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TENDINTE IN ECONOMIA MOLDOVEI

NOTE DE POLITICI

Care sunt cele mai iminente constrangeri in calea cresterii economice
in Moldova? Studiu comparativ

Autori: Andrea Capussela
Marcel Chistruga

In cei 20 de ani de independenti Republica Moldova, in continuare, luptd pentru reforme si
crestere economica sustenabila. Pentru Republica Moldova intentiile de reformare au fost o
constanta a agendei politice, insa reusite In materie de transformari nu s-au inregistrat. Cu unele
exceptii, clasa politica nu si-a putut asuma responsabilitatea si respectiv costurile ce tin de
promovarea unor transformari cardinale. Pe de alta parte, neimplicarea in realizarea unor
profunde transformari a generat o situatie In care economia nationald a acumulat dezechilibre
structurale si functionale.

In prezent, situatia este una curioasi, Republica Moldova are ritmuri bune de crestere, dar
dinamica pozitiva nu e generata de factori interni. Consumul, finantat din remiteri, determina
dinamica economicd, iar Republica Moldova are pe intern capacitati reduse de a genera o
tergiversare In realizarea unor reforme profunde, liberale prin esentd, va retine Republica
Moldova in ultimul esalon al dezvoltarii si va impiedica transformarea economiei nationale in
una functionala.

Literatura de specialitate abunda in analize si modele de crestere si dezvoltare economica. Unele
aplicabile in cazul Republicii Moldova, altele irelevante. In ultimii 10 ani, un punct de referinti in
practica internationald in domeniul dat, reprezintd lucrarea lui Hausmann, Rodrik andVelasco
unde este descrisa metodologia de determinare a celor mai iminente constrangeri si se bazeaza
pe ,0 clasificare elementard, dar semnificativa”. Cu alte cuvinte, pentru simplificare, aceasta
abordare adreseaza o chestiune valida pentru economia unei tari - de ce cresterea este lenta, fie
din cauza rentabilitatii activitatii economice per ansamblu sau din cauza accesului la finante.
Astfel, atare abordare permite sa identificim unele prioritati pentru politicile publice. Este usor
de vizualizat constrangerile si optiunile de politici examinand schema conceptualad a diagnozei
cresterii economice.

Constrangeri de infrastructura: Deficiente 1n infrastructura ce face parte din responsabilitatea
statului. Aceasta ar include transportul rutier, feroviar, aerian, retelele de ap3, telecomunicatii si
energetice.

Constrangeri ale climatului investitional: politicile guvernului, regimul de reglementare si
implementare a acestora astfel incat stimulantii pentru investitii eficiente de catre
intreprinderile private si indivizi sunt limitati sau distorsionati.

Constrangeri de ordin macroeconomic: politici nationale care genereaza conditii
macroeconomice instabile sau non-viabile si care cauzeaza incertitudini pentru investitorii din
restul economiei.
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Schema: Diagnoza cresterii economice

Crestere economica slaba.
Acces inadecvat la finante sau rentabilitate
scazuta a investitiilor?

<4+ —p
Rentabilitate scazuta a activitatii Costuri inalte ale resurs. financiare.
economice. Din cauza unei slabe finantari
Rentabilitate scizuta a capitalului cu destinatie internationale sau locale?

Rentabilitate scazuta a

capitalului social.
Din cauza investitiilor

Rentabilitate scazuta a

capitalului privat.
Din cauza taxelor mari,

roductie complementari? drepturilor de proprietate,  ACCeSSIADIA g
D 0 ’ coruptie sau externalitati de finantele locale Siabe
l l coordonare’-\ internationale
Asezare Infrastructura
geografica Esecuri ale Esecul pietei:
Capitalul Guvernului: Externalitati de o _ '
Riscuri micro- coordonare; rate mici ale intermediere
uman uri micro; e ST o
iscuri Externalitatide  economisirii slaba
Riscuri macro; . .
informationale;

Cadrul conceptual al analizei sugereaza urmatoarele domenii de analiza:
e Constrangeri de capital uman: Deficiente ale sistemului public de Invatamant sau servicii
sociale sau stimulanti pentru servicii de instruire oferite de sectorul privat.

