30 iunie, 2008

Dlui Dominique Strauss-Kahn
Director General
Fondul Monetar International

700 19" Street NW
Washington, DC 20431, S.U.A.

Stimate Domnule Strauss-Kahn,

1. Memorandumul anexat este versiunea actualizatd a Memorandumului cu privire la
Politicile Economice si Financiare (MEFP) pentru 2008. Acest document prezinta politicile
si masurile, realizarea carora o consideram necesara pana la finele anului curent pentru
atingerea obiectivelor de bazd ale programului, acestea fiind in corespundere cu Strategia
Nationala de Dezvoltare (SND), precum si angajamentele noastre anterioare cu Uniunea
Europeana. Solicitdm sustinerea Fondului Monetar International, in baza programului de
trei ani, sustinut prin Mecanismul de finantare pentru reducerea saraciei si cresterea
economica (PRGF).

2. Principalul obiectiv al Guvernului i Bancii Nationale este Tmbunététirea situatiei
populatiei prin promovarea cresterii economice durabile si reducerii saraciei. Pentru
atingerea acestui obiectiv, politicile incluse in Memorandumul anexat isi propun asigurarea
stabilitdtii macroeconomice si dezvoltarii sectorului financiar, imbunatatirea mediului de
afaceri, inclusiv prin reducerea gradului de implicare a statului in economie, si consolidarea
sistemului de asigurare a securititii sociale. In afara de aceasta, in urma consultarilor cu
Fondul Monetar International, vom intreprinde masuri suplimentare care ar putea deveni
necesare pentru atingerea obiectivelor propuse.

3. Solicitam, prin prezenta, finalizarea celei de-a patra evaludri din cadrul programului
PRGF si derogarea criteriului de performanta neonorat pana la finele lunii martie privind
adoptarea legislatiei cu privire la Inspectoratul Fiscal Principal de Stat, care a fost aprobata
de noul Guvern in cadrul primei sedinte a cabinetului de ministri din 2 aprilie a.c., si de
Parlament pe data de 27 iunie 2008. Toate celelalte criterii de performanta, precum si
actiunile de prioritate pentru evaluarea curenta au fost respectate.

4. Vom comunica FMI toatd informatia necesard pentru monitorizarea progresului
in realizarea programului si vom purta discutii cu Fondul Monetar International privind
cea de-a cincea evaluare din cadrul programului PRGF. Anticipam ca cea de-a cincea
evaluare in cadrul programului PRGF va fi realizata in baza datelor conform situatiei la
31 septembrie 2008 si va fi finalizata nu mai tarziu de finele lunii ianuarie, 2009. Cea de-
a sasea si ultima evaluare 1n cadrul programului PRGF se va baza pe datele conform
situatiei la 31 martie, 2009 si va fi finalizata pana la 30 iunie, 2009. Pana atunci ne vom
angaja 1n consultari active pe intern, precum si cu Fondul, cu privire la un posibil



aranjament de succesiune.

5. Ne angajdm sa fim transparenti si, prin urmare, autorizam FMI sd disemineze
MPEF si Memorandumul Tehnic de Intelegere respectiv, precum si raportul personalului
FMI care va fi examinat de Consiliul de Directori Executivi al FMI.

Cu sinceritate si profund respect,

/semnat/

Zinaida Greceanii
Prim Ministru
Guvernul Republicii

Moldova
/semnat/ /semnat/
Mariana Durlesteanu Leonid Talmaci
Ministru Guvernator
Ministerul Finantelor Banca Nationald a Moldovei

Anexe: Memorandumul actualizat cu privire la Politicile Economice si
Financiare pentru 2008
Memorandumul Tehnic de Intelegere



MEMORANDUMUL ACTUALIZAT CU PRIVIRE LA POLITICILE ECONOMICE
SI FINANCIARE PENTRU 2008

30 iunie 2008

A. Introducere

1. Documentul de fatd reprezinta o actualizare a Memorandumului cu privire la Politicile
Economice si Financiare (MPEF) elaborat de autoritatile Republicii Moldova la 19
februarie, 2008, prin prisma evolutiilor macroeconomice de ultimd ord. Radmanem pe
pozitia sa ne onordm angajamentele asumate anterior in cadrul Programului.

B. Evolutii recente

2. In pofida performantelor relativ bune in lumina socurilor externe repetate survenite in
2006-2007, provocarea majord a anului curent continud sa fie stabilizarea macroeconomica
si recuperarea ritmului de crestere. Perspectivele cresterii raman a fi pozitive, desi este de
asteptat ca reducerea ritmului cresterii economice globale va reduce tempoul restabilirii
ritmului cresterii economice, estimandu-se ca cresterea economica reald va constitui in anul
2008 nu mai putin de 6,5 la sutd. Cererea, stimulata de interesul sporit al investitorilor fata
de Republica Moldova, a crescut mai rapid decat s-a preconizat. Se estimeaza ca deficitul
contului curent a crescut pana la 17 la sutd din PIB in anul 2007, dar ramane acoperit cu un
surplus considerabil de capitalul pe termen lung. Presiunile inflationiste s-au dovedit a fi,
de asemenea, mai puternice decét s-a preconizat, rata anuala a inflatiei atingand cifra de
16,2 procente in mai, 2008. Desi partial aceasta constituie o reflectare a inflatiei preturilor
la produsele alimentare si la combustibil in regiune, manifestindu-se o componenta
importatd semnificativa, inflatia de baza a crescut, de asemenea, compromitand obiectivul
atingerii inflatiei sub 10 la sutd pana la finele anului 2008. Afluxurile considerabile de
valutd strdind si deprecierea globala a monedei americane continud sd exercite presiuni
asupra monedei nationale care s-a apreciat cu 4,5 la sutd in raport cu euro de la inceputul
anului curent.

