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Paradoxurile pietei
apartamentelor

Piata imobiliara sufera de boala

crizei

BNM a coborat rata de baza cu
1,5 puncte

20 INTREBARI si eventuale RASPUNSURI
pentru mersul economiei si afacerilor in 2009
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Va evita economia moldoveneasca
recesiunea?

Prognozele privind cresterea eco-
nomica pe anul 2009 au fost reevalua-
te succesiv la sfarsitul anului trecut, pe
masura ce efectele crizei mondiale au
inceput sa se resimta si in sectorul real
al Republicii Moldova. Fondul Mone-
tar International a lansat una din cele
mai pesimiste previziuni, anticipand o
incetinire a cresterii economice pana
la 3,6%, dupa ce in 2008 ar urma sa
atlnga nivelul de 6,5%. Autorii rapor-
rsnectlve Economice Globale

2009 al Bancii Mondiale sunt relativ
mai optimisti §i prognozeaza ca ritmul
de crestere a economiei moldovenesti
va incetini de la 6,5% in anul 2008 la
4,0% anul 2009 si se va mentine la
acelasi nivel si in anul 2010, cea mai
mica crestere dintre tarile CSI. Analig-
tii BM constatd cd Moldova ar putea
sa castige in urma reducerii preturi-
lor la petrol circa 2,5 la sutd din PIB.
Scaderea preturilor la marfuri, care
se agteapta in anul 2009, va conduce
la o reducere brusca a corelatiei intre
preturile de export si import. Banca
Europeana pentru Reconstructie si
Dezvoltare si Economist Intelligence
Unit avanseaza scenarii de creste-

> VICTORIAShopping

Reduceri la pachet cu cardurile
de la Victoriabank

www.victoriashopping.md

re economicd de 4,1% si, respectiv,
4,0%. Si Centrul de Politici Economi-
ce al IDIS “Viitorul” prognozeaza un
avans de 4,0% al economiei. Bugetul
de stat si Politica monetara si valutara
pentru anul 2009 au fost construite pe
o crestere a Produsului Intern Brut de
6,0 la suta in termeni reali. ,,Jmportant
este cd nu avem factori de criza inter-
nd, noi o sa importam criza. Crizele
din interior vin de la niste greseli de
politici sau o conjuncturd nefavorabi-
1a. Sa ne aducem aminte de criza vinu-
lui, care a venit de la un factor extern,
ca pe urma se ne provoace pe intern”,
este de parere Valeriu Lazar, directorul
BIS ,,Capital”. Exista insa mai multe
incertitudini, legate inclusiv de evolu-
tia comertului exterior, a consumului
intern, a evolutiei industriei si sectoru-
lui agrar.

Cum va evolua Bursa in 20092

Desi apreciaza ca anul 2008 nu a
fost unul rau, volumul tranzactiilor in-
registrate la Bursa de Valori a Moldo-
vei cifrindu-se la 991 milioane de lei,
dintre care 47% au reprezentat tran-
zactiile cu patrimoniul de stat, expertii
constata ca tranzactiile interactive (de
vanzare-cumparare) s-au micsorat cu
37% , volumul ofertelor-tender - cu
78%, iar numarul licitatiilor cu striga-
re - cu 43 % fatd de anul precedent.
in ultimele luni ale anului Compania
de rating si evaluare Estimator VM
constata o reducere a interesului in-
vestitorilor pentru procurarea valorilor
mobiliare pe fondul crizei financiare
internationale, care nu a afectat direct
piata financiara a Republicii Moldo-
va, dar i-a determinat pe investitori
sa “masoare de sapte ori” inainte de
a-si cheltui banii. Este putin probabil
ca in prima jumatate a anului 2009,
comportamentul lor sa se schimbe.

Companiile vor fi preocupate mai cu-
(Continuare in pag 2)
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Gazul s-a scumpit. Republica Moldova va cumpira,
in primul trimestru, gaze naturale rusesti la un pret de 322
de dolari pentru mia de metri cubi, fata de 280 USD, pret
valabil in ultimul trimestru al anului 2008. Presedintele
MoldovaGaz, Alexandru Gusev a declarat ca pe parcur-
sul anului 2009 pretul ar putea sa se modifice astfel in-
cat media anuala sa constituie 250 USD pentru o mie de
metri cubi de gaze. Pentru consumatorii finali preturile la
gazele naturale vor ramane neschimbate pentru al doilea
trimestru consecutiv.

Rata de baza tot mai mici. Banca Nationala a Mol-
dovei a micsorat rata de baza la operatiunile pe termen
scurt de la 14% pana la 12,5%, iar la creditele Overnight
de la 16,5% pand la 15%. Este a patra micsorare a ratei
din ultimele luni. Ratele la depozitele Overnight si rata de
baza la creditele pe termen lung cu un termen mai mare de
cinci ani au ramas neschimbate - 2% si 10,5% respectiv.

Investitii de 377 milioane de lei in sectorul energe-
tic. Cele trei intreprinderi de distributie a energiei elec-
trice vor investi, in anul 2009, in dezvoltarea afacerilor
377 milioane de lei (27 milioane de euro), cu peste 95
milioane mai mult decat prevede Strategia energetica a
Republicii Moldova pe perioada de pana in anul 2020.
Planurile de investitii pe anul 2009 ale celor trei intre-
prinderi de distributie a energiei electrice - RED Union
Fenosa, RED Nord si RED Nord — Vest au fost aprobate
de Agentia Nationala pentru Reglementare in Energetica
(ANRE). Potrivit planurilor investitionale aprobate de
ANRE, RED Union Fenosa urmeaza sa investeasca in
acest an 251 min lei, RED Nord — 83 min lei, iar RED
Nord - Vest - 43 mln lei.

Creditele raman a fi scumpe. Rata medie la creditele
bancare in moneda nationald au scazut nesemnificativ in
luna decembrie, intr-un ritm cu evolutia ratei la depozi-
tele atrase de banci, in timp ce imprumuturile in valuta
continud sa se scumpeasca. Bancile comerciale au oferit
in luna decembrie imprumuturi la o ratd medie de 22,55
la suta, fata de 22,76% in noiembrie. Creditele in valuta
straind au fost oferite la o dobanda de 14,56%, peste nive-
lul din luna noiembrie de 13,34%. Astfel deocamdata nu
se confirma asteptarile expertilor, care au declarat ca dupa
reducerea de catre Banca Nationala a rezervelor obligato-
rii din mijloacele atrase de bancile comerciale imprumu-
turile se vor ieftini.