e Constrangerile sistemului financiar: sistemul financiar poate fi o constrangere pentru
cresterea economicd dacd constrangerile genereaza rata dobanzii inaltd pentru
investitori, daca spread-ul ratei dobanzii este ineficient de nalt, sau dacd sectorul
financiar este incapabil (din cauza structurii, proprietdtii, sau capacitatii) sa ofere
servicii financiare, unde serviciile financiare ar fi mutual benefice (pentru banci si
clienti).

e Informare sau inovare insuficienta: lipsa informatiei despre preturi si conditiile pietei,
diseminarea slabd a inovatiilor, sau stimulanti insuficienti pentru inovare.

e (apitalul natural: caracteristicile geografice si ale mediului din tara poate genera venituri
mici din investitii.

Rezumatul concluziilor

In continuare ne vom concentra asupra constrangerilor in Republica Moldova. Analiza se
bazeaza pe urmatoarele studii, care toate au la baza aceeasi metodologie:

"Raport preliminar de analizd a constrangerilor in cresterea economicd”, studiu efectuat pentru
Programul "Compact” in 2008, Corporatia Provocarile Mileniului, D. Caragia, V. Bozu, I. Gotisan.

"Raport privind analiza constrdngerilor in cresterea economicd”, studiu elaborat de Expert-Group
pentru Cancelaria de Stat in anul 2010, particip.gov.md/files/Analiza_constrangerilor_final pdf.
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"Relatia dintre constrangeri si crestere economica”, Program pentru tineri cercetatori, ASM,
2010.

In plus, aceasta notd de politici ia in considerare si ultimul Memorandum Economic de tara al
Bancii Mondiale.

Conform cadrului de analizi a constrangerilor, cauza RENTABILITATII JOASE A ACTIVITATII
ECONOMICE este determinata de deficienta beneficiilor sociale sau de ratele scazute ale
rentabilitatii capitalului privat.

Rentabilitatea capitalurilor cu destinatie sociala

Desi, studiile mentionate nu au o pozitie univoca in aceasta privinta asezarea geografica, cat si
resursele naturale ale Republicii Moldova nu sunt o problema de constrangere majora a cresterii
economice, cel putin pe termen scurt. In analiza efectuati de citre Expert-Group resursele
naturale ca pamantul si resursele acvatice, la momentul actual, sunt suficiente pentru
dezvoltarea economica a tarii, iar riscurile aduse de schimbarea climei, nicidecum nu sunt cele
mai critice din perspectiva comparatiilor internationale!3.

Studiul elaborat in 2008 pentru programul "Compact”, nu considera ca factorii naturali sunt o
constrangere criticd cu toate ca admite existenta unor deficiente. Astfel, accesul pe pietele de
desfacere se va ameliora datoritd proximitatii cu UE, dotarea cu terenuri si spatii pentru
dezvoltare este buni si efectul climei asupra fortei de munci este marginal. In acelasi timp,
conditiile climaterice si a solului duc la deprecierea rapida a infrastructurii drumurilor si
dotarea cu resurse acvatice este o potentiald problema in viitor4.

Al treilea studiu elaborat in cadrul programelor de stat pentru tineri cercetatori, adaugator la
concluziile primelor doua studii, considera ca o problema constituie irigarea si resursele
acvatice ale tarii. Odatd cu recuperarea economiei si agriculturii In particular, deficitul
resurselor de apa potabila se va mari. Pe termen lung, deficitul de apa poate deveni un
impediment important In fata cresterii economice. Alte probleme-cheie ale sectorului includ in
principiu capacitatile reduse ale institutiilor de a colecta venituri suficiente pentru acoperirea
corespunzatoare a cheltuielilor operationale, de mentinere si investitionale.

Astfel, in ceea ce priveste dotarea cu terenuri, Republica Moldova are soluri agricole excelente ce
cuprind aproape 77% din suprafata tdrii, ceea ce nu prezinta o constrangere majord. Capitalul
natural este favorabil dezvoltarii Republicii Moldova. Pozitia geografica a tarii este moderata si
compensata prin deschiderea economica a tarii.