C. Performantele in cadrul Programului

3. Guvernul si BNM au realizat actiunile stabilite in MPEF din 19 februarie, 2008. Cu
exceptia unuia, toti indicatorii cantitativi pentru finele lunii martie au fost respectati, iar
unii au avut o performantd mai bund decat s-a scontat. Autoritatile Municipiului Chiginau
nu si-au onorat obligatiunile privind plata subventiilor prestatorilor de servicii comunale,
fapt ce a dus la acumularea arieratelor la plati de circa 0,3 la suta din PIB, ceea ce este
inconsecvent cu tinta indicativa de neacumulare a arieratelor interne.

4. In ceea ce priveste reformele structurale, pani la finele lunii martie au fost finalizate
urmadtoarele actiuni:

a. Excluderea tuturor entitatilor licentiate, reglementate sau
supravegheate de BNM si/sau CNPF din prevederile Legii 235 cu privire la
principiile de baza ale reglementdrii activitdtii de intreprinzator a fost
realizatd prin modificarea legii respective cu includerea in art. 1 a



propozitiei: "Prezenta lege nu se referd la activitatea de intreprinzator din
domeniul financiar (bancar si nebancar)." Legea cu modificarea sus
mentionatd a fost re-votatd in Parlament si publicatd sub nr. 279 la 14
martie, 2008;

b. In scopul expunerii ulterioare la privatizare a Bdncii de Economii
S.A., Guvernul Republicii Moldova a publicat in Financial Times, editia din
29 martie, 2008, un anunt cu privire la angajarea unui Consultant pentru
privatizare;

c. Pe data de 2 aprilie 2008 1n cadrul primei sedinte in noua sa
componentd, Guvernul a aprobat doua proiecte de acte legislative care
vizeaza (i) acordarea IFPS a dreptului de a anula arieratele fiscale ce nu pot
fi colectate si (ii) transferul tuturor functiilor de control fiscal, evaluare
fiscala si colectare fiscala la IFPS. Proiectele au fost revizuite conform
procedurii stabilite si aprobate de organul legislativ pe data de 20 iunie
2008;

d. Legea cu privire la licentierea unor genuri de activitate a fost
modificata la 14 martie exonerdnd in mod expres institutiile financiare
licentiate in prezent de cdtre BNM sau CNPF.

e. In vederea sporirii capacititii de analizi si cercetare a politicii
monetare si valutare a BNM, Departamentul Politici Monetara si Cercetari
din cadrul acestei institutii a fost restructurat pana la 1 ianuarie 2008;

f. Politica monetard si valutara a Bancii Nationale a Moldovei pentru
anul 2008 prevede ca rata de baza se aproba de Consiliul de Administratie al
BNM 1in calitate de rata de referintd si serveste drept ratd maxima la
operatiunile de sterilizare a lichiditatilor si, respectiv, ca ratd minima la
operatiunile de re-finantare a bancilor. In sedinta din 31 ianuarie, 2008
Consiliul de Administratie al BNM a hotarat ca rata de baza sa fie aplicata la
principalele operatiuni de politicd monetard pe termen scurt;

g. Restrictiile cantitative la importul carnii si produselor lactate au fost
eliminate la 23 mai 2008;
h. Intreaga datorie rdmasa a Guvernului fatd de BNM a fost convertita

in hartii de valoare tranzactionabile pe piata.
D. Obiectivele Programului

5. Obiectivele noastre generale — bunistarea poporului si progresul societitii — raiman
in continuare conforme continutului Planului de Activitate a Guvernului. Consideram
ca Planul de Activitate a Guvernului — de rand cu SND — constituie temelia solida a
viitoarei integrari in Uniunea Europeand. Stabilitatea macroeconomicd si eficientizarea
serviciului public sunt conditiile primordiale pentru realizarea cu succes a obiectivelor date.

6. Noi credem ca pentru realizarea cu succes a Programului trebuie abordate

patru aspecte principale:

e Consolidarea implementarii politicii monetare pentru a reduce cresterea presiunilor de
cerere si pentru a restabili tendinta de reducere a inflatiei;

e Asigurarea promovarii unei politici bugetar-fiscale care sd asigure o sustinere puternica
a tendintei de reducere a inflatiei, pastrand neschimbate, in acelasi timp, obiectivele de
dezvoltare generale stabilite in Bugetul de Stat pentru anul 2008;

e Stabilirea unui mecanism strict pentru mentinerea tarifelor la energia termica la nivelul
de recuperare a costurilor, tinand cont de perspectiva majorarii costului resurselor



energetice importate $i asigurarea unei baze financiare solide pentru sectorul respectiv,
inclusiv prin plata arieratelor existente.

e Introducerea unui sistem directionat de asistenta sociald pentru asigurarea protectiei
persoanelor cele mai vulnerabile care sunt afectate cel mai mult de majorarea preturilor
la produsele alimentare si resursele energetice.

