3 2 2 1 2 22
Ucraina 40 2 3 2 3 3 2 2 2 3 22
Uzbekistan 40 3 3 2 3 2 2 2 2 3 22
Azerbaidjan 25 1 2 2 3 2 1 2 1 2 16
Belarus 15 1 2 2 3 2 2 1 2 1 16
Tadjikistan 20 2 2 1 3 2 1 1 1 2 15
Turkmenistan 20 1 1 1 2 1 1 1 1 1 10
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RATINGUL MOODY'S

Italia

Al

Malta
| cCipru | A2
Slovenia
[ tsraet | A3
| Cenia | Baa
Slovacia Grecia
| Polonia_ | Baa3
Ungaria
g Bal
Ba2
Ba3
Brazilia Pakistan
B1
Nota: aceasta tabela reflecta rating-ul (clasificarea) tarilor efectuat de catre agentia Moody's (SUA) min

pentru estimarea riscului pentru investitorii straini. Pentru Moldova aceasta estimare s-a facut in ianuarie 97
in scopul plasamentului hartiilor de valoare ale Moldovei (Eurobond) pe pietele internationale de capital.

Rating-ul Moldovei este similar cu cel al Rusiei sl Lituaniei si mai avansat decat cel al Turciei si Roméaniei.