Infrastructura

Toate analizele efectuate denotd o stare precara a infrastructurii, in special a celei rutiere. Cu
toate cd In general lungimea si densitatea infrastructurii rutiere par a fi suficiente din
perspectiva comparativa, calitatea acesteia este nesatisficatoare. Aceasta stare determina
costuri sporite pentru desfasurarea afacerilor si reduce atractivitatea investitionalda a Republicii
Moldovats.

13”Raportprivindanalizaconstrangerilorincrestereaeconomica”, studiuelaborat de Expert-Group,
particip.gov.md/files/Analiza_constrangerilor_final pdf, p.7

14”Raportpreliminar de analizd a constrangerilorincrestereaeconomica”, D. Caragia, V. Bozu, I. Gotisan, p. 18
15”Raportprivindanalizaconstrangerilorincrestereaeconomicad”, studiuelaborat de Expert-Group,
particip.gov.md/files/Analiza_constrangerilor_final.pdf, p.7
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In afard de infrastructura rutiera, studiul efectuat pentru programul "Compact” indici asupra a
trei probleme ce impiedica la dezvoltarea eficienta a sectorului TIC: ineficienta pietei de
telecomunicatii; un sector TIC subdezvoltat, cat si disponibilitatea redusa si acceptarea de
servicii electronice de catre cetdteni, intreprinderi si autoritatilé. Deci, desi statisticile arata un
nivel satisfacator al dezvoltarii, sectorul nu-si valorifica pe deplin potentialul. Aceasta concluzie
este valida si in cazul studiului Expert-Group.

Conform studiului pentru Cancelaria de Stat, celelalte tipuri de infrastructura sunt la un nivel
adecvat regiunii. Constatarea este argumentata in baza unor indici comparativi la nivelul
regiunii (indicatorii de tranzitie, BERD). Autorii mentioneaza ca pozitia mediana a Moldovei in
aceste clasamente nu camufleaza deficientele la capitolul furnizarea resurselor energetice si
eficienta redusa in utilizarea lor, problemele 1n asigurarea cu apa si cu sistemele de canalizare in
mediul rural. Consideram important de a mentiona c3, desi eficienta si costurile mari asociate
utilizarii resurselor energetice nu au fost identificate ca constrangeri iminente, acestea raman un
impediment pentru companiile mari, care au nevoie de economii de scara pentru a se dezvolta si
a concura la nivel regional.

Consideram ca este important de mentionat ca eficienta si costurilor asociate cu utilizarea
resurselor energetice nu au fost identificate ca constrangeri semnificative; cu toate acestea, ele
reprezinta impedimente pentru companiile mari care au nevoie de economii de scara pentru a se
dezvolta si concura la la nivel regional.

Aceleasi concluzii le gasim in celelalte doua studii, inclusiv in publicatia Bancii Mondiale, dar
mentionam c3, in general, o infrastructurd precara reduce mobilitatea factorilor de productie.
Mobilitatea factorilor influenteaza costurile acestor factori. Astfel, diferentele de preturi ale
factorilor de producere este un indicator, implicit, al diferentelor regionale in disponibilitatea
componentelor de infrastructura. De aceea, consideram ca nu doar infrastructura rutiera este o
constrangere, dar este necesar de a avea o abordare mai ampld ce ar include si celelalte
infrastructuri, cea aeriand, de telecomunicatii, cea energetica, retelele de apa si calea ferata.
Conform ,Raportului de Competitivitate Globala 2010-2011” pe o scara de la 1 la 7, Republica
Moldova este notata cu 3,117, la calitatea infrastructurii. La acest compartiment ocupam una dintre
ultimele pozitii nu doar 1n regiunea Europei de Est si a Asiei Centrale, ci in lume, si ne plasam pe
pozitia 119, intr-un clasament format din 139 de state.