Pretul la imobil in Rusia va cobori cu 40%. Preturile
la imobil vor scadea cu 20% - 40%, in functie de regiune,
ca urmare a incetinirii ritmului de crestere a PIB, reducerii
accesului la finantte pentru procurarea de imobil, dar si
reducerea investitiilor in domeniu imobiliar, estimeaza
agentia de rating Fitch. Totodatd, va scadea si ritmul de
construire a imobilelor, fapt confirmat si de ministrul
dezvoltarii regionale, Serghei Cruglik. Potrivit acestuia,
in acest an 1n constructii se va inregistra o scadere de 15
la suta.
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rand de restrangerea cheltuielilor pentru a face fatd crizei,
decéat de noi achizitii. “Avand in vedere ca intreprinderile
exportatoare vor intimpina anumite greutati, probabil, vom
asista la diferite fuziuni, schimbari de proprietari si aga mai
departe”, este de parere Natan Garstea, directorul Estimator
VM. Evolutia pietei in urmatoarele luni ar putea sa fie si-
milara celei din ultimele luni ale anului trecut, cu un numar
mic de tranzactii si lichiditate scazutd., dar si surprize, cand
pretul s-a ridicat sau a cazut sensibil.

Va continua privatizarea patrimoniului public?

Guvernul va incerca sa atraga in anul 2009 investitii stra-
ine inclusiv prin privatizarea unor obiective importante. Li-
citatiile de vanzare la Bursa de Valori a Moldovei a pache-
telor de actiuni ale statului vor continua. in anul 2008 statul
nu a reusit s vanda pachete de actiuni sau societati apreci-
ate drept atractive, ca Eurocreditbank, IPTEH, magazinul
universal central, Combinatul Tutun-CTC, Fabrica de sticla
din Chisinau, fabrica de covoare Floare-Carpet. Iar ultima
licitatie a dezamagit, veniturile din vanzarea a 10 pachete
de actiuni au constituit doar 1,47% din suma pe care spera
sd 0 obtina statul, respectiv 2,03 miliarde de lei. ,,Cum era
si de asteptat piata a dat de inteles ca cel putin in contextul
actual al situatiei financiare internationale preturile expuse
sunt cam mari”, au constatat expertii Companiei de rating
si evaluare Estimator VM. Preturile la unele obiective au
fost majorate succesiv. Chiar si suma totala a veniturilor
obtinute in 2008 de la privatizarea proprietatii publice de
934 milioane lei, paleste in raport cu valoarea totala a obiec-
tivelor scoase la vanzare. Totusi rezultatele denota interesul
investitorilor, in special a acelor locali, pentru achizitii sau
extinderea afacerilor. Desi, constata cu regret prim-vicepre-
mierul Igor Dodon, ministrul Economiei si Comertului, in
ultimele luni ale anului 2008 recesiunea din unele tari i-a
,.speriat” pe multi dintre investitorii straini care intentionau
sa initieze afaceri in Moldova. Slaba nadejde ca in urmatoa-
re patru-cinci luni situatia se va schimba. Centrul analitic
,.Expert-Grup” considera ca nu e un moment potrivit pentru
privatizari, in conditiile conjuncturii nefavorabile a pietei,
dar si a alegerilor parlamentare.

Vor creste tarifele la resursele energetice?

Agentia Nationala pentru Reglementare in Energetica a
anuntat in ultima zi a anului trecut ca preturile si tarifele la
resursele energetice de pe piata internd vor fi stabile in anul
2009. in cazul in care situatia pe piata mondial a produse-

lor petroliere si pe piata valutara a Republicii Moldova va fi
stabild, ne putem astepta chiar la micsorarea acestor tarife,
a estimat directorul general al ANRE Vitalie Turcu. Ultime-
le evolutii ale preturilor la petrol intiresc aceste sperante,
desi orice se poate intdmpla pe o piatd destul de instabila.
Si oficiali ai concernului rus Gazprom au declarat ca pretul
la gazele naturale livrate Moldovei va fi mai mic decat se
specificase initial in contract. in 2008, pretul de achizitie a
gazelor procurate de la Gazprom a crescut de la 191 pana
la 278,71 dolari SUA pentru 1000 m3. Potrivit estimarilor
ANRE, in primul semestru al anului 2009, tarifele de livra-
re a energiei electrice vor ramane la acelasi nivel si exista
premise ca aceste tarife sa fie mentinute o perioada si mai
indelungata.

Cum vor evolua exporturile?

Guvernul se agteapta la o crestere a exporturilor cu 19%,
pana la peste 2 miliarde de dolari SUA, iar a importurilor
cu 24%, pana la 6,5 miliarde de dolari SUA. Aceste previ-
ziuni au fost facute inainte ca economia moldoveneasca sa
resimta efectele crizei financiare. Economistii nu exclud ca
in urmatoarele trei-patru luni aceste ciftre vor fi revizuite. ,,O
influenta nefasta” asupra comertului exterior al Republicii
Moldova in anul 2009 il va avea reducerea cererii si a ofertei
pentru export si a creditérii comertului exterior, neachitarile
reciproce pentru loturile de marfa livrate si utilizarea mai
frecventa in comertul extern a barierelor netarifare ca instru-
mente de protectie a pietelor interne, sunt de pérere expertii
IDIS ,,Viitorul”. Principala problema este ca partenerii co-
merciali, tarile din Uniunea Europeana, sunt in recesiune,
iar Federatia Rusa, una dintre principalele piete de desfacere
a marfurilor din Moldova, este afectata si ea de criza. ,,Are
loc constrangerea consumului in tarile in care exportam si
acest lucru ar trebui, probabil, sa ne afecteze. Nimeni insa
nu poate sa spund acum cu cat se va reduce consumul in
Uniunea Europeand, alte tari, ce segmente ale pietei vor fi
afectate. Poate ceea ce oferd Republica Moldova, ca si nisa,
nu se regaseste printre marfurile ce vor fi solicitate mai pu-
tin. $i atunci, din contra, apare o oportunitate pentru noi”,
este de parere Valeriu Lazar, directorul Casei de Investitii
BIS Capital.
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Va contil
velor obligatorii §i rata de baza?