E. Restabilirea tendintei de reducere a inflatiei

7. Povara principala pentru reducerea inflatiei o poarta in continuare Banca
Nationala a Moldovei (BNM). Presiunile de cerere fiind mai mari decat cele anticipate, In
lumina fluxurilor mari de capital din exterior, BNM intreprinde urmatoarele actiuni pentru
a restabili tendinta de reducere a inflatiei:

e Promovarea unei politici monetare mai austere prin intermediul operatiunilor de
sterilizare ale BNM. Cu acest scop, rata dobanzii la operatiunile de sterilizare va fi
ridicata pentru a asigura ca rata politicii monetare va avea o valoare pozitiva
semnificativa in termeni reali pana la etapa cand tendinta spre reducerea inflatiei se va
stabiliza. Mai mult, BNM va ramane gata sa majoreze incd mai mult ratele dobanzii
dacd masurile luate se vor dovedi insuficiente pentru a inversa tendinta de crestere a
inflatiei.

o imbunititirea transmisiei monetare prin cresterea normelor rezervelor
obligatorii. Pentru reducerea lichiditatii excesive, la 23 mai 2008 BNM a luat decizia
de a spori cerintele fata de norma rezervelor obligatorii pana la 22 procente.

e Mentinerea regimului flexibil al ratei de schimb. Daca afluxurile de valuta strdina
din exterior vor persista, BNM va interveni doar pentru a ameliora fluctuatiile excesive
ale leului, permitand fortelor de piatd sa determine rata de schimb potrivita.

e BNM isi va fortifica capacitatea operationala si strategia de comunicare pentru a
gestiona mai bine asteptirile inflationiste. In acest proces, noi sperim si beneficiem
de ajutorul consilierului de termen lung, care a fost desemnat recent de FMI.

8. in lumina cresterii preturilor la produsele alimentare si energie, evolutia bazei
monetare a fost ajustata pentru a atinge tinta de reducere a inflatiei sub 12 procente
ciitre sfarsitul anului 2008 si sub 10 procente in 2009. in conformitate cu prevederile
programului, noi anticipam ca rezervele valutare vor atinge USD 1,7 miliarde de dolari
S.U.A. sau cel putin echivalentul a 3,1 luni de importuri prognozate catre sfarsitul anului
2008.

0. Politica fiscald va ramane austerda in 2008 pentru a sustine tendinta de reducere a
inflatiei s1 a spori Increderea in program. Bugetul a fost rectificat pentru asigurarea unei
pozitii fiscale mai austere prin acumularea veniturilor suplimentare la buget cu scopul
atingerii unui buget echilibrat pentru in 2008, pe cand cheltuielile au fost majorate pentru a
permite implementarea noului sistem de asistenta sociala incepand cu 1 octombrie, 2008 si
asigurarea conditiilor pentru un nivel mai inalt de investitii. Orice rectificare viitoare a
bugetului se va discuta in cadrul revizuirii a cincea. Prioritatea noastrd este de a directiona
veniturile suplimentare catre investitii, ceea ce va avea un impact inflationist minim.
Deoarece volumul veniturilor din privatizare va fi cu mult mai mare decat cel prognozat
initial pentru 2008, guvernul planificd crearea unui fond de investitii care va fi pe deplin
integrat in cadrul sistemului bugetar. Cu scopul evitarii situatiei de la inceputul anului
2008, cand s-a inregistrat o depasire a cheltuielilor, noi vom fortifica planificarea bugetului
in functie de prioritdti la capitolul investitii capitale si vom asigura introducerea practicii de



aducere la zero a soldurilor conturilor in bancile comerciale cu scopul imbunatatirii
instrumentelor de control ale trezoreriei.

F. Restabilirea stabilititii financiare in sectorul de aprovizionare cu energie
termica

10. Continua presiunile asupra tarifelor la energia termica, cauzate de majorarea
costurilor. Nerespectand angajamentele asumate anterior si hotdrarea curtii de judecata,
autoritatile Municipiului Chisindu au reintrodus tariful de 456 lei pentru perioada 4
decembrie, 2007 — 14 aprilie, 2008, stabilind un tarif la nivelul de recuperare a costurilor —
540 lei — incepand cu 14 aprilie curent. Aceastd decizie e contestatd n judecatd. Fiind
ingrijorati ca situatia poate pune in primejdie intregul sistem energetic al tarii, guvernul va
intreprinde actiuni prin consiliul creditorilor pentru a incuraja Termocomul sd propund un
mediator independent councilului municipal Chisinau, care ar ajuta partilor sd gaseasca o
solutie reciproc acceptabild si durabila a disputei pe marginea tarifelor.



Tabelul 1. Actiuni de prioritate, criterii de performanta si indicatori structurali

Masurile Termenul Situatia Remarci

Actiuni de prioritate propuse

A rectifica bugetul guvernului general pentru a atinge un Amendamentele la legea bugetului au fost

deficit zero in 2008 in conformitate cu cele convenite in aprobate de guvern si sunt incluse in

MEFP, tabelul 2. agenda pentru a fi discutate in parlament
pana la finele lunii iunie.

Decizia consiliului municipal Chisinau, care a reintrodus Implementat

tariful la incélzire de 456 lei pentru perioada de la 4 decembrie

pana la 14 aprilie va fi contestata in judecata.

Termocomul va propune un mediator consiliului municipal Termocom si consiliul municipiului

Chisinau in conformitate cu cele descrise in MEFP. Chisindu au convenit neformal asupra unui
mediator, §i negociaza cu donatorii
problema finantarii mediatorului.
Propunerea formala din partea Termocom
se asteapta pana la finele lunii iunie.