Capitalul uman

Deficiente la capitolul capital uman le gasim in toate cele trei studii, dar cu accente diferite. in
analiza efectuata in 2008, capitalul uman nu este prezentat ca o constrangere majora, astfel, din
cauza ca beneficiile pentru calificarel® sunt mari si in crestere. Respectiv, autorii constata ca din
cauza numarului mare de posesori de studii tertiare printre imigranti, Moldova are capacitati
umane neutilizate si, respectiv cresterea beneficiilor salariale pentru calificare, nu este un
indicativ pentru a constata o constrangere a capitalului uman. in acelasi timp, existi evidente ca
intreprinderile straine ofera o plata mai mare pentru abilitdti de lucru critice, ceea ce inseamna
ca setul de abilitati si deprinderi de munca cerut de companiile straine, este mai deficitar pe

16”Raport preliminar de analiza a constrangerilor in cresterea economicad”, D. Caragia, V. Bozu, I. Gotisan, p. 36
17Pentru majoritatea indicatorilor inclusi in ,,Raportul de competitivitate Globala 2010-2011, indicatorii analizati
sunt clasificati pe o scara ce cuprinde valori de la 1 la 7 - exprimand cea mai nefavorabila stare a indicatorului
analizat, iar 7 - reprezinta situatia inversa.

18Analiza a fost efectuata pe baza relatiilor lui Mincer.
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piata de munca internd, decat acela cerut de companiile domestice.

In analiza efectuati pentru Cancelaria de Stat, capitalul uman este prezentat ca o constrangere.
Concluzia se bazeaza pe faptul ca piata muncii are dezechilibre majore. Contrar aprecierilor din
primul studiu, Expert-Group enunta ca avem fortd de munca relativ calificata, dar care nu este
utilizata eficient. Conform chestionarelor efectuate de organismele internationale jumatate din
angajatori considera ca nivelul scazut al abilitatilor de munca este o constrangere majora in
activitatea lor, si, concomitent, se atesta un nivel redus al indicatorilor de calitate in sistemul
educational din Republica Moldova.

La deficientele enuntate, studiul ASM, atesta faptul ca la nivel demografic se observa o reducere
a populatiei In ultimii ani, la care se adauga o crestere masiva a numarului de emigranti. Se
observa o descrestere a specialistilor in domeniul agro-industrial. Calitatea si continutul
studiilor nu corespunde cu necesitatile cererii de munca in Republica Moldova. Contrar studiilor
precedente, analiza efectuata in cadrul proiectelor pentru tineri cercetatori, califica remunerarea
muncii la un nivel scazut, in schimb remunerarea specialistilor cu un grad 1nalt de calificare la un
nivel comparabil cu cel din regiune

Confirmarea acestor probleme se regdseste si in notele de politici ale Guvernului. Sistemul
educational este ineficient, inregistrand o scadere a numarului de elevi comparativ cu un numar
mare de cadre didactice si cadre nedidactice, insuficient remunerate. Continua declinul
demografic gratie ratelor scazute ale fertilitatii si emigratiunii masive. Normele invechite,
datand din timpuri sovietice, au permis cresteri neargumentate a numarului de cadre didactice
si nedidactice?®.

Inovarea tehnologica si difuzarea acesteia

Raportul efectuat pentru Cancelaria de Stat atestad faptul ca ponderea cheltuielilor asociate cu
cercetarea si dezvoltarea In PIB este comparabilad cu alte state din regiune, dar problema este
randamentul acestora. Ineficienta cheltuielilor pentru cercetare si dezvoltare este in mare parte
asociat cu pozitia dominanta a ASM.

Companiile autohtone prezinta un grad redus de inovatii, dar care nu sunt critice pentru
cresterea economicd. Dupa cum se mentioneaza in studiu, fapt confirmat de ponderea
exporturilor tehnologic avansate.

Studiul efectuat pentru programul "Compact”, nu considera inovarea si difuzarea tehnologiilor
noi o constrangere pentru Republica Moldova. Astfel, rezultatele cercetarii releva o situatie
destul de buna la capitolul inovare si difuzare a tehnologiilor. Concluzia principald este ca in
comparatie cu alte tari, exportatorii diversifica cu succes produsele comercializate, cercetatorii
furnizeaza un numar mare de brevete si intreprinderile raporteaza rezultate inovationale
pozitive?20,

Al treilea studiu, pune accentul pe difuzarea noilor tehnologii, concluzionand ca la acest capitol
Moldova are deficiente. In linii generale, Economia Republicii Moldova se bazeaza pe acumularea
factorilor de productie si nu pe inovatii si tehnologii avansate. Respectiv, din acest motiv, cu