ua Banca Nati sd reducd norma rezer-

in anul 2009 BNM va stabili norma rezervelor obliga-
torii in functie de ,,nivelul inflatiei, asteptarile inflationiste,
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situatia economica si conditiile pietei monetare interne”, iar
rata de baza va fi mentinuta la un nivel ,relativ pozitiv”.
Analistii se asteaptd ca Banca Nationala sa reduca rata de
baza a dobanzii pana la 12%, iar a rezervelor obligatorii din
mijloacele atrase de banci pana la 10-12% pentru a stimula
cresterea economici. In primavara 2008, cand s-a inregis-
trat o crestere rapida a inflatiei care a atins in mai o rata
anualizata de 16,9%, BNM a marit rata de baza de la 13,5
la 18,5%, iar norma rezervelor obligatorii — cu 7 p.p., ulti-
ma decizie in acest sens fiind adoptata la 23 mai. Rezervele
obligatorii mentinute de banci in moneda nationald a cres-
cut, in noud luni, cu 1,5 miliarde de lei, iar a rezervelor men-
tinute in valuta cu respectiv 60,6 min USD si 68 min euro
si ca urmare s-au redus sursele creditare. Dupa ce in a doua
jumatate a anului s-a inversat trendul inflatiei, s-au redus
agteptarile inflationiste, iar inflatia a coborat in noiembrie
pana la o ratd anualizata de 8,5%, Banca Nationald a micso-
rat in cateva randuri rata de baza pana la 12,5%, iar norma
rezervelor obligatorii din mijloacele atrase de banci pana la
17,5%. in consecintd, au fost majorate resursele creditare cu
peste 460 mln de lei, circa 18 mln USD si 20 mln euro.

2009 poate provoca multe fuziuni

,»Anul 2009 promite o incercare grea pentru intreprinza-
torii moldoveni. Criza o sa afecteze atat intreprinderi mari,
cét si pe cei mici si mijlocii. Companiile care detin la mo-
ment o putere financiard sau pot sa-si permita sa ia credi-
te, vor putea nu numai sa depaseasca problemele, dar si sa
profite de slabiciunea concurentilor pentru ai inghiti. Daca
aceastd masura se parea costisitoare mai inainte, acum ea
considerabil se va ieftini. Multi antreprenori vor incerca sa-
si vanda afacerile, intrebarea va consta numai in pret. Piata
va deveni a cumparatorului. Anume acesta va dicta preturi-
le”, considera Business Broker Consulting.

Companiile congtiente de astfel de oportunitate, vor in-
cepe vanatoarea. Unii direct o sa faca propuneri, altii ca sa
castige mai mult in pret si sd depund mai putin efort, vor
astepta ’prada” s@ vina singura.

La fel vor avea de castigat din acest proces business-
brokerii, brokerii, consultantii, alti intermediari care sunt
implicati in procesul de reorganizare sau lichidare. Ei vor
fi primii de care ambele parti ai procesului de reorganizare
0 sa aiba nevoie.

Luand in considerare faptul ca europenii au simtit printre
primii criza i cautd activ cai de diminuare a costurilor, nu
este exclus faptul ca anume companiile straine vor fi cei mai
activi in fuziuni, mai noteaza Business Broker Consulting.

Cu cdt va scadea consumul privat?

Asteptarile negative ale populatiei alimentate de reduce-
rea remitentelor, ,,inghetarea” salariului in situatie de criza
si, partial, restrangerea creditarii vor duce la reducerea ratei
de crestere a consumului pana la 5 la suta, fatd de 10-14%
in anii precedenti, prognozeaza economistul Veaceslav lo-
nitd, coordonator de programe la Institutul pentru Dezvol-
tare si Initiative Sociale ,,Viitorul”. ,,Cu toate ca consumul
populatiei nu mai creste cu un ritm atat de ridicat, totusi el
continud sa creasca stabil i nu avem motive sa vedem, cel
putin pe termen scurt, anumite simptome de reducere a lui.
Drept consecinta incasarile din TVA la marfurile de import
vor creste cu cel putin 20% si vor constitui minimul 9,2
miliarde lei”, estimeaza expertii. Totusi, potrivit Centrului
de Politici Economice al institutului, ponderea consumu-
lui gospodariilor in PIB se va reduce de la 91,3% in 2008
pana la 87,0% in 2009, iar consumul administratiei publice
si private respectiv de la 22,3% la 21,8%. Primele semne
ale reducerii consumului au aparut, la sfarsitul anului 2008,
in sectorul de constructii, vAnzarea automobilelor, serviciile
financiare.

Cat de mare va fi inflatia in 2009?

Bugetul de stat pentru anul 2009 a fost construit pe o
“ratd cumulativa a inflatiei de 9,5% . Politica monetara
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si valutara a Bancii Nationale a Moldovei ,,va fi axata pe
asigurarea §i mentinerea ratei anuale a inflatiei la nivelul
de 9.0% catre finele anului 2009, cu o deviere posibila
de +/- 1.0 punct procentual”. Politica antiinflationista, in
opinia expertilor locali, trebuie sa tina cont de recesiunea
mondiala, care va determina o scadere a preturilor la ma-
teria-prima. IDIS ,,Viitorul” anticipeaza o inflatie de 10,5
la suta in 2009.

Se va ajunge la inchiderea unor companii in Republi-
ca Moldova?

La sfarsitul anului 2008, reprezentanti ai Asociatiei
nationale a producitorilor de marfuri declarau cd une-
le intreprinderi se afla intr-o situatie dificila legata de
desfacerea productiei, iar doud dintre cele trei fabrici de
sticla si-au sistat activitatea. Scaderea cererii pe piete-
le externe ar putea sa determine o parte din companiile
orientate spre export sa-si restructureze activitatile, iar
unele chiar sd reducd productia. Ministrul Economiei si
Comertului a anuntat ca ,,unele proiecte noi majore de
investitii sunt suspendate”. Au fost stopate unele pro-
iecte in constructii. Chiar daca nu este vorba deocam-
data de disponibilizari masive, unele intreprinderi au
trimis in concediu neplatit unii angajati sau au micsorat
programul de lucru. ,,2009 va fi anul adevarului. intre-
prinderile slabe si ineficiente, dar avem foarte multe din
acestea, sau o sa dispard cu totul, sau o sa treaca prin
niste proceduri de restructurare. Acum ca niciodata acei
care au gansa s supravietuiasca si inteleg acest lucru, o
sa se intareascd, ceilalti o sa dispara. Cine o sa inteleaga
acest lucru bine, cine nu - nu. Statul, la randul lui, tre-
buie sa vind cu programe de restructurare”, estimeaza
Valeriu Lazar, directorul BIS ,,Capital”.