Criterii de performanta

Nici guvernul si nici BNM nu vor acorda tratare preferentiala Permanent Implementat

Bancii de Economii (nici in raport cu impozitele, nici in forma
de acces la depozitele guvernului general, nici in forma de
tolerantd in aspecte prudentiale).



A anunta un tender pentru selectarea unui consilier pentru
privatizarea Bancii de Economii.

A adopta legislatia pentru (i) a acorda IFPS dreptul de a
deconta datoriile fiscale irecuperabile si (ii) a transmite toate
imputernicirile de control, apreciere si colectare a impozitelor
catre IFS.

A adopta o lege noua cu privire la licentiere, pentru a exclude
din prevederile existente toate entitdtile licentiate, reglementate
si supravegheate de BNM si/sau CNPF.

A semna un contract cu consilierul in privatizarea Bancii de
Economii pentru o perioada de sase luni pentru a pune banca
pe piata.

Indicatori structurali

Tarifele la Incalzire primite de catre gospodariile comunale se
vor mentine la nivelul de recuperare a preturilor. Un tarif mai
mic decat cel calculat prin metodologia ANRE va conduce la
noi arierate la capitolul cheltuieli interne in cadrul
programului.

31-mar-08

31-mar-08

31-mar-08

30-sep-08

Permanent

Implementat

Nu s-a
respectat (s-a
implementat
cu intarziere)

Implementat

Implementat

Concursul a fost anuntat in Financial Times
la 28 martie 2008.

Modificarile la lege au fost adoptate de
catre Parlament in prima lectura la 6 iunie.
Adoptarea in lectura a doua este asteptata
la 20 iunie, 2008.

Legea cu privire la licentiere a fost
adoptata la 14 martie 2008.



Convertirea deplind in hartii de valoare a sumelor datorate de
guvern Banci Nationale a Moldovei.

Introducerea unui sistem, prin care Trezoreria de Stat va
asigura ca soldul Bugetului de Asigurari Sociale si cel al
Fondului Asigurarilor Medicale Obligatorii din bancile
comerciale va fi adus la zero zilnic.

A elimina restrictiile cantitative asupra importului carnii si
produselor lactate.

A introduce un sistem orientat de asistenta sociala in toatd
Moldova.

Aprobarea de catre guvern a unui proiect de lege, care ar
consolida toate tipurile de remunerare a functionarilor publici
intr-un salariu de baza in vederea realizarii lui in anul bugetar
20009.

Selectarea unui consilier prin tender deschis pentru evaluarea
modalitdtilor de privatizare posibild a Moldtelecomului.

A reduce cadrele din sectorul public cu 3000 de persoane

31-mar-08

30-1unie-
08

30-iunie-
08

30-sep-08

30-sep-08

30-sep-08

31-dec-
2008

Implementat

Implementat

Restrictiile asupra importurilor au fost
suspendate la 23 mai 2008.



Table 2. Moldova: Quantitative Performance Criteria and Indicative Targets, December 31, 2007-March 31, 2009 1/ 2/

31-Dec-07 31-Mar-08 30-Jun-08 30-Sep-08 31-Dec-08 31-Mar-09
Indicative Indicative Indicative
Actual EBS/08/22  Actual EBS/08/22 Rev. EBS/08/22 Rev. EBS/08/22 Rev. Proposed
1. Quantitative performance criteria
(In millions of lei unless noted otherwise)
Floor for general government fiscal balance -134 150 0 0 -100 0 -284 0 0
Adjusted floor for general government fiscal balance 3/ -485 242 277
Ceiling on net domestic assets of the NBM (level) -5,301 -5,713 -6,130 -6,422 -6,110 -7,363 -7,121 -8,717 -8,238 -8,831
Floor on net international reserves of the NBM (level) 14,882 15,359 15,495 16,403 16,282 17,917 18,410 20,160 20,278 21,292
Ceiling on contracting or guaranteeing of non-concessional external debt of the
general government (Euro million) 60 9 9 9 9 9 9 9 9
EBRD/EIB road project 60 0 0 0 0 0 0 0 0
CEB health loan 0 0 9 9 9 9 9 9 9
Other 0 9 0 0 0 0 0 0 0
2. Continuous performance criteria
Ceiling on accumulation of external payment arrears 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(In millions of lei)
3. Indicative targets
Ceiling on reserve money (level) 9,537 9,646 9,364 9,981 10,172 10,555 11,289 11,443 12,040 12,461
Ceiling on change in domestic expenditure arrears of the general government 150 0 200 0 150 0 100 0 0 0
Ceiling on the general government wage bill 4,876 1,286 1,229 2,714 2,658 4,138 4,138 5,517 5,517 1,617
(In millions of lei, unless noted otherwise)
4. Baseline assumptions
Concessional external debt financing 603 170 78 350 350 591 583 808 800 63
in millions of dollars 53 15 7 31 33 53 55 73 77 6
Privatization receipts 407 50 184 90 224 110 274 131 340 110

Sources: Moldovan authorities; and Fund staff estimates.

