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o Cresterea economica s-a accelerat si pozitia externa a Moldovei s-a
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consolidat. PIB real si Somajul
o Din cauza socurilor externe si a ciclului electoral riscurile asupra 8
perspectivelor de crestere sunt substantiale. 3

o In vederea reducerii saraciei si impulsionarii prosperitatii, Moldova
trebuie sa accelereze reformele structurale.
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Recent Economic Developments

Rata somajului, %

Economia Moldovei s-a redresat in urma recesiunii din 2012. in al doilea .S
trimestru al 2013, cresterea s-a accelerat pana la 6,1 la suta, determinand o 3388
majorare a PIB-ului in prima jumatate a anului cu 4,9 la sutd. Industria oo
prelucratoare a crescut cu 9,4 la suta, in timp ce investitiile in infrastructura CC si Datoria Externd

drumurilor si constructiilor au stimulat extinderea industriei extractive cu  90% ) - 0%
18,8% in prima jumatate a 2013. Consumul gospodariilor a fost principalul
determinant al cresterii pe partea de cheltuieli (+5,8 la sutd), alimentat de
majorarea remiterilor si salariilor. In pofida cresterii relativ bune (+ 4,5 la  so%
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sutd), investitiile fixe au o performanta insuficientd pentru a fi forta motrica a - 6%
T . 0,

cresterii economice. 7% 8%

Deficitul Contului Curent (CC) ramane la nivel de o singura cifra, Banca 0% - -10%

Nationala a Moldovei (BNM) reusind sa acumuleze rezerve valutare.
Deficitul CC a fost de 8,6 la suta in primul semestru. Desi deficitul comercial
a ramas la un nivel ridicat, cresterea exporturilor (7,5 la sutd) a depasit S553535555335853535
cresterea importurilor (6,3 la sutd) in primul semestru al anului. Cregterea
remiterilor (in special din térile CSI) a fost puternica, majorandu-se cu 9,5%
in primul trimestru al 2013, ajungand aproape la nivelul de Tnainte de crizd. 0% -
Investitiile straine directe (ISD) au crescut cu 53 la sutd, reprezentand 3,3%
din PIB, insd deocamdata nu au atins nivelul de inainte de criza. La mijlocul
anului 2013, totalul datoriei externe a constituit 81 la sutd din PIB. Tn
general, pozitia externa s-a imbunatatit si a permis acumularea rezervelor
valutare, in prezent acoperind peste 4,5 luni de import si 138% din datoria  10% -
externa pe termen scurt.
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Politica monetara a fost consecventa cu nivelul de tintire a inflatiei de T ¥c@ oo T o gT eyl
5 +/-1,5 la sutd. Pana in luna august 2013, prefurile de consumauscazut 9% -5 S S S S S S S 2 2 S 8 8 8
aproape pana la limita inferioara a intervalului tinta, la 3,7 la sutd anual, 20%
datorita recoltei bune din 2013 si lipsei ajustarilor tarifelor la serviciile Indicatori monetari
comunale. Ca raspuns la presiunile deflationiste, BNM a relaxat politica 25% + PG, Semodicare. (1. 7)
monetara. Din aprilie, rata de baza a dobanzii se afla la cel mai mic nivel ., | -
istoric (3,5 la sutd). BNM a permis deprecierea moderatd a monedei
nationale. Oferta de monedad M3 a accelerat pana la 22,1 la sutd, in timp ce  15% //’
creditarea sectorului privat s-a majorat cu 14,1 la suta anual, in august 2013. o,

M3, % modificare, ala

Rata de baza

Fiind determinate de o crestere economicd sporita, incasarile la buget ., |*-..-""" el
au ramas la o cota inalta. In primele 8 luni din 2013, incasarile au crescut
cu 8,6 la sutd. In acelasi timp, cheltuielile guvernamentale au ramas finurma 9% ——
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planificrilor, astfel incat deficitul bugetar s-a redus in perioada ianuarie- EEEEEESSSSSEEEEES
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august 2013 pana la 1,6% din PIB estimat, comparativ cu 3,1 la suta din PIB L I S R R A

pentru aceeasi perioada a anului precedent.



Prognozele pe termen mediu

Preconizam o accelerare a cresterii PIB cu 5,5 procente in 2013, inainte de descresterea acestuia cu 3,5 procente in
2014. Pe termen mediu, prognozam o crestere de circa 4,5 procente. Redresarea sectorului agricol, dupa o seceta severa si
diminuarea producerii din 2012, vor constitui factorii determinanti ai cresterii prognozate pentru a doua jumatate a anului
2013. Tn plus, cresterea puternica a remiterilor, determinata in spe0|al de investitile mari in infrastructurd din Rusia, va
sustine sporirea continud a consumului si a investitiilor. in 2014, ambii factori mentlonatl mai sus se vor diminua, reducand
traiectoria cresterii preconizate. Intre timp, existd probabilitatea ca cererea externd din partea celor mai mari parteneri
comerciali sa fie constransa: cresterea economica din Federatia Rusa se incetineste, in timp ce redresarea UE va rdméne
limitata. Din 2015, preconizam cererea externd sa creasca, alimentand atét exporturile moldovenesti cat si remiterile catre
Moldova.

Fiind o tara mica cu o economie deschisa, Moldova este vulnerabila la conditiile climatice si economice globale,
subliniind importanta unui management macroeconomic prudent. In ultimii ani, autoritétile au realizat un progres
substantial in macro management: inflatia este sub control, deficitele fiscale reprezintd mai putin de 3 procente din PIB si
datoria publica este mica. Cu toate acestea, provocarile ciclului electoral si mediul extern inca fragil determind necesitatea
unor institutii puternice. Potrivit estimarilor noastre, deficitul CC se va mari in urmatorii ani. Cresterea cheltuielilor recurente
adoptate mai devreme in acest an si a cheltuielilor de capital vor majora deficitul fiscal pana la 2,5 la sutd din PIB in anul
2013 si va depasi 3% in 2014. In timp ce indicatorii agregati ai performantei bancare indica tendinte pozitive, existd
vulnerabilitati legate de guvernarea corporativa si transparenta proprietarilor bancilor, precum si de aplicarea eficienta a
puterii de executie a regulatorilor.

in vederea majoririi perspectivelor de crestere, Moldova trebuie s accelereze reformele pro-investitionale si pro-
export. Autoritatile desfagsoara un program ambitjos de reforme structurale incorporate in Strategia Natjonala de Dezvoltare
"Moldova - 2020", pe care Banca Mondiala o sustine prin, recent aprobata, Strategia de Parteneriat cu Tara pentru 2014-
2017.1n timp ce provocarile sunt numeroase, guvernul in urmatorul an si-ar putea concentra eforturile de reformare in trei
domenii. In primul rand, asupra imbunatatirii previzibilitatii unui mediu de afaceri stimulator, crearea conditiilor egale de
concurentd si reducerea costurilor de conformare a reglementarilor. Tn al doilea rand, asupra consolidarii stabilitatii
sectorului financiar - promovarea transparentei si imbunétatirea accesului la finante. In al treilea rand, imbunétatirea echitétii
si eficientei investitiilor publice, subventjilor in agricultura (a se vedea tema respectiva din prezenta Actualizare) si asistentei
sociale.
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