Paradoxurile pietei apartamentelor

Alexandru SCHENDREA

De la 1999 incoace, cind a inceput s se tina evidenta tranzactiilor, numérul operatiilor
de vanzare-cumparare a apartamentelor a fost in continua crestere: de la 11177 —in
1999, pana la 23008 — in 2005. Fireste, s-au majorat si preturile. Diminuarea acestui
indicator s-a produs in 2006, cind s-au vindut numai 17064 de apartamente — cu peste
13 la suta mai putine decit un an in urma. Si in 2008 comercializarea acestui tip de
proprietati a continuat si se diminueze, indicatorul respectiv, potrivit unor pronosticuri,
urmand sa coboare pana la nivelul de circa 15 mii.

e B e ikl T na

O ASITO

PROPRIETARUL CASEI

Al GRIJA DE CASA $1 BUNURILE DIN EA?
ASIGURA-LE!

Compania Internationals de Asiqurdri ASITO" i oferd un
produs exdusiv pe piaja de asiqurdri - asiqurarea ,Proprieta-
rul casei”

Proprietarul casel” este unica solujie de a proteja casa, apar-
tamentul §i bunurile din sd de:

o Calamitati naturale,

o avarilsiincendi,

o actede vandalism i furt.

Cele 3 sectiuni iti permit 53 protejezi nu numal bunurile g casa
ce-fiapartin, dar si si recuperezi pagubele pridnuite vedinilor
din neatenfie sau avarie.

“ASITO” - 0 ASIGURARE DE TEMELIE!
Relatil la telefonul: Tel.: 233 500

Peste jumatate din tranzactiile de vanzare-
cumparare a apartamentelor au loc la Chisinau.
Potrivit datelor Agentiei Relatii Funciare si Ca-
dastru, anul trecut in capitald au fost inregistrate
8615 de asemenea tranzactii — cu tocmai circa 60
la sutd mai putine decat un an in urma. in condi-
tiile unei oferte foarte mari pe segmentul respec-
tiv al pietei, pe de o parte, si reducerii cererii la
acest tip de proprietiti, pe de alta parte, ar trebui
ca preturile sa batd in retragere. Situatia de pe
piata este influentata de mai multi factori.

tol sunt foarte riscante, iar tendintele — imprevi-
zibile, unii experti sunt de parerea ca in legatura
cu reducerea locurilor de munca in tarile unde
lucreaza gastrabaiterii nostri va scadea si cere-
rea la locuinte si, implicit, preturile. Este si alt
aspect al problemei: persoanele plecate la munci
peste hotare revin acasad cu anumite sume de bani
pe care s-ar putea, ca de obicei, sa-i investeasca
in imobile, ceea ce conduce la stabilizarea, in-
tr-o oarecare masura, a pietei imobiliare. Anume

Olga Buzu, sefa sectiei evaluarea bunurilor
imobile de la Agentie, a mentionat cd in anii
2004-2006 au fost construite foarte multe apar-
tamente si astfel piata a devenit suprasaturata,
discrepanta dintre cerere si ofertd fiind foar-
te mare. Sursa citatd a mai spus ca, din inertie,
chiar si in aceste conditii, vanzatorii continua sa
solicite preturi mari, in 2008 inregistrandu-se o
majorare a lor de la 982 euro — in ianuarie, pana
la 1118 euro pentru 1 m2 de spatiu locativ — in
decembrie. Totusi, precum afirma si agentiile
imobiliare, in 2008 preturile de comercializare
a acestui tip de proprietdti au scazut cu circa 6
la sutd. Olga Buzu sustine ca in ultima perioa-
da diferenta dintre preturile de oferta si cele de
vanzare a apartamentelor a atins cota de circa
30 la suta, fata de doar 5-10 % - in anii cu cele
mai multe tranzactii, subliniind ca actualmente si
termenul de aflare a acestor bunuri pe piata este
foarte mare — circa 4-5 luni — de 5-10 de ori mai
mult ca de obicei.

Intrebarea cea mai frecventi este daca criza
mondiald influenteaza preturile la imobilele din
Republica Moldova si, dacd le influenteaza, in ce
masura? Cu toate ca pronosticurile la acest capi-

prin aceasta se explicd faptul ca la noi preturile
la imobile nu scad prea tare, chiar dacad numarul
tranzactiilor se reduce semnificativ, spre deosebi-
re de Federatia Rusa si republicile baltice, unde
ele au scazut cu 30-35 la suta.

Ala Sandu, sefa directiei evaluarea proprieta-
tilor imobiliare de la intreprinderea de stat ,,Ca-
dastru”, este de parerea ca cea mai mica destabi-
lizare a sistemului financiar- bancar din tara, ca
urmare a crizei mondiale, poate afecta preturile
la bunurile imobile, in special la acelea din ca-
tegoria de lux. Sursa citata considerd ca situatia
de pe piatd depinde si de rata inflatiei, concreti-
zand ca dacd 1n anul curent acest indicator va fi
in limitele anului 2008, atunci, este evident, ca
preturile la bunurile imobile nu vor creste.

Daca e sa credem pronosticurilor unor eco-
nomisti din tarile dezvoltate, care sustin ca spre
toamna criza va fi depasitd, atunci, dupa toate
probabilitdtile, situatia va reveni la normal si in
Republica Moldova. Cu o singura deosebire: la
noi starea de lucruri se va ameliora nu mai devre-
me decat in primavara anului viitor, perioada ne-
cesard pentru revenirea gastrabaiterilor pe piata
muncii din tarile pe care le parasesc.
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Piata imobiliara sufera de boala crizei

Pretul locuintelor pe piata secundara au scazut in medie cu 6,1%, pana la
832 euro/metrul patrat in luna decembrie, releva date ale Agentiei imobiliare
»Lara”. Numarul vanzarilor de apartamente in capitala a coborat in 2008 cu
60% fata de anul precedent, potrivit Agentiei Relatii Funciare si Cadastru.