1/ Numbers for 2008 refer to cumulative flows from end-2007, unless noted otherwise. Quantitative targets are based on the accounting exchange rate of MDL 13.2911/USS.
2/ All variables are stocks, except general government fiscal balance and concessional external debt borrowing, which are flows.
3/ Adjuster applies to March 31, 2008 whereby if disbursements of external debt exceed the program assumptions, the limits on the overall cash deficit of the general government will be increased by the
corresponding amount up to a cumulative cap of MDL 200 million. In the case of shortfalls, the limits will be decreased by the full amount.
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Table 3. Moldova: General Government Budget, 2008
(In millions of lei; unless otherwise indicated)

2008
Proj.
Revenues and grants 24,552
Revenues 21,968
Tax revenues 20,597
Profit tax 674
Personal income tax 1,534
VAT 8,892
Excises 1,547
Foreign trade taxes 1,018
Other taxes 419
Social Fund contributions 5,299
Health Fund contributions 1,214
Non-tax revenues 1,371
NBM profit transfers 0
Grants 1,101
Budget support grants 647
Foreign financed projects grants 454
Revenues of special funds 1,483
Expenditure and net lending 24,552
Current expenditure 19,531
Wages 5,517
Goods and services 5,293
of which: Health Fund 2,685
Interest payments 740
Domestic 582
Foreign 159
Transfers 7,981
Transfers to economy 1,131
Transfers to households 6,850
of which: Social Fund 6,315
Other current expenditure 0
Net lending -66
Capital expenditure 5,087
Statistical discrepancy
Overall balance (cash) 0
Primary balance (cash) 740
Change in arrears (+, increase) 0
Overall balance (commitments) 0
Financing 0
Budget financing -698
Central government -838
Net domestic =745
Net foreign (excl. project loans) -292
Privatization 200
Financing gap 0
Local governments 140
of which: privatization 140
Social Fund 0
Health Fund 0
Project loans 699
Memorandum items:
GDP (billions of lei) 62.8
Augmented deficit 1/
General government debt (billions of lei) 12.5
of which: external debt 9.0

Sources: Moldovan authorities; and Fund staff estimates and projections.

1/ Includes lei 250 min of NBM recapitalization in 2006.



MEMORANDUMUL TEHNIC DE iNIELEGERE

1. Acest Memorandum Tehnic de Intelegere (TMU) are drept scop definirea
variabilelor determinate de tintele cantitative (criteriile de performanta si tintele
indicative, vezi Tabelul 1) stabilite de Memorandumul cu privire la politicile
economice si financiare (MEFP) si descrierea metodelor care trebuiesc utilizate
pentru evaluarea performantei programului in raport cu aceste criterii.

I. PREVEDERILE PROGRAMULUI

2008

2. Pentru scopurile monitorizarii programului, componentele bilantului contabil
ale BNM denominate in dolari SUA vor fi convertite un curs de schimb stabilit de
program. Cursul de schimb stabilit de program pentru leul moldovenesc (MDL) in
raport cu dolarul SUA este fixat la 13,2911 lei pentru un dolar SUA (USD). Pentru
scopurile programului, sumele denominate in alte valute vor fi convertite in dolari
SUA prin aplicarea cross-cursului de schimb corespunzator (USD/€ = 1,2660,
USD/£=1,8702, DST/USD = 0,6773).

I1I. CERINTELE DE RAPORTARE

3. Datele macroeconomice necesare evaludrii criteriilor de performanta si a
tintelor indicative vor fi prezentate personalului FMI in scopul evaluarii
performantelor, si vor include, dar nu se vor limita la, datele indicate in Tabelul 2.
Autoritatile vor asigura remiterea prompta catre personalul FMI a informatiilor
despre orice rectificare a cifrelor.

II1I. TINTELE PROGRAMULUI $I DEFINITIILE UTILIZATE

Limita minima a stocului rezervelor internationale nete (NIR)

(in milioane lei)

nivelele minime

pozitia la i .

rezervele internationale nete
31 martie, 2008 15602
30 iunie, 2008 16282 (tinta indicativa)
30 septembrie, 2008 18410 (criteriu de

performanta)

31 decembrie, 2008 20278 (tintd indicativa)
31 martie, 2009 21292 (tinta indicativa)
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4. Rezervele internationale nete ale BNM in valute convertibile sunt definite
ca diferenta dintre rezervele brute si pasivele in valutd convertibild. Pentru scopurile
de monitorizare a acestui program, rezervele brute ale BNM includ aurul monetar,

........

hartii de valoare denominate in valute convertibile, care pot fi utilizate liber pentru
achitari la efectuarea tranzactiilor internationale, - toate fiind calculate reiesind din
prevederile programului la rate de schimb bilaterale. Din activele de rezerva se
exclud subscrierile de capital la institutiile financiare straine, activele ne-financiare
pe termen lung, mijloacele debursate de Banca Mondiala sau alte institutii
internationale, destinate recreditarii si implementarii proiectelor, activele in valute
neconvertibile si activele de rezerva depuse drept gaj sau altfel grevate, precum si
cererile in valuta strdina rezultate din tranzactiile cu active derivative (contracte de
tip futures, forward, swap sau optiuni). Pasivele de rezerva in valute convertibile
includ, prin definitie, utilizarea creditului FMI si pasivele BNM in valute
convertibile fatd de nerezidenti cu scadenta initiala de pana la un an si un an. Din
pasivele de rezerva se exclud pasivele cu scadenta initiala mai mare de un an.