19 Moldova. Note de politici. 2009, p.56
20”"Raportpreliminar de analiza a constrangerilorincrestereaeconomica”, p.52,
particip.gov.md/files/Analiza_constrangerilor_final pdf.
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unele exceptii economia nationald nu genereaza produse inovative si competitive. De aceea,
concluzia este ca acest aspect nu prezinta o constrangere, la moment, dar se prezintd ca o
potentiala constradngere in viitorul apropiat, existd carente mari la capitolul difuzarea
tehnologiilor, si se observa slabe rezultate la transferul de tehnologii, concomitent ambele
aspecte necesitd timp pentru a redresa situatia.

Rate scdzute ale rentabilitatii capitalurilor private (low appropriatability)

Practic problema consta in faptul de ce 1 leu investit In Moldova are o rentabilitatea atat de mica.
Analiza cauzelor poate fi grupata in felul urmator:

riscuri macro - instabilitate financiara, monetar3, fiscala etc;

riscuri micro - drepturile asupra proprietatii, coruptia, taxele;

esecul pietei;

externalitati informationale;

externalitati de coordonare.

ASANENENEN

Riscuri macroeconomice

Studiile analizate reflectd, In mare parte, aceleasi rezultate. Astfel, inflatia si deficitul comercial
este o problema majora pentru cresterea economicd in Republica Moldova. Studiul pentru
Cancelaria de Stat mentioneaza ca masurile BNM de tintire a inflatiei sunt asteptate sa dea
rezultate pe termen mediu. Dar, pe de alta parte, se constata existenta surselor stabile de
acoperire a deficitului comercial (veniturile remise de emigranti). Acest fenomen reduce din
vulnerabilitatea economiei la presiunile deficitului comercial, dar are un cost destul de mare. in
special acest cost este asociat cu cresterea REER si efectele negative pe care le are asupra
competitivitatii produselor nationale.

Riscul reducerii remiterilor este direct legat de cresterea economicda in Republica Moldova.
Orientarea economiei nationale pe utilizarea remiterilor nu este o optiune viabila. Pe termen
mediu neorientarea economiei nationale spre investitii si export poate duce la deteriorarea
nivelului si a calitatii dezvoltarii2!.

Riscuri microeconomice

Studiile mentionate atesta deficiente la acest capitol. Studiul efectuat de catre Expert-Group
mentioneazd ca cele mai problematice domenii sunt: angajarea/disponibilizarea fortei de
munca, activitatile de export-import si protectia intereselor investitorilor.

Studiul efectuat pentru programul "Compact” releva faptul ca climatul investitional si de afaceri
are o tendintda de ameliorare in comparatie cu tarile de referinta analizate, insa din cauza
conditiilor de licentiere si obtinere de autorizatii, rigiditatea reglementarii relatiilor de munca si
obiectivitatea sistemului judiciar, pierde din atractivitate. Sunt constatate deficiente aferente
procesului de impozitare, chiar daca studiul mentioneaza ca marimea impozitelor nu ar
reprezenta o problemi majord. In schimb, costurile asociate cu intocmirea si prezentarea
rapoartelor in instantele abilitate in mod sigur reprezinta un impediment important.

21"Relatia dintre constrangeri si crestere economica”, Program pentru tineri cercetatori, ASM, 2010.
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Studiul efectuat de catre ASM are o viziune mai criticd asupra situatiei riscurilor
microeconomice, considerandu-le una dintre cele mai importante constrangeri pentru Republica
Moldova.

Desi, pe parcursul ultimilor ani climatul de afaceri s-a Imbunatatit intr-o oarecare masursg,
Guvernul s-a orientat spre reforme, ce ar asigura un mediu facilitat pentru afaceri, Insa multe
proiecte de optimizare se implementeaza prea lent si nu au consistenta.

Problemele asociate cu garantarea drepturilor de proprietate, coruptia, birocratia si supra-
reglementarea diminueaza puternic efectele pozitive ale reformelor economice ce stimuleaza
mediul de afaceri si climatul investitional. Problema este la nivelul de implementare a
reformelor, o imbunatatire la acest capitol ar contribui la rezultate economice pozitive mai
pronuntate.