Dmitri Taraburca: Nimic nu este ex-
clus

,,E foarte dificil sa judeci despre pretul la aparta-
mente pe piata secundard, in conditiile in care sunt
putine tranzactii”, - este de parere Dmitri Tardburca,
directorul companiei ,,Gofma Consulting”.

Oferta de pret a vanzatorului se mentine la acelasi
nivel, nu se observa oscilatii atat de mari ca in ca-
zul pretului tranzactiei. ,,Personal nu vad caderi ale
preturilor, - spune Taraburca. — Poate cineva reuseste
sa negocieze reduceri. Volumul vanzarilor, intr-ade-
var, a cazut si 1n aceastd situatie nu stim ce se vinde.
Compania noastra are comenzi si pentru locuinte cu
doua odai si pentru locuinte cu o odaie, pe care nu
le putem satisface. Pur si simplu, nu exista obiective,
care ar merita atentie. Nu asi ridica panica in legatura
cu situatia pe piata secundara. Nu ne putem astepta la
o cadere bruscd, desi nimic nu este exclus.

Expertul spune ca vanzarile pe piata primard ,la
sigur” au cazut. De ce imobilul de pe piata primara
si-a pierdut lichiditatea? Lumea se teme ca obiectivul
nu va fi construit. Si aceastd teamd in momentele de
criza se acutizeaza. Se pierde increderea. Foarte multi
jucatori pe piatd sunt temporari, nu se stie cum se vor
comporta ei. Este vorba nu numai despre finalizarea
constructiei, dar si calitate. Este momentul sa fie con-
vocati constructorii, bancherii, alti specialisti in ve-
derea elaborarii unor actiuni de natura sa reanimeze
piata imobiliara primara.

»Situatia din Republica Moldova nu poate fi
comparatd cu cea din Ucraina, Rusia sau Romania,
unde populatia si-a construit apartamente din credi-
te bancare, care au fost mai accesibile decat la noi.
Constructia de locuinte s-a tinut pe resurse creditare.
Ca urmare, s-a produs o cadere bruscd, lumea vinde
apartamentele pentru a rambursa creditele. Tendinte-
le de dezvoltare a pietei moldovenesti, care s-a spri-
jinit pe banii gastrabaiterilor, diferd de cea din tarile
vecine,” - spune Dmitri Taraburca.

Managerul companiei ,,Gofia Consulting” crede
ca in 2009 piata secundara nu se va clatina puternic.
Va exista 0 anumita stabilitate, cu ,,unele oscilatii”.
in ceea ce priveste piata primari, “existi doud sce-
narii, lucrurile vor merge foarte prost sau prost, dar
vom reusi sa iesim din situatie. ,,Mult va depinde de
faptul cum se vor comporta participantii pietei. Ar fi
absurd sa ne dam in prognoze privind preturile, este
important de a dezvolta proiectele”, - concluzioneaza
Taraburca.

Ruslan Béarlideanu: Prognozele sunt
pesimiste

Presedintele consiliului Companiei ,,Locuinte pen-
tru toti”, Ruslan Barladeanu, considera ca scaderea
preturilor nu va duce la cresterea doritorilor de a pro-
cura apartamente. ,,Ar fi o iluzie sa credem ca pretu-

rile se vor reduce de la 600-700 euro la 100-200 euro
pe metru patrat”.

,,Locuintele nu se vand, - spune Barladeanu — dar
asta nu inseamnd deloc ca 1n caz daca preturile vor
scadea maine-poimaine se vor vinde. Ca urmare, con-
structorul nu poate finaliza proiectul. O atare situatie
o vedem in Bucuresti, ieftinirea imobilului locativ nu
a dus la cresterea cererii”.

Scade numarul de proiecte, se reduce numarul de
cumpadratori i doar unele proiecte au sanse, constata
expertul. ,,Nu cred cé in 2009 vor fi lansate proiecte
noi. Criza, care a venit peste noi din exterior, va dura
mai mult, nu trei-patru luni cum cred unii”. Presedin-
tele companiei ,,Locuinte pentru toti” crede ca statul
ar trebuia sa sprijine constructiile, in care muncesc
peste 50 000 de persoane.

Potrivit lui Barladeanu, ,Republica Moldova
ar trebui sa preia exemplul Rusiei, unde statul si-a
asumat angajamentul de a sprijini finalizarea tutu-
ror blocurilor aflate in constructie. Astfel este aparat
cetateanul care a investit in imobil §i companiile de
constructie, care dezvolta proiecte. In al doilea rand,
au fost reesalonate platile datorate agentiei de stat de
ipotecd, dupa un grafic individual. Datoriile nu sunt
iertate, ele sunt reesalonate”.

Lilian Ciupac: Lumea trece de la sta-
rea de asteptare la actiune

,,Nu existd atat de multd informatie privind evolu-
tia pietei imobiliare, ca cineva sa se dea cu parerea si
aceasta parere sa fie calitativa”, - considera expertul
imobiliar Lilian Ciupac. ,,in lipsa tranzactiilor din
ultimele trei luni orice prognoza este pur si simplu
denaturata”.

Au vandut acei care au avut necesitate mare de
bani sau din alte motive, de aceea au vandut ieftin.
in luna octombrie multe companii au anuntat pentru
proiectele noi preturi mari. Unii au cerut chiar 1300
euro pe metru patrat si dacéd au vazut ca nu se cumpa-
ra au dat inapoi, pana la 1000. Asta nu inseamna ca
preturile au scazut cu 30 la suta. Nici pe departe. Pur
si simplu nu s-a vandut cu 1300 euro, - spune Lilian
Ciupac.

Expertul afirma ca ar trebui sa fie luati in consi-
derare mai multi parametri atunci cand se vorbeste
de pret. ,,Dacd vorbim despre apartamentele care
s-au dat in folosinta in 2008 este o situatie, pentru
2009 este o alta situatie, pentru 2010 este in gene-
ral altd situatie. in Chisindu mai avem blocuri in
care locuintele se vand la pret de 500 euro pe metru
patrat, dar se dau in folosinta in 2011, ceea ce nu
inseamna ca s-a trecut de la 750 la 500 euro si, ca
urmare, s-au micsorat preturile”.