Plafoanele bazei monetare si activelor interne nete (NDA)
ale NBM

(in milioane lei)

pozitia la nivelul maxim nivelul maxim

NDA baza monetara
(tinta indicativa)

31 martie, 2008 -6238 (de facto) 9364 (de facto)

30 iunie, 2008 -6110 (tinta indicativa) 10172

30 septembrie, 2008 -6975 (criteriu de performanta) 11435

31 decembrie, 2008 -8129 (tinta indicativa) 12149

31 martie, 2009 -8717 (tinta indicativa) 12575

5. Baza monetara include banii in circulatie (din afard bancilor), numerarul in

casele bancilor, totalul rezervelor obligatorii si soldul aflat la conturile corespondente
in lei ale bancilor la BNM.

6. Activele interne nete ale BNM sunt definite ca diferenta dintre baza
monetard (vezi definitia din pct. 8) si activele externe nete ale BNM.

7. Activele externe nete ale BNM include definite rezervele brute in valute
convertibile (conform definitiei din pct. 4) plus activele externe in valute
neconvertibile, mijloacele debursate de Banca Mondiala sau alte institutii
internationale, destinate pentru recreditare si implementarea proiectelor, precum si
activele externe gajate sau grevate intr-un alt mod, inclusiv cererile in valuta straina
rezultate din tranzactiile cu activele derivative si alte active externe nete, minus
obligatiunile in valuta strdina ale BNM fata de nerezidenti.
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Limita minima a totalului soldului de casa al bugetului public national
(In milioane lei)

Soldul de casa

Modificarea cumulativa din 31 decembrie, 2007

31 martie, 2008 (de facto) 276

30 iunie, 2008 (tintad indicativa) 0

30 septembrie, 2008 (criteriu de performanta) 0

31 decembrie, 2008 (tintd indicativa) 0

31 martie, 2009 (tintd indicativa) 0

8. Definitia bugetului guvernului general include bugetele guvernelor central si

local. Totodata, bugetul guvernului central include fondul de asigurare sociala,
fondul de asigurare in medicind, fondul de investitii, fondurile speciale si
extrabugetare si proiectele investitionale finantate din exterior. Bugetul guvernului
local include fondurile speciale si extrabugetare. Autoritatile vor informa personalul
FMI despre crearea fondurilor speciale sau extrabugetare noi ce pot fi instituite pe
durata programului in scopul executarii operatiunilor cu caracter fiscal si vor asigura
includerea acestor fonduri in bugetul guvernului general. Vor fi excluse orice entitati
de stat care au un statut juridic separat. Creditarea neta de catre sistemul bancar a
guvernului general include datoria guvernului general fatd de sectorul bancar (cu
excluderea cererilor de plata aferente dobanzilor calculate, platilor fiscale si
contributiilor sociale ale bancilor comerciale, precum si excluderea creditelor
acordate de bancile comerciale din contul creditelor externe), plus overdraft-urile,
guvernului general (cu excluderea dobanzii calculate la depozitele guvernului si cu
includerea conturilor proiectelor investitionale finantate din surse externe)'.
Ministerul Finantelor va pune la dispozitie datele cu privire la valorile mobiliare de
stat detinute si datele vizand proiectele investitionale finantate din surse externe.

9. Plafoanele trimestriale asupra deficitului de casa total al guvernului
general sunt cumulative si vor fi monitorizate din punct de vedere al finantarii
dupa urmatoarele componente: creditul net al sistemului bancar acordat guvernului
general (cu excluderea variatiei stocului hartiilor de valoare de stat emise pentru
recapitalizarea bancii centrale), plus volumul net al hartiilor de valoare plasate de
guvernul general in afara sistemului bancar national, plus alte credite nete acordate
guvernului general de sectorul nebancar al térii, plus mijloacele obtinute de guvernul
general din contul debursirilor datoriei externe” pentru sustinerea directd a bugetului
si pentru implementarea proiectelor specifice, minus rambursarile efectuate, precum
si veniturile din privatizare obtinute In rezultatul vanzarii activelor guvernului
general, dupa deducerea costurilor direct asociate cu vanzarea acestor active.

! La calcularea sumei nete a creditului acordat guvernului de sistemul bancar se vor exclude conturile: 1731,
1732, 1733, 1735, 1761, 1762, 1763, 1801, 1802, 1805, 1807, 2711, 2717, 2721, 2727, 2732, 2733, 2796, 2801 si
2802.

? Definitia datoriei este prezentata in nota de subsol nr. 5; vezi paragraful privind plafoanele datoriei externe.
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10. Plafoanele trimestriale asupra fondului de retribuire a muncii al
guvernului general sunt cumulative si se calculeaza ca suma tuturor salariilor,
premiilor si altor tipuri de remunerare, contributiilor sociale catre Casa Nationala de
Asigurari Sociale si contributiilor transferate Companiei Nationale de Asigurari in
Medicina, - platite tuturor angajatilor guvernului general, conform definitiei din pct.
11, cu exceptia salariilor angajatilor Casei Nationale de Asigurari Sociale si ai
Companiei Nationale de Asigurari in Medicina. In anul 2007 fondul de retribuire a

muncii al guvernului general a constituit, in baza acestei definitii, 876 milioane lei.?

Plafonul pentru fondul de retribuire a muncii al guvernului general
(in milioane lei)

Tintd indicativa

Modificarea cumulativa in raport cu situatia la 31 decembrie 2007

31 martie, 2008 1229
30 iunie, 2008 2714
30 septembrie, 2008 4138
31 decembrie, 2008 5517
31 martie, 2009 1617
11.  Hartiile de valoare de stat sub forma de obligatiuni cu cupon zero vandute

la scont fatd de valoarea lor nominala vor fi tratate in conturile bugetului drept
instrumente de finantare, prin Inregistrarea sumelor de facto obtinute de la
cumparatori. La data rascumpararii valoarea de vanzare va fi Inregistrata ca
amortizare, iar diferenta Intre amortizare, astfel definitd, si valoarea nominald va fi
inregistrata ca achitare a dobanzilor la datoria interna.