La aceasta se mai adauga instabilitatea mediului politic, coruptia si birocratia factori ce mentin
mediul de afaceri din Moldova mult mai nefavorabil decéat in tarile din regiune. Se intreprind
eforturi ca sistemul judiciar sa devind tot mai independent, dar prevederile actuale nu
protejeaza curtile de presiuni politice. Iar calitatea sistemului judecatoresc nu este compatibil cu
aspiratiile de crestere economica sustenabild a Republicii Moldova.

Accesul la finante

Studiile efectuate in cadrul programului tinerilor cercetatori al ASM si cel de catre Expert-group
au ajuns la concluzia ca accesul la finante este o constrangere majora la cresterea economica. Cel
de-al treilea studiu efectuat in 2008 pentru programul “Compact”, considera ca accesul la finante
nu este o constrangere, dar in acelasi timp punctand unele probleme ale sistemului financiar.

In ansamblu cercetirile studiului aratd ci indicatorii sectorului bancar se afli la un nivel
acceptabil, dar tabloul pozitiv este afectat de probleme structurale legate de:

v' cadrul legislativ,

v' absenta unor birouri a istoriilor de creditare,

v' relatii opace de proprietate.

In studiu se mai evidentiazi ci sistemul financiar nu este suficient de dezvoltat, iar piata
financiard localda nu este maturd, creditele bancare sunt in esenta ultima si prima sursa de
finantare pentru firmele moldovenesti. Principalele constrangeri ale sistemului bancar ar fi:
asimetria activitatii de creditare, preferintele temporale ale bancilor, cit si ambiguitatea
cadrului legal din domeniu.

Celelalte doua studii releva probleme grave in accesul la finante, studiile pun in evidenta faptul
ca accesul la finantele interne este deficitar si nu corespunde necesitatilor economiei. Sumarul
cauzelor invocate in ambele studii se rezuma la rate mari ale dobanzii (cele mai mari rate la
credite acordate din regiune), conditiile pentru gaj restrictive si mari, pondere mare a creditelor
neperformante, lipsa competitiei In sistemul bancar, insuficienta produselor financiare, sistem
juridic si regulator defectuos, acces limitat la pietele financiare internationale. De altfel, cauzele
problemelor in sectorul financiar al Republicii Moldova, are similitudini si chiar sunt asociate cu
riscurile microeconomice despre care am discutat. In special ne referim la lipsa competitiei si
sistemul judecatoresc incapabil sa asigure buna functionare a economiei.

Cu alte cuvinte, cauzele problemelor observate in sectorul financiar din Republica Moldova sunt
similare, dacd nu chiar strans asociate cu, riscurile microeconomic discutate mai sus. In special
facem referinta la lipsa concurentei si deficientele sistemului judiciar, care ofera sprijin
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insuficient pentru buna functionare a economiei.

CONCLUZII

Analiza constrangerilor este focusatd asupra motivelor care stau la baza deciziilor posesorilor de
capital de a investi sau nu (functia de productie Cobb-Douglas). Diagnoza cresterii realizata prin
analiza constrangerilor constd in analizarea acelor factori care reprezintd impedimentele
eminente pentru cresterea economici. In continuare, urmand cadrul conceptual al analizei
constrangerilor, In urma analizei efectuate, prezentdm schematic constrangerile in calea
cresterii economice pentru Republica Moldova.

Schema: Analiza constrangerilor pentru Republica Moldova

Nivel scazut al acumularii de factori si al
activitatii economice/antreprenoriale
Castiguri mici ale Rentabilitate scazuti A 11a finant
activitatii a capitalului ceesula fimame
e Intermedierea
e Infrastructura (rutier3, e Inflatia - CI financiara - CI
calea ferat3, social3, e Deficit Comercial - CI e Costuri ridicate ale
energeticd) - CI e Asigurarea drepturilor de capitalului - CI
e Structura si calitatea proprietate - CI
capitalului uman e Coruptia si birocratia - CI
(educatia tertiara e Nivelul conformarii fiscale - CI
trebuie renovata) - DS e Lipsa competitiei autentice - CI

DS - Deficienta structuralad
CI - Constrangere iminenta

Studiile releva o multitudine de probleme si deficiente, intrebarea cea mai importanta este pe
care le alegem ca cele mai iminente constrangeri. Consideram, ca la acest nivel al dezvoltarii
esecul guvernului de a stabili si respecta reguli clare de joc pentru intreaga societate este cea
mai mare piedicd pentru cresterea economica. Astfel, constrangeri ca coruptia si birocratia,
garantarea drepturilor de proprietate, existenta unui cadru concurential autentic, sunt acelea
care nu permit aparitia si dezvoltarea unui mediu de afaceri calitativ si viabil.