Totodata Ciupac estimeaza cd situatia de incer-
titudine financiara a avut influente asupra pietei.
»Activismul clientului a cazut aproape total. Toti
sunt intr-un fel de asteptare. Insi in ultimele zile se
observa ca lumea trece de la aceasta stare de astep-

tare la nigte actiuni, sau pentru a se informa, sau a
face tranzactii. Cred ca trei-patru luni de incerti-
tudine este suficient, pentru ca potentialul cumpa-
rator sa ajungd la anumite concluzii §i sa treacd la
actiuni. Atunci vom vedea exact ce se Intampla”,
- spune Lilian Ciupac.

Potrivit acestuia, aprecierile facute de Agentiile
imobiliare consacrate se bazeaza pe niste tranzactii
realizate doud-trei luni in urma. ,in foarte multe
tranzactii se ajunge la o Intelegere la o datd anumi-
ta, dar au loc peste doud-trei luni pentru ca dureaza

Context: La sfargitul anului 2008 piata
a intrat intr-o zona de incertitudine, un-
ele proiecte au fost stopate, inclusiv din
cauza lipsei de finantare, cererea de
pe piata a scazut. Vanzarile de aparta-
mente in casele noi a caror constructie
a fost finalizata s-au redus cu 60-65%,
iar la locuintele aflate in primele etape
de constructie — cu 100%. in a doua
jumatate a anului 2008 preturile au os-
cilat, iar in decembrie au scazut cu 55
euro pe metru patrat, dupa ce in anii
2001-2008 au crescut de peste 6,5 ori.
Tendinta pietei imobilului locativ este
una de scadere din punctul de vedere
al preturilor. In 2009 imobilul ar putea s
se ieftineasca cu pana la 20%, arata pre-
viziuni ale Ministerului Constructiilor si
Dezvoltarii Teritoriului.

formalitatile, apar alte probleme, inclusiv legate de
suma de bani. De aceea spun cé datele din ultimele
trei luni, cand aproape nimic nu s-a intamplat pe
piata, nu sunt relevante”.

Lilian Ciupac spune ca doar aprecierea exactd a
agteptarilor ar putea sa sugereze ce se va intdmpla pe
piata. In lipsa informatiilor obiective despre piati este
destul de complicat de facut niste prognoze exacte.
Nu este exclus, 1nsd, cé in conditiile in care populatia
se asteaptd la o reducere a preturilor la imobil, ele
o sa scada pe diferite segmente. ,,Cat priveste piata
primara, ar trebui sa ne orientam la asteptarile com-
paniilor de constructie, care se vor opune vehement
micsorarii preturilor pentru ca ele au construit 1n pe-
rioada in care materialele de constructie erau foarte
scumpe”, - estimeaza Lilian Ciupac.
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BNM a coborat rata de baza cu
1,5 puncte

Banca Nationala a Moldovei (BNM) a coborét, intr-o migcare neasteptata, rata de
baza la operatiunile pe termen scurt de la 14% péna la 12,5%, dupa imbunatatirea
perspectivelor in ceea ce priveste inflatia. Este pentru a patra oara in ultimele
cinci luni, cand BNM reduce rata de baza in incercarea de a determina bancile sa
micgoreze nivelul ratelor dobanzilor, inclusiv la operatiunile de creditare.

Rata de baza este un instrument pe care BNM
il utilizeaza, in functie de conjunctura pietelor
monetard si valutard, dinamica proceselor infla-
tioniste si asteptarile prognozate ale indicatorilor
macroeconomici. Cea mai joasa ratd de baza a fost
stabilitd In octombrie 2002, cand nivelul inflatiei
in Republica Moldova a coborat la una din cele
mai reduse cote din ultimii opt ani, 4,4 la suta.
Cea mai inalta ratd de baza, respectiv 32%, a fost
inregistrata la inceputul anului 2000, cand inflatia
trecuse de 40%. in primele luni ale anului 2008,
cand a Inceput si creasca brusc inflatia, ce a atins
in mai o rata anualizata de 16,9%, banca centrali a
majorat rata de baza si norma rezervelor obligato-
rii mentinute de banci din mijloacele atrase in de-
puneri. Ca urmare, bancile pentru a atrage bani in
economii au inceput sa ofere dobanzi mai inalte la
depozite, iar creditele s-au scumpit respectiv. Po-
trivit datelor BNM, in anul 2008 imprumuturile in
moneda nationala s-au scumpit cu 19,1%, iar cele
in valuta straind — cu 35,2%. Din luna septembrie,
cand inflatia s-a redus semnificativ, BNM a operat
mai multe reduceri a ratei, de la 18,5 la 12,5%.

in Ucraina rata de refinantare a fost redusa pana
la 7% in decembrie 2008, in speranta ca astfel va fi
stimulata creditarea la preturi mai joase si respec-
tiv cresterea economica. Rata de refinantare in Ro-
mania este de 10,25%. Federatia Rusa a majorat
rata de refinantare de la 12% la 13% pentru a face
mai atractiva piata de capital si a opri refluxul de
capital din tara.

Sergiu Gaibu: BNM incearca sa determine
bancile s reducia dobanzile la credite

,Reducerea ratei de bazd nu are o importantd no-
tabila pentru situatia curentd in sectorul financiar,
deoarece rata respectiva este utilizatd primordial
pentru sterilizarea de lichiditati care in decembrie

s-a cifrat la un sold mediu zilnic de peste 1 miliard
de lei cu o ratd medie de 15,16%. BNM si-a atins
obiectivul de tintire a inflatiei, in consecintd nu mai
are nevoie de aplicarea masiva a instrumentului dat
si respectiv reduce rata de refinantare si costurile de
sterilizare”, - estimeaza Sergiu Gaibu, expert in pia-
ta financiar-bancara la IDIS *Viitorul”.

in cazul in care aceastd decizie va duce la elibe-
rarea unei parti de lichiditati pe piata financiara, ne
putem astepta la o crestere usoara a creditarii. “Pro-
babil cel mai semnificativ efect este faptul ca BNM
demonstreaza prin aceste masuri stabilitate macro-
economica §i sperd cd va determina initierea proce-
sului de micsorare de catre banci a nivelului ratelor
dobanzilor, inclusiv la operatiunile de creditare”.