12.  Plafoanele vizind datoria externa se aplica la (i) contractarea sau
garantarea datoriei externe neconcesionale pe termen scurt (cu scadenta initiald pana
la si inclusiv un an) si (ii) contractarea sau garantarea datoriei neconcesionale pe
termen mediu si lung cu scadenta initiald mai mare de un an. Plafonul este egal cu
zero, cu exceptia proiectului in domeniul ocrotirii sdnatatii finantat de Banca de
Dezvoltare a Consiliului Europei (BCE) cu 9 milioane euro. in 2007 a fost majorat
plafonul pentru proiectul de reabilitare a drumurilor finantat partial de Banca
Europeana de Investitii (BEI) cu 30 milioane euro si de Banca Europeana pentru
Reconstructii si Dezvoltare (BERD) cu 30 milioane euro. Prima etapa a proiectului
de reabilitare a drumului al BERD si BEI (cate 12,5 milioane euro din partea fiecarei
banci) nu va avea cofinantare sub forma de grant, Insd a doua etapa (cate 17,5
milioane euro din partea fiecarei banci) se asteapta sa includa o cofinantare sub
forma de grant, suficienta pentru a aduce nivelul total de concesionalitate al
proiectului la etapa a doua la un nivel tinta de cel putin 35 la suta. Datoria pe termen
scurt include toate angajamentele pe termen scurt cu exceptia creditelor comerciale
de import. Datoria pe termen scurt denominata in alte valute decat dolarul SUA va fi
convertitd in dolari SUA Ia cursul de schimb prevalent la data debursarii. Datoria pe

3 Pentru calcularea fondului total de retribuire a muncii a guvernului general vor fi utilizate urmitoarele conturi
ale guvernului central, guvernului local si fondurilor speciale din cadrul sistemului Trezoreriei de Stat a
Ministerului Finantelor: 111, 112, si 116.
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termen mediu si lung denominata in alte valute decat dolarul SUA va fi convertitd in
dolari SUA la cross-cursul de schimb actual.

Plafoanele pentru contractarea sau garantarea datoriei externe neconcesionale
a guvernului general (in milioane de euro)

Proiectul in domeniul

ocrotirii sanatatii Altele
finantat de BCE
Modificarea cumulativa in raport cu
31 decembrie, 2007
31 martie, 2008 (de facto) 0 0
30 iunie, 2008 (tinta indicativa) 9 0
30 septembrie, 2008 (criteriu de 9 0
performantd)
31 decembrie, 2008 (tinta indicativa) 9 0
13.  Notiunea de datorie include prevederile definite in punctul 9 al Uzantelor

privind criteriile de performanta aferente datoriei externe (decizia Consiliului
Directorilor FMI nr. 12274-(00/85) adoptati la 24 august 2000)*. Acest criteriu de
performanta se aplica nu numai la datorie in sensul exprimat mai sus, ci si la
angajamentele contractate sau garantate pentru care nu a fost primita valoarea.

14.  Pentru scopurile programului, garantarea unei datorii apare din orice
angajament legal explicit al guvernului sau al BNM, sau a oricarei alte institutii ce
actioneaza din numele guvernului de a deservi o astfel de datorie in cazul neachitarii
din partea recipientului.

15.  Concesionalitatea va fi calculatd prin aplicarea unor rate de scont specifice
pentru fiecare valuta in baza ratelor de dobanda comerciale de referinta (CIRR) ale
OECD. Media CIRR pe zece ani va fi utilizatd ca rata de scont pentru evaluarea
concesionalitatii creditelor cu scadenta initiald de cel putin 15 ani, iar media CIRR pe
sase luni va fi utilizata pentru evaluarea concesionalitatii creditelor cu scadenta
initiald de mai putin de 15 ani. Atat la media pe zece ani, cat si la cea pe sase luni vor
fi plusate urmatoarele marje: 0,75 procente pentru perioada de rambursare mai mica
de 15 ani; 1 procent pentru perioada de 1519 ani; 1,15 procente pentru perioada de
20-30 ani si 1,25 procente pentru perioada de mai mult de 30 ani. Conform acestei
definitii, numai imprumuturile cu elementul de grant de cel putin 35 procente din
valoarea totald a imprumutului vor fi excluse din plafoanele stabilite la
imprumuturile externe. Plafonul datoriei nu se va aplica la imprumuturi clasificate ca
pasive internationale de rezerva ale BNM.