La aceasta constrangere primordiala adaugam si accesul deficitar la resursele de finantare, din
cauza costurilor mari, lipsei competitiei pe piata financiara interna si accesul redus la pietele
financiare internationale.

Teoretic, cele doud constrangeri ar trebui sa aiba simptome diferite, daca problema este in
accesul la finante, atunci ratele dobanzii ar trebui sa fie la un nivel mare si cu deficite cronice ale
contului curent. Pe cand, daca exista o problema la rentabilitatea investitiilor, atunci ar trebui sa
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avem rate mici ale dobanzii si resurse externe de finantare, care stimuleaza consumul, dar nu
contribuie la capacitatea productiva a economiei. Consideram ambele constrangeri enuntate,
valide si, argumentam acest lucru prin specificul si structura economiei nationale, care este de
asa natura, incat submineaza sectoarele/zonele in care teoretic ar trebui sau, in unele cazuri
chiar, avem o careva ameliorare. Acest tablou este rezultatul lipsei de reforme esentiale si
profunde in Republica Moldova.

Cu alte cuvinte, la baza de ambelor constrangeri - riscuri microeconomice si accesul inadecvat la
finantare - se observa probleme foarte asemanatoare, toate legate de deficientele institutiilor
care stau la baza economiei. Astfel, intr-o abordare mai largd, le putem privi ca o singura
constrangere, cu implicatii atat pentru sectorul financiar, cit si pentru mediul de afaceri si
climatul investitional.

Un argument in plus, pentru alegerea acestor constrangeri, a fost faptul ca economia de piata
functionala presupune unele caracteristici definitorii: preturi si comert liberalizat; sistem juridic
functional, drept de proprietate garantat; stabilitate macroeconomica si politici economice
coerente; sector financiar bine dezvoltat; absenta oricarei bariere semnificative la intrarea si
iesirea unei companii de pe piatd; sector dezvoltat al intreprinderilor mici. In consecints,
urmatoarele note de politici vor aborda problema mediului de afaceri si accesului la finante in
Republica Moldova.

Eliminarea constrangerii, In contextul unei abordari mai largi, dupa cum s-a discutat mai sus, ar
trebui sad ofere un impuls pentru dezvoltarea durabild a economiei nationale, si, prin urmare, se
prezinti ca o prioritate inaltd pentru politici. In acest sens, mentionam ci existi posibilitatea de
a aborda constrangerile atat prin politici pro-active, cat si prin politici structurale. De obicei,
politicile pro-active implica costuri financiare mai mari decat cele structurale si, judecand dupa
experienta anterioard, nu par sa fi produs Intotdeauna rezultate satisficatoare (din cauza
problemelor, bine-cunoscute, asociate cu imperfectiunea informatiei). Astfel, din punct de
vedere teoretic, s-ar parea ca politicile structurale ar putea sa abordeze, in general, riscurile
microeconomice mai eficient si la costuri directe mai mici decat politicile pro-active, care ar
trebui sa fie utilizate cu prudenta atunci cand sunt folosite la stimularea dezvoltarii unor
sectoare specifice. Bine directionate, politicile pro-active par a fi mai adecvate pentru eliminarea
constrangerilor legate de finante. Credem, de exemplu, cd masurile pro-active de stimulare a
diversificarii financiare ar putea fi o optiune viabila, ce merita a fi luata In calcul; programul
PARE 1 este un exemplu, dar si alte masuri ar putea fi considerate, prin care capitalul public este
directionat catre sectorul real prin intermediul fondurilor de investitii private sau fondurilor de
risc.
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