Daca vor face acest lucru bancile comerciale de-
pinde si de alti factori, ca spre exemplu tendinta pri-
vind evolutia masei monetare versus necesitdtile de
lichiditati atat in lei cat si in valutd, - spune Gaibu.
Cert este faptul ca acest instrument de unul singur
nu va duce la o schimbare imediata i notabila pen-
tru clientul produselor creditare.

»Rata de baza la sigur nu va cobori mai jos de-
cat rata pentru creditele pe termen lung (in prezent
10,5%), si e cert faptul ca la momentul actual BNM
nu are nici un motiv sa mentind o rata inalta, inflatia
e mai mica decat cea prognozata, iar reducerea ratei
duce si la reducerea costurilor de sterilizare,”- apre-
ciaza Sergiu Gaibu.

Iurie Gotisan: BNM subestimeaza riscul cres-
terii preturilor

,,Bineinteles ca reducerea ratei dobanzii de po-
liticd monetara va stimula reducerea dobanzilor la
credite, insd asta depinde deja cum bancile comer-
ciale vor opera modificari 1n politica lor de credita-
re, - este de parere analistul economic ITurie Goti-
san... O reducere de 0,5-1% doar ar avea un efect
nul practic”.

Solicitat fiind sd dea o prognoza privind o noud
reducere a ratei dobanzii in viitorul apropiat, exper-
tul a spus cé depinde in mare masura de dinamica si
evolutia inflatiei, de conjunctura financiara si eco-
nomica din tard si nu In ultimul rand de ceea ce se
intampla si se va intdmpla in afara térii (in particu-
lar pe pietele regionale).

»Decizia intr-un fel surprinzatoare a BNM su-
gereaza ca institutia financiard subestimeaza riscul
preturilor viitoare. inclin si presupun ¢ solicitirile
de cresteri salariale si accelerarea investitiilor vor
accentua inflatia. Aceasta este joasd, dar este greu
de crezut ca se va mentine pe acelasi ritm al dez-
inflatiei. Banuiesc ca banca incearcd, de fapt, sa
urmareascd doud obiective antagoniste: atingerea
tintei de inflatie si impiedicarea unei intdriri prea
accentuate a leului. Nu stiu insd pana la urma unde
se va ajunge...”, - apreciaza Iurie Gotisan.

Tutun-CTC a intrat
in clasamentul celor
mai scumpe actiuni de

la Bursa de Valori a
Moldovei

Valoarea capitalizarii bursiere, mar-
ca la finele lunii decembrie 2008 circa
15.546 miliarde lei, conform Agentiei
de Rating si Estimare ,,Estimator-VM”.

Aceasta a crescut fatd de luna precedenta cu 265.5
milioane de leii. Valoarea respectiva este una din cele
mai mari pe toata durata de activitate a BVM.

Clasamentul actiunilor cu cea mai mare valoare
de piata conform pretului de la BVM este condus
ferm de clasele de actiuni emise de bancile comer-
ciale Mobiasbanca si Moldova-Agroindbank, ur-
maté de actiunile SA IM Moldovagaz, dupa care
urmeaza patru clase de actiuni bancare. Odata cu
o crestere mare de pret au apdrut in top actiunile
emise de SA Tutun-CTC, pozitia a 8-a.

o
|
TOP-10 actiuni cu cea mai mare capi-
talizare bursiera

No Denumirea SA Capitalizarea, lei

1 gg MOBIASBANCA™ | » 500 000 000
BC ‘MOLDOVA-

2 | AGROINDBANK'SA | 1 971504600

3 | SAIM“MOLDOVAGAZ' | 1066 326 400
BC ‘BANCA DE

4 |0 BMIADE 1053 304 380

. gg VCTORMBANK' | oo 0o
BC "BANCADE

6 | FINANTE S| COMERT' | 693 061470
SA

| BCBANCASOCALA | oo oo
SA

8 | SATutun-CTC’ 559102 000
SA“PRODUSE

9 | CEREALIERE 453985 568

0 | SAMEZON 367 865 148




i e

BUSINESS EXPERT

[Z5] EXIMBANK

GRUPPO VENETO BANCA

x Raiffeisen
LEASING

Ne2 (66) 26.01.2009

www.businessexpert.md

@ Finante

Diagnoza The Banker: Moldova sta bine
cu sanatatea financiara

Republica Moldova a fost plasata pe locul cinci in lume dupa Indicele Mondial
de Sanatate Financiara 2009, realizat de publicatia The Banker. Potrivit noului
model de risc financiar al publicatiei, Moldova, Chile, Bolivia si Peru sunt mai
putin expuse riscului de a fi afectate de actuala criza financiara decat SUA, Ma-

rea Britanie sau Japonia.

Republica Moldova are, potrivit The Banker, da-
torii externe foarte mici (736 USD pe cap de lo-
cuitor), in comparatie cu Ucraina, care are datorii
de 171 000 dolari pe cap de locuitor. Béancile din
Moldova au un coeficient inalt al raportului dintre
capitalul bancar si activele acestora - peste 17 %,
precum si un nivel redus de creditare. imprumuturi-
le bancare reprezintd 35 % din Produsul Intern Brut,
in comparatie cu SUA, unde imprumuturile bancare
interne au atins niveluri de 230 % din PIB.

Doar 2,8 % din veniturile la bugetul public merg
la deservirea datoriilor guvernului, pe cand Italia,
de exemplu, cheltuieste 11,9 % din veniturile gu-
vernului pentru plata dobanzilor. Indicele Mondial
de Sanatate Financiard 2009 realizat de publicatia
The Banker cuprinde 184 de téri, evaluate dupa 25
indicatori de sanatate financiara si economica. Con-
form noului model de risc financiar al publicatiei
The Banker, Moldova, Chile, Bolivia si Peru risca
sa fie afectate iIn masura mai mica de criza financi-
ard globala, in comparatie cu SUA, Marea Britanie
sau Japonia. Chiar dacd tari ca Moldova sunt mai
sdrace, ele sunt mai izolate de caderea financiara
decat orice tara dezvoltata.

Johan Mathisen: Pozitia in top a
Moldovei nu este o surpriza

Reprezentantul permanent al Fondului Monetar
International in Moldova, Johan Mathisen, afir-
ma ca ,,pozitia Moldovei in top nu este o surpriza.
Aceastd pozitie se datoreaza metodologiei in baza
careia au fost evaluate rezultatele reflectate in ar-
ticol. Intr-un anumit sens acest rating al Republicii
Moldova denota evolutii pozitive in sistemul finan-
ciar al tarii, pe de altd parte, el a fost obtinut gratie
faptului cd gradul de dezvoltare a sistemului finan-
ciar moldovenesc ramane in urma tarilor avansa-
te”, este de parere rezidentul FMI.