4 Datoria este definitd ca un angajament curent, nu extraordinar, survenit in baza unei obligatiuni contractuale
prin furnizarea unei valori, fie sub forma de active (inclusiv monetare) sau servicii, si care solicita de la cel
obligat sa efectueze una sau mai multe plati sub forma de active (inclusiv monetare) sau servicii, la un moment
dat in viitor; aceste plati vor fi deduse din suma principalului si/sau dobanzilor aferente contractului. Vor fi
considerate datorii - arieratele, penalitatile si prejudiciile pronuntate de organele judiciare, rezultate In urma
neonordrii unor plati prevazute de obligatiunile contractuale de stingere a datoriilor. Neachitarea unor plati
aferente unor angajamente care, conform acestei definitii, nu se considera datorii (de exemplu, achitarea la
momentul livrarii) nu va duce la majorarea datoriei.
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16.  Pentru scopurile programului, arieratele la plata datoriei externe vor include
toate angajamentele de deservire a datoriei ce au expirat (se au in vedere platile de
rambursare a sumei principale a imprumutului sau de achitare a dobanzii) care apar
in legatura cu orice datorie contractata sau asumata de Guvernul Republicii Moldova
sau de BNM, sau de orice altd institutie care actioneaza din numele Guvernului
Republicii Moldova. Plafonul privind arieratele noi la platile externe va fi aplicat
permanent, pe intreaga duratd a Programului. Plafonul nu se va aplica fatd de
arieratele la plata datoriei externe care vor rezulta din renegocierea datoriei externe
cu creditorii externi, inclusiv cu creditorii Clubului de la Paris; si in mod specific fata
de arieratele la platile externe 1n cazul in care creditorul este de acord cu amanarea
platilor pe parcursul negocierilor.

17.  Arieratele aferente cheltuielilor sunt definite ca diferenta Intre obligatiile de
plata scadente si platile facute. Acestea pot sd apara la orice articol de cheltuieli,
inclusiv transferuri, deservirea datoriei, salarii, pensii, achitarea consumului de
energie sau plata pentru bunuri si servicii. Arieratele aferente cheltuielilor la plata
bunurilor si serviciilor prestate de furnizori, sunt definite ca angajamente fata de
furnizori, care sunt scadente si neachitate timp de peste 30 de zile, si care nu pot fi
contestate. Arieratele acumulate reciproc intre bugetul de stat, guvernele locale,
fondul social, fondul de asigurari in medicina si fondurile extrabugetare nu se includ
in plafonul privind arieratele aferente cheltuielilor bugetului guvernului general.

IV. AJUSTARI
18.  Plafonul deficitului total de casd al bugetului guvernului general va fi majorat

cu suma mijloacelor in numerar utilizate pentru recapitalizarea BNM, sau va fi
majorat cu valoarea nominald a hartiilor de valoare de stat emise pentru acelasi scop.
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Tabelul 2. Moldova: Datele raportate personalului FMI

Parametrii

Periodicitatea

Parametrii bugetari (date prezentate de Ministerul Finantelor)

Operatiunile bugetului guvernului general: veniturile, cheltuielile

si finantarea (clasificarea functionald si economica).
Fondul de retribuire a muncii al guvernului general

Datoria interna
Arieratele interne

Veniturile din privatizare varsate la buget (in lei si in valuta
straind, cu excluderea costurilor de tranzactionare)

Parametrii monetari (date prezentate de BNM)
Sinteza monetard a BNM

Sinteza monetara a sistemului bancar

Cerintele nete fata de guvernul general (ale BNM si bancilor
comerciale)

Indicatorii financiari ai bancilor comerciale (Departamentul
supraveghere bancarda al BNM)

Fluxurile valutare de numerar
Operatiunile valutare (datele BNM)

Datele pietei valutare (volumul vanzarilor, interventiile BNM,
ratele de schimb)

Operatiunile de sterilizare efectuate de BNM
Tranzactiile de pe piata interbancara (volumul, ratele medii)

Balanta de pliti (date prezentate de BNM)
Datele contului curent si ale contului de capital

Transferuri/remitente prin intermediul sistemului bancar

Datoria externa (date prezentate de Ministerul Finantelor)

Informatii vizand noile imprumuturi externe contractate sau
garantate de guvern

Deservirea datoriei: suma datorata fiecarui creditor in parte, si
sumele real achitate

Debursarea granturilor si creditelor, pe fiecare creditor

Alte date (prezentate de Biroul National de Statistica)
Indicele preturilor de consum (general)

Conturile nationale, dupa sectoarele de producere, in termeni
nominali gi reali

Datele vizand exportul si importul, cu indicatia valorii, volumului
si unitatilor de referinta, pe principalele categorii de marfuri si tari

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptamani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptdmani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de doud saptaimani de la finele
fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptdmani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptdmani de la finele fiecarei
luni

Saptamanal, nu mai tarziu de o sdptdmana de la finele
fiecarei saptamani

Séptamanal, nu mai tarziu de doua saptamani de la finele
fiecarei saptamani

Séptamanal, nu mai tarziu de doua saptamani de la finele
fiecarei saptamani

Lunar, nu mai tarziu de patru saptdmani de la finele
fiecdrei luni

Lunar, nu mai tarziu de doud saptamani de la finele
fiecdrei luni

Lunar, nu mai tarziu de doud saptimani de la finele
fiecarei luni

Zilnic, nu mai tarziu de 12 ore de la finele zilei

Saptamanal, nu mai tarziu de o sdptdmana de la finele
fiecarei saptamani
Séptamanal, nu mai tarziu de o saptamana de la finele
fiecarei saptamani

Trimestrial, nu mai tarziu de sase saptamani de la finele
fiecarui trimestru

Lunar, nu mai tarziu de sase saptamani de la finele
fiecarei luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptdmani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptdmani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de trei sdptamani de la finele fiecarei
luni

Lunar, nu mai tarziu de doud saptamani de la finele
fiecarei luni.

Trimestrial, nu mai tarziu de trei luni de la finele fiecarui
trimestru

Lunar, nu mai tarziu de doua luni de la finele fiecarei luni
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