Nivelul scazut al datoriei externe a tarii, in speci-
al in ceea ce priveste datoria de stat, la care se face
referinta in articol, ,,este un efect al politicilor pru-
dente si a unei politici monetare eficiente, realizate
de autoritati”.

Pe de alta parte, Johan Mathisen spune cé raportul
dintre nivelul de capitalizare si active sau volumul
scazut al creditarii in Republica Moldova reflecta ,,un
nivel jos de concurenta intre banci, precum si nivelul
redus de dezvoltare a sistemului financiar-bancar”.

Nu este de mirare cé autorii articolului au ajuns
la concluzia cd Moldova este expusa riscului de a fi
afectata de criza mondiald mai putin decat alte tari,
- afirma Johan Mathisen, ,,deoarece criza ca atare
isi are originile si a afectat In cea mai mare masura
statele cu 0 economie si un sistem financiar dezvol-

tat, care folosesc instrumente avansate, precum si
care au institutii financiar-bancare cu un nivel inalt
de capital atras”.

,»Mai degraba criza globalad va afecta economia
reald. Este vorba de reducerea volumului exporturi-
lor, un nivel mai mic de remitente decat cel de pana
acum, care la randul sdu va determina o reducere a
importurilor ce se va reflecta asupra situatiei fisca-
le”, - a declarat Johan Mathisen cu referire la eco-
nomia Moldovei..

Veaceslav Negruta: Riscul este mi-
nimal cand o tara este izolata

Economistul Veaceslav Negrutd este de parere
ca topul The Banker confirma odata in plus faptul
ca ,,mai multe tari, cum este i Republica Moldova,
Bolivia, Cili, Peru si altele sunt izolate si nu partici-
pa in piata financiara internationala, respectiv riscul
este minimal in ceea ce tine de o eventuald criza
financiara”.

Dar, s-a vorbit de mai multe ori ca pericolul care
ne paste nu vine pe canalele traditionale financia-
re, dar vine pe niste canale economice, cum ar fi
somajul, reducerea remitentelor de peste hotare,
- spune expertul. ,,Noi vedem pe plan mondial ca
criza financiard, din noiembrie incoace, in diferite
tari treptat s-a transformat intr-o crizd economica
de proportii si respectiv noi importam deja efectele
crizei economice din aceste tari, fie cd e vorba de
Rusia, Ucraina, Portugalia, Spania, Franta, Germa-
nia, Irlanda, SUA.

Fondul de salarizare din Republica Moldova,
respectiv 22 de miliarde de lei, este comparabil cu
transferurile de peste hotare, respectiv 2 miliarde de
dolari, - constatd Veaceslav Negruta. Tot sistemul
economic, inclusiv bugetul statului este dependent de
remitente. Pericolul este aici. ,,Da, la o prima etapa,
nu poate sa fie probleme pentru stabilitatea bancilor
comerciale, dar ulterior nu este exclus si o criza sau
elemente de criza financiara pentru Republica Mol-
dova. Tot pericolul vine de la faptul ca avem industrii
stopate definitiv in anumite tari, in care sunt angajati
moldoveni, inclusiv in constructii, industria hoteli-
era etc., In unele tari salariile sunt reduse, in altele
se procedeaza la concedieri de personal. Respectiv
moldovenii, care trimiteau jumatate din venituri aca-
sa, acum se afla in situatia in care nu transfera nimic
sau tot mai putin i mai putin. in plus, in Republica
Moldova sunt intreprinderi pe cale de a-si stopa de-
finitiv activitatea, lucru pe care l-a confirmat si prim-
vicepremierul Igor Dodon, ministru al Economie si
Comertului. Astfel, direct sau indirect si oficialii re-
cunosc consecintele crizei economice”, - mai afirma
economistul Negruta.

o Efectele crizei I

Zona euro se asteapta la o
recesiune puternica in 2009

Comisia Europeana se asteapta la o rece-
siune economica puternica in zona euro,
in acest an, cu o scadere a Produsului In-
tern Brut (PIB) de 1,9%.

in plus, zona euro se va confrunta si cu o adan-
cire a deficitelor si o crestere dramaticéd a somaju-
lui, a mai anuntat Comisia. Potrivit acesteia, situa-
tia va incepe sa se redreseze abia in 2010, cand se
mizeaza pe un avans de 0,4%.

Bruxellesul si-a revizuit drastic in scadere pre-
viziunile facute la inceputul lunii noiembrie. Daca
atunci Comisia incad mai miza pe o crestere de
0,1% in 2009 si de 0,9% in 2010, acum perspecti-
vele par a fi cu mult mai sumbre: -1,9% in 2009 si
0,4% anul viitor.

Preturile apartamentelor
vechi din Bucuresti s-au
redus cu 25% in 2008

Pretul mediu al locuintelor vechi din Bucu-
resti a scazut anul trecut cu 25%, la 1.400 de
euro/metru patrat, iar cel din ansamblurile
noi s-a apreciat cu 4%, la circa 1.700 de euro/
mp, potrivit celui mai recent indice Colliers.

Indicele preturilor (BREI) s-a situat la sfarsi-
tul anului la valoarea de 1.540 de euro pe metru
patrat (suprafata construitd a apartamentului plus
suprafata teraselor, iar valoarea include TVA), cu
15% sub nivelul de la inceputul anului, evolutie
datad de scaderea pretului la locuintele vechi. Pre-
tul mediu al locuintelor vechi este cu 22% mai mic
fata de cel al locuintelor noi, diferenta crescand
de la inceputul anului trecut cand era de doar 8%.
Colliers a realizat de asemenea o analiza a evo-
lutiei imprumuturilor cu destinatie imobiliara pe
baza datelor companiei CreditZone. Aceasta aratd
ca pe fondul inaspririi conditiilor de creditare din
ultimul trimestru suma maxima obtinuta printr-un
credit ipotecar pe 30 de ani, la un venit lunar de
familie de 2.000 de euro, s-a redus cu 40%